ERICH LISBOA LIMA

A aplicacdo da Lei 13.476 por empresas securitizadoras de
créditos: (in)constitucionalidades a luz da ordem econdmica.

CURSO DE DIREITO - UniEvangélica
2023



ERICH LISBOA LIMA

A aplicacdo da Lei 13.476 por empresas securitizadoras de
créditos: (in)constitucionalidades a luz da ordem econdmica.

Monografia apresentada ao Nucleo de Trabalho
Cientifico do curso de Direito da
UniEVANGELICA, como exigéncia parcial para
a obtencao de grau de bacharel em Direito, sob
orientacdo do professor (a) Me. José Rodrigues
Ferreira Junior

ANAPOLIS - 2023



ERICH LISBOA LIMA

A aplicacdo da Lei 13.476 por empresas securitizadoras de
créditos: (in)constitucionalidades a luz da ordem econémica.

Anapolis, 13 de junho 2023.

BANCA EXAMINADORA




AGRADECIMENTOS

Agradeco aos meus pais que dedicaram a vida pela minha educacao
académica e sempre me incentivaram na busca do conhecimento.

Agradeco ao Professor Me. José Rodrigues Ferreira Junior pelas horas
dedicadas em contribuir com a elaboragao desta monografia.

Agradec¢o aos amigos que me apoiaram durante essa trajetoria.



RESUMO

Essa presente monografia tem por intuito explanar qual o tipo de contribuicao
socioecon6mica que a aplicacdo da Lei 13.476/2017 por empresas securitizadoras
gera em ambito nacional. A referida lei trata sobre a constituicdo de gravames e 6nus
sobre ativos financeiros e valores mobiliarios objeto de registro ou de depdsito
centralizado. Sendo o enfoque dentro desta pesquisa a sua capacidade de abrir limite
crédito e constituir 6nus sobre as operacdes derivativas desse tipo de contrato
normativo, com foco especifico nas opera¢cdes de antecipacdo de recebiveis. Ao
realizar a presente analise, fora trabalhado concomitantemente o viés constitucional,
ao espectro da ordem econdmica, com a possibilidade da aplicagdo da Lei
13.476/2017.

Palavras-chave: Lei 13.476/2017. Antecipacgédo de Crédito. Constituicdo de Gravame.
Contratos Guarda-Chuva. Analise econémica do direito. Fungéo social da empresa.
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INTRODUCAO

Este trabalho tem como temética a aplicacdo da Lei 13.476/2017 por
empresas securitizadoras de créditos, buscando, através de embasamento juridico e

cientifico, delimitar se ha ou ndo constitucionalidade nessa proposta.

Para trabalhar a respeito dessa possivel constitucionalidade, sera
necessario entender os conceitos econémicos e juridicos que nesta se dispde.
Primordialmente, sera explanado a despeito do Sistema Financeiro Nacional e as
definicbes legais sobre instituicdes financeiras. Ainda, serd delongado sobre as

operacdes de antecipacao de recebiveis e sobre as securitizadoras de crédito.

Posteriormente, preenchendo o arcabouco conceitual do presente tema, é
preciso entender os nuances da Lei 13.476, conceituando do que se tratam o0s
“contratos guarda-chuva” e linkando a Lei com o aspecto das empresas que nao sao

instituigdes financeiras.

Por fim, serda arrematado todas essas conceituacdes com 0 aspecto
constitucional da pesquisa. Para tanto, sera delongado acerca do capitulo I, do Titulo
VI, da Constituicio Federal, trabalhando para entender sobre a
(in)constitucionalidade dessa possibilidade apresentada.

Realizado toda essa analise, por fim, serd entendido a premissa: “A
aplicacao da Lei 13.476 por empresas securitizadoras: (in)constitucionalidades a luz

da ordem econdmica.



CAPITULO | — SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL E INSTITUICOES
FINANCEIRAS

O presente capitulo tem por finalidade elucidar acerca do Sistema
Financeiro Nacional (SFN). Para isso, sera demonstrado como se define e o que é
uma Instituicdo Financeira, qual conceito se aplica para as Securitizadoras de Crédito

e do que se trata a Operacao de Antecipacdo de Recebiveis.

Dessa maneira, sera feito aqui a importante distincdo entre Instituicdo
Financeira e Securitizadora de Crédito, demonstrando juridicamente quais sao suas
diferencas, através da Carta Magna, de leis infraconstitucionais e atos da CVM

(Comisséo de Valores Mobiliérios).

Assim, ao discorrer sobre o assunto, este capitulo direciona-se para
apresentacdo da teoria basilar que possibilita 0 entendimento da tematica proposta
‘A aplicacdo da Lei 13.476 por empresas securitizadoras de crédito:

(in)constitucionalidades a luz da ordem econémica.”

Dessa forma, imprescindivel é a discussao teérica, fundamentada e coesa
dos conceitos a serem trabalhados neste capitulo, vez que sédo elementos essenciais
para estruturar o tema apresentado nesta pesquisa.

1.1SFN (Sistema Financeiro Nacional)

O Sistema Financeiro Nacional € uma estrutura formada para promover o

desenvolvimento do Estado, servindo aos interesses da sociedade e regulamentado



por Leis Complementares que ditam as diretrizes e modo de operacdo que as

instituicbes que o compdem deve adotar (BRASIL, 1964).

Esse agrupamento de instituicbes que promove a circulagédo de moeda no
pais é regulamentado principalmente pelo Conselho Monetario Nacional, que é
atribuido da funcdo de regulamentar e também fiscalizar todas as operacdes
financeiras legais dentro do Brasil (BRASIL,1964).

1.1.1 Conceito

Com a positivacdo da Lei 4.595/64, institui-se no Brasil o Sistema
Financeiro Nacional. Esse Sistema € constituido pelo Conselho Monetério Nacional
(CMN), o Banco Central do Brasil (BACEN), o Banco do Brasil S.A., o Banco Nacional
do Desenvolvimento Econémico (BNDES) e pelas demais Instituicdbes Financeiras
publicas ou privadas (BRASIL, 1964).

Dentro do Sistema Financeiro Nacional, existem duas divisdes principais,
as quais se confundem os elementos. A primeira divisdo segrega as Autoridades

Financeiras, o Sistema Monetéario e o Sistema ndo-monetario (BRASIL, 1964).

Pelas Autoridades Financeiras, entende-se que sdo as responsaveis pela
parte normativa do sistema, compondo-se assim pelo CMN, o BACEN, a Comissao
de Valores Mobiliarios (CVM) e por algumas instituicdes federais especiais, como o
Banco do Brasil, a Caixa Econdmica Federal e 0o BNDES (VIEIRA, et al., 2012).

Dentro do Sistema Monetario é englobado os bancos comerciais, sejam ele
publicos ou privados, os bancos multiplos e as caixas econdmicas. Os componentes
do Sistema Monetario sdo intermediarios financeiros e sdo emissores de moeda
escritural (VIEIRA, et al., 2012).

Pelo Sistema ndo-monetéario, entende-se que sao 0s ndo emissores de
moeda. Sao representados exemplificativamente pelo Sistema de Poupanca e
Crédito, BNDES, Bancos Estaduais de Desenvolvimento, Bancos de Investimento,

Sociedade de Crédito e Investimento, Sociedade de Arrendamento Mercantil, Bolsa



de Valores, Bolsa de Mercadorias e Futuros, Corretoras de Valores e as Distribuidoras
de Valores (VIEIRA, et al., 2012).

A segunda divisdo do Sistema Financeiro Nacional € subdivida em
entidades normativas, entidades supervisoras e entidades operacionais. As entidades
normativas sédo as responsaveis pela definicdo das politicas e diretrizes gerais do
sistema financeiro, sem fungéo executiva. Em geral, sdo entidades colegiadas, com
atribuicdes especificas e utilizam-se de estruturas técnicas de apoio para a tomada
das decisbes. Atualmente, no Brasil, funcionam como entidades normativas o
Conselho Monetéario Nacional — CMN, o Conselho Nacional de Seguros Privados -
CNSP e o Conselho Nacional de Previdéncia Complementar — CNPC (CVM, 2022).

As entidades supervisoras, por outro lado, assumem diversas funcdes
executivas, como a fiscalizacdo das instituicbes sob sua responsabilidade, assim
como fungbes normativas, com o intuito de regulamentar as decisdes tomadas pelas
entidades normativas ou atribuicdes outorgadas a elas diretamente pela Lei. O Banco
Central do Brasil, a Comissao de Valores Mobiliarios (CVM), a Superintendéncia de
Seguros Privados e a Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar séo

entidades supervisoras do Sistema Financeiro (CVM, 2022).

Além destas, hd as entidades operadoras, que sdo todas as demais
instituicdes financeiras, monetarias ou ndo, oficiais ou ndo, como também demais
instituicdes auxiliares, responsaveis, entre outras atribuicdes, pelas intermediacdes de

recursos entre poupadores e tomadores ou pela prestacéo de servicos (CVM, 2022).

Por fim, para a apresentacédo do recorte, é valido elucidar ainda que o 81°,
do artigo 17, da Lei 4.595/1964, que regula e institucionaliza o Sistema Financeiro
nacional, expressa que outras instituicdes se subordinam as disposi¢cdes legais e
disciplina da lei, mesmo néo caracterizando-se como instituicées financeiras, assim,

pelo qual entende-se:

8§ 1° Além dos estabelecimentos bancarios oficiais ou privados, das
sociedades de crédito, financiamento e investimentos, das caixas
econbmicas e das cooperativas de crédito ou a secdo de crédito das
cooperativas que a tenham, também se subordinam as disposicdes e
disciplina desta lei no que for aplicavel, as bolsas de valores, companhias de



seguros e de capitalizacdo, as sociedades que efetuam distribuicdo de
prémios em imoveis, mercadorias ou dinheiro, mediante sorteio de titulos de
sua emissao ou por qualquer forma, e as pessoas fisicas ou juridicas que
exercam, por conta prépria ou de terceiros, atividade relacionada com a
compra e venda de ag8es e outros quaisquer titulos, realizando nos mercados
financeiros e de capitais operacdes ou servicos de natureza dos executados
pelas instituicbes financeiras (BRASIL, 1964, online).

A prépria Lei que instituiu o Sistema Financeiro Nacional preocupou-se em
admitir que pessoas fisicas ou juridicas que exercam atividade relacionada com a
compra e venda de titulos seréo disciplinadas e reguladas pelo SFN, dentro daquilo
gue lhe couber (BRASIL, 1964).

1.2As institui¢cdes financeiras

As instituicdes financeiras sdo um dos componentes principais do Sistema
Financeiro Nacional e todas as suas atividades geram em torno de transferir recursos
entre partes deficitarias e superavitarias de capital, sendo as a¢bes de intermediacao
de recursos realizadas através de diversas operacdes de crédito, possuindo cada uma

em si sua particularidade.

1.2.1 Conceito

As instituicdes financeiras sdo as pessoas juridicas publicas ou privadas
que possuem como atividade principal, ou acessoria, a coleta, intermediacdo ou
aplicacdo de recursos financeiros préprios ou de terceiros e a custddia de valor de
propriedade de terceiros (BRASIL, 1964).

Essas instituicdes somente funcionam com autorizacdo prévia do Banco
Central da Republica do Brasil ou por meio de decreto do Poder Executivo, em caso

de serem instituicdes estrangeiras (BRASIL, 1964).

As instituicbes financeiras cumprem com o papel principal de transferir
recursos dos agentes econdmicos superavitarios para os deficitarios. Entende-se por
agentes deficitarios aqueles que carecem de recursos financeiros, dependendo de

bY

investimento de valores superior a sua propria renda para sua manutencdo. Ao



contrario, 0s agentes superavitarios sdo aqueles que possuem uma renda maior do
gue conseguem consumir (ASSAF NETO, 2018).

Em definicdo, entende-se que as instituicdes financeiras sdo organizacbes
estruturadas e coordenadas, previstas em Lei, com funcdo de promover, através de
meios pecuniarios, financiamentos para aquisicdo de bens e servigcos, realizar
empreendimentos, cobrir custos oriundos de despesas pessoais ou gerais, prover
capital de giro, realizar abatimento de dividas preexistentes e atuar como agente
intermediador nas demais atividades inerentes a vida econémica das pessoas fisicas
e juridicas, de direito publico e privado (OLIVEIRA, 1999).

Quanto a atuacdo das instituicdes financeiras, esses agentes de
intermediacdo continua, inserem os resultados da sua atividade econbmica, a qual
seja captacdo de recursos de agentes superavitarios, ao fluxo comercial dos agentes
deficitarios, financiando outrem e recebendo para si ao longo do tempo o recurso
principal aplicado acrescidos dos juros operacionais e demais taxas convencionadas
(OLIVEIRA, 1999).

A atividade exclusiva das Instituicbes Financeiras € a concessao de
financiamentos, a operacdo de matuo ou empréstimos, a qual garante a instituicdo a
sua receita, através do lucro diante dos juros arcados pelo financiado e/ou terceiro
adquirente das benesses do mutuo (OLIVEIRA, 1999).

As institui¢cdes financeiras sdo determinadas através das Leis n.°4.595/64,
4.380/34, 9.514/97 e da Resolucao n.° 1.980/93, do Conselho Monetario Nacional.

Institui-se dentre elas:

a) em virtude da previsdo da Lei n® 4.595/64 (art. 17 c/c art. 18 § 1°):

— os Estabelecimentos Bancarios Oficiais e Privados (latu sensu: Bancos
Comerciais, Bancos de Investimento, Bancos de Desenvolvimento e Bancos
Mltiplos com Carteira Comercial);

— as Sociedades de Crédito, Financiamento e Investimento (‘Financeiras’);

— as Caixas Econbmicas;

— as Cooperativas de Crédito e Cooperativas que possuem Secao de Crédito.
b) em virtude da previsdo das Leis n° 4.380/64 (art. 8°), 9.514/97 (art. 1°) e
da Resolucdo n° 1.980/93 (arts. 1° e 2°), do Conselho Monetario Nacional:

— as Sociedades de Crédito Imobiliario;

— as Associac¢6es de Poupanca e Empréstimo;

— as Companhias de Habitacao;



— as Fundaces Habitacionais;

— os Institutos de Previdéncia, exclusivamente com relacdo a Secao de
Crédito Imobiliario;

— as Companhias Hipotecarias;

— as Carteiras Hipotecérias dos Clubes Militares;

— 0s Montepios Estaduais e Municipais, exclusivamente com relagdo a Secao
de Crédito Imobiliario;

— as Entidades e Fundac¢Bes de Previdéncia Privada, exclusivamente com
relacdo a Secao de Crédito Imobiliario. (OLIVEIRA, 1999, p.80-81).

Por instituicbes financeiras, entende-se que possuem uma estrutura
organizada e coordenada, com previsao legal e finalidade de prover capital para o
mercado deficitario de recursos e/ou interesse em alavancar seu patriménio (ASSAF
NETO, 2018).

1.30peracdo de antecipacao de recebiveis

As operacgdes que visam antecipar um crédito a receber de uma empresa,
também denominada ao mercado como operacdo de Cessdo de Crédito, € um
negocio juridico bilateral que transmite o direito de receber um crédito, sendo o
consenso e pactuacdo muatua entre as partes obrigacao necessaria para a validade
da transmissao (HAICAL, 2013).

1.3.1 Conceito

O instituto de cesséo de crédito, para o direito patrio, estabelece que o
credor de um crédito pode livremente cedé-lo, excetuado os titulos que se opdem a
natureza da obrigacdo, a lei ou a convencgdo origindria entre credor e devedor
(BRASIL, 2002).

A operacdo de antecipacao de recebiveis consiste na compra e venda de
um titulo de crédito a receber. Na estruturacdo dessa operacao de desconto de titulo
de crédito, existem trés empresas que conjuntamente formalizam a operacdo: a
empresa originadora do crédito, a empresa pagadora original do crédito e a empresa
gue adquire o direito creditorio (SANTOS; MOURA, 2022).

As empresas originadoras do crédito sédo aquelas que possuem o direito de

receber um valor futuro. Esse valor futuro é lastreado através de um titulo de crédito,



0s quais exemplificativamente podem ser contratos de compra e venda de bens
moveis ou imoveis, contratos de aluguéis, contratos de prestacdo de servicos,
duplicatas mercantis e/ou de servicos, cheques e demais titulos creditérios
(MACHADO; RIBEIRO, 2018).

As empresas originadoras, também denominadas por cedentes do crédito,
possuem o interesse em transmitir o direito de receber para uma empresa cessionaria,
com o intuito de receber a vista um valor que seria recebido somente a prazo. A
intencdo de receber antecipadamente o valor é variada, podendo ser para realizar
uma reestruturacdo de passivo, estruturar novos empreendimentos, adequar o seu
fluxo de caixa, entre outras inUmeras razées (ZACCHARIAS; OLIVEIRA, 2011).

As empresas pagadoras originais do crédito sdo aquelas que possuem
obrigacdo com o pagamento da negociacdo de um titulo com vencimento futuro.
Essas empresas, no ambito dessa operacédo, sdo os sacados. Os sacados sao a parte
que recebe o produto, o0 bem modvel ou imovel, a prestacdo do servico, 0 uso da
propriedade de aluguel ou qualquer outro direito estipulado no contrato originario do
crédito. Em contrapartida, essas empresas se obrigam com a liquida¢do pecuniaria

gue o instrumento de crédito origina (MENDES, 2014).

A obrigacdo do sacado em liquidar o crédito junto ao agente que o
antecipou é condicionada ao prévio conhecimento da operacdo. Para que o sacado
reconheca o novo credor de sua obrigacdo, a empresa cessionaria deve notifica-lo
acerca da cessao de crédito e o devedor da pecunia deve dar o ciente da cessao
(BRASIL, 2002).

As empresas adquirentes do crédito, também conhecidas por cessionarias
dentro da operacédo de antecipacdo de recebiveis, sdo as que tem por finalidade
adquirir os ativos, proporcionando ao cedente a precocidade do recebimento de
recursos que receberia a prazo do sacado (ZACCHARIAS; OLIVEIRA, 2011).

Esta antecipacao da pecunia a receber € depositada pela cessionaria ao
cedente. O valor pago pelo titulo de crédito € diminuido da taxa de cesséo, sendo que

a diferenca entre o valor nominal do titulo, o qual o sacado ir4 pagar, e o valor



depositado ao cedente € o lucro da operacdo para a cessionaria (MACHADO;
RIBEIRO, 2018).

A estipulacdo da taxa de cessdo é pactuada entre o cedente e o
cessionario, sendo levado em consideragcdo o risco do recebimento do crédito, a
liquidez do crédito e o periodo de antecipacéo, entendido entre a diferenca da data de
antecipacdo com a data prevista de liquidacdo do crédito pelo sacado (RIBEIRO
JUNIOR, 2019).

1.4Securitizadoras de Crédito

As securitizadoras de crédito possuem funcdo primordial para o
funcionamento do mercado financeiro, operando principalmente com a provisao de
fundos e recursos para o mercado deficitario em troca de seus titulos de valores a
receber, através de antecipacdes de recebiveis e lastreamento do crédito a performar
(MENDES, 2014).

1.4.1 Conceito

As securitizadoras de crédito, dentro da operacdo de antecipacdo de
recebiveis, caracterizam-se como empresas que adquirem titulos de crédito das
empresas originadoras de recebiveis, com recursos proprios ou com recursos
captados através de emissdo de debéntures e/ou notas comerciais (ZACCHARIAS;
OLIVEIRA, 2011).

As securitizadoras de crédito sdo responsaveis em transformar a
transmissdo de direito de receber em lastro de emissdo de titulos ou valores
mobiliarios. Os créditos adquiridos no mercado sdo oriundos de recebiveis, os quais
advém de contratos de compra e venda, seja de bem moveis ou bens imdveis,
contratos de aluguéis, contratos de prestacdo de servi¢cos e demais instrumentos que
geram uma obrigagao futura de pagamento mediante uma condicionante expressa
(MENDES, 2014).



A funcdo da securitizadora € captar ao mercado recursos suficientes para
conseguir realizar a operacao de recebiveis. Com a necessidade de captar recursos
para operar a antecipacdo de crédito, as securitizadoras, sociedades andnimas,
emitem, como valores mobiliarios, as debéntures e notas comerciais. Os investidores
interessados em uma remuneracao, a qual pode ser paga mensalmente ou ao tempo
da devolucao dos valores, adquirem esses valores mobiliarios (SANTOS; MOURA,
2022).

As securitizadoras realizam as operacdes de antecipacdo de recebiveis,
adquirindo a cessédo de créditos e emite titulos ou valores mobiliarios, os quais séao
pagos por investidores que serdo remunerados através do pagamento das debéntures
e/ou notas comerciais (CHAVES, 2006).

Os investidores indiretamente viabilizam as operacdes de antecipacéo de
créditos, vez que com a captacdo de seus recursos as securitizadoras realizam a
aquisicdo dos recebiveis e pagam as empresas originadoras do crédito o valor
acordado para cessao (CHAVES, 2006).

A Resolucéo 2.686/00, do BACEN, resolveu que as sociedades anénimas
que sado denominadas expressamente por “Companhia Securitizadora de Créditos
Financeiros” possuem poderes para captar recursos através de emissao de acdes,
debéntures e notas comerciais com a finalidade especifica de adquirir crédito para

realizar operacdes de antecipacdo de recebiveis (COELHO, 2007).

As sociedades andnimas que realizam a securitizagdo, operam da seguinte
maneira: transformam os créditos vincendos em valores mobilidrios, que possuem
data para liquidacdo. Com esses valores mobiliarios, ela emite debéntures/notas
comerciais a fim de captar recurso para adquirir os créditos. Os investidores
interessados em remunerar seu capital, adquirem as debéntures/notas comerciais.
Com o valor captado ao mercado, as securitizadoras realizam a antecipacédo de
recebiveis, pagando pelo crédito um valor menor do que ele valera ao longo do tempo.
A diferenca entre o valor pago pelo crédito e o valor a receber pelo pagador do titulo

€ o desagio. Do desagio, parte € utilizada para remunerar os investidores e a outra



parte, retirada ainda os custos da securitizadora, € o lucro da empresa securitizadora.
(MENDES, 2014).



CAPITULO Il - A LEI 13.476/2017

O intuito deste capitulo € destrinchar a Lei 13.476, positivada em 2017,
demonstrando a sua finalidade e suas consequéncias juridicas. E preciso para isso,
explanar do que se tratam os Umbrela Agreements (Contratos Guarda-Chuva) e o que
se entende por uma de gravame e 6nus em bens imdveis, trabalhando a ideia de

garantia operacional neste sentido.

Dessa forma, ao longo do presente, sera apresentado quais Sao 0S
resultados juridicos e socioecondémicos que a promulgacao da Lei 13.476/2017. Neste
enfoque, serd também analisado quais foram os resultados efetivos desse advento
para as empresas securitizadoras de crédito e como passou a ser vislumbrado o risco

operacional de inadimpléncia junto ao mercado de antecipacdo de recebiveis.

Assim, ao final da exposicdo acerca desse assunto, este capitulo
desenvolvera fundamentos legais essenciais para a discussao a respeito do tema “A
aplicacdo da Lei 13.476 por empresas securitizadoras de crédito:

(in)constitucionalidades a luz da ordem econémica.”

Por assim sendo, é preciso o desenvolvimento dessa discusséo tedrica
legal, fundamentada através da propria Lei 13.476/2017 e de teorias econdmicas,
aplicando conceitos juridicos e econémicos para estruturar uma linha de raciocinio
coesa que basilarmente serd imprescindivel ao entendimento da tematica

apresentada nesta pesquisa.

2.1“Contratos Guarda-Chuva”



Os contratos guarda-chuva, também conhecidos por contratos mée e
contratos normativos, sdo utilizados para que duas partes estabelecam entre si as
diretrizes que norteardo suas negociagdes. Por serem normativos, entende-se que
aquilo que for estabelecido nesse instrumento, torna-se uma espécie de norma para
as partes, desde que néo fira direitos positivados dentro do ordenamento juridico
patrio (CRYSTAL, 2014).

As partes ao firmarem o contrato guarda-chuva estabelecem dentro desse
instrumento as regras que deverdo ser seguidas para as negociacdes que estdo a
perfazer. Por assim sendo, esse tipo de acordo juridico é uma espécie de pré-contrato,
o0 qual dele sera derivado os contratos dos negdcios juridicos a serem realizados
(FERREIRA NETO, 2021).

2.1.1 Conceito

Os contratos guarda-chuva séo contratos que definem entre as partes as
diretrizes que norteardo sua relacdo. Assim, ao firmarem esse tipo de contrato, 0s
assinantes estabelecem ali como lidaréo com os direitos e deveres de cada um para
com 0 outro nas negociacbes que serdo realizadas futuramente entre as partes
(CRYSTAL, 2014).

Mais do que apenas nortear o tipo de relacdo que as partes estao
entabulando, esse tipo de instrumento serve também para estabelecer padrbes
minimos e maximo de comportamento entre as partes, deixando em aberto os
detalhes das suas negocia¢des para um tempo futuro. Para isso, essa contratacao
padroniza de imediato a forma operacional que as partes irdo se compactar em
eventuais negociagoes (CRYSTAL, 2014).

A criacdo desse tipo de contrato tem por finalidade criar-se um padréo
anico, porém flexivel a mudancgas pontuais, mediante aos derivativos desse contrato
(também denominados por “contratos filhotes”), para uma relagdo comercial longa e
duradora entre as partes (FERREIRA NETO, 2021).



A existéncia do contrato originario ndo depende da existéncia dos contratos
que derivam desse guarda-chuva, contudo a eficacia juridica sO existira quando do
contrato originario resulta um contrato derivativo que estabelecerd os pontos em
aberto existente no contrato mae. Desse modo, se nao forem pactuados os “contratos
filhotes”, o contrato originario nédo tera tido eficacia, posto que é ele é apenas
instrutério da relacéo entre as partes (FERREIRA NETO, 2021).

Ao longo darelacéo, as partes irdo firmar outros contratos que se sujeitaréo
as regras estabelecidas ao contrato mae, sendo esses novos contratos entendidos
por contratos “filhotes”. Dentro desses contratos, que, obrigatoriamente, sao
acessorios ao contrato originario, é definido algumas especificidades da transacéo
entre as partes. Dessa maneira, dentro desse contrato acessorio, é estipulado os
detalhes da operacao entre as partes, que ao tempo de pactuacdo do contrato mae
(“contrato guarda-chuva”) fora estipulado os padrdes minimos € maximos para a
relacdo (FERREIRA NETO, 2021).

Ao trazer o modelo de contrato guarda-chuva a seara do mercado
financeiro, evidencia-se que o contrato de abertura de crédito, entre um banco e seu
cliente, € uma espécie de contrato guarda-chuva, ou contrato normativo (NEGRATO,
2010).

Por assim sendo, a abertura do crédito estabelece a relagéo entre banco e
cliente, definindo previamente as suas particularidades e seus padrbes de operacdes
futuras a serem contratadas. Desse modo, quando o crédito for efetivamente
contratado, serd redigido um novo contrato que se submete ao guarda-chuva, que
constara as particularidades do crédito, desde a sua modalidade até seu custo, sendo
esse Ultimo entendido como um contrato filhote ou acessoério ao contrato méae
(NEGRATO, 2010).

2.2 Lei 13.476/2017 e a constituicdo de gravames e 6nus

A Lei 13.476/2017 foi sancionada com a intencao de regular e estabelecer

o instituto de abertura de limite de crédito para operacdes do mercado financeiro



brasileiro, seja com a vinculagdo de uma garantia real ao instrumento ou ndo (BRASIL,
2017).

A constituicdo de gravames e 6nus em imovel, através da Lei 13.476/2017,
trouxe a operacionalizacdo financeira maior viabilidade de promover crédito ao
mercado, instituindo assim uma garantia de recebimento diverso da pecunia em casos
de inadimpléncia (BONSERE; LUPI, 2020).

2.2.1 Conceito

A Lei 13.476/2017 propde como deve ser realizado a formalizagdo dos
contratos de abertura de limite de crédito (contratos guarda-chuva). Dessa maneira, é
instituido que o futuro usufruidor do crédito tera um limite de crédito aberto, um prazo
determinado para realizar as suas operacdes, quais serdo os tipos de operacdes
abrangidas ao crédito, quais os valores de juros e demais taxas que poderao ser
cobrados dentro dos contratos derivativos, a existéncia ou ndo de garantia e sua
especificacao e a determinacéo se o vencimento de uma obrigacao derivativa faculta
ao credor exigir antecipadamente o vencimento das demais operacfes (BRASIL,
2017).

Ainda, o instituto sancionado em 2017 especifica que as garantias
registradas junto ao contrato mae abrangerdo todas as operacdes que dele derivar,
assegurando-as independentemente de novo registro ou averbacdo (BRASIL, 2017).
Dessa maneira, essa Lei evidencia que o contrato de abertura de limite de crédito é
um contrato normativo-instrutério e que dele sera submisso os demais contratos que
definirdo as especificidades de cada operacdo a performar entre as partes
(FERREIRA NETO, 2021).

Destarte, restou clarividente que o advento da Lei 13.476/2017 trouxe
eficacia ao fomento de crédito ao mercado, vez que possibilitou e positivou o instituto
de abertura de limite de crédito e preocupou-se ainda em capacitar a alienacdo de
imoveis dentro de um unico contrato guarda-chuva. Dessa maneira, esse instituto
possibilitou que fosse criado um regime proprio de relacdo negocial entre credores e
tomadores (BONSERE; LUPI, 2020).



A referida Lei utilizou-se da instrumentalizacdo das Leis n.° 9.514/97, n.°
10.406/02 e n.° 4.728/65, que tratam, respectivamente, acerca da alienacao fiduciéria
de imdveis, das normas do coédigo civil brasileiro e das determinacdes legais do
mercado de capitais e ativos mobiliarios (BRASIL, 2017). Com essa referéncia
expressa dentro da Lei que trata acerca da abertura de crédito, ficou claro que o
procedimento de constituir uma garantia real de bem imével ao instrumento que abre
o crédito deve obedecer aos ditames das leis gerais de alienacdo fiduciaria.
(BONSERE; LUPI, 2020).

2.3 A importancia socioeconémica da Lei n.° 13.476/17

A importancia socioecondmica da Lei 13.476/17 transcende o simples
entendimento puro da propria lei. Dentro dos aspectos que figuram os seus benesses
econdmicos, € de suma necessidade o compreendimento do instituto da alienagéo
fiduciaria, vez que a propria lei estabelece o uso desse instituto para a aplicacdo da
Lei 13.476/17.

Ainda, ndo obstante a analise juridica dos elementos dessa lei e desse
instituto, é preciso o esclarecimento da sua efetividade junto aos conceitos
econdmicos de mercado, investimento, negécios de captacdo de recursos e desconto
de recebiveis, os quais sdo fundamentais para o desenvolvimento econémico-social
do Estado.

2.3.1 Conceito

Primordialmente, para discorrer acerca da relevancia socioeconémica da
instituicdo da Lei n.° 13.476/17, insta salientar que para o mercado financeiro
movimentar, gerando empregos, realizando negocios que movimentam a economia e

consequentemente desenvolve o0 cenario empresarial, € necessario que haja
investimento de capital (BONSERE; LUPI, 2020).

Os investidores do mercado, sejam os grandes bancos, as securitizadoras

de créditos, as factorings, os investidores da bolsa de valores ou qualquer outro



agente que possua capital utilizado em empreendimentos de terceiros, realizam seus
investimentos pautados na premissa basica, a qual entende-se pela obtencéo de lucro
com a maior diminuicdo de risco de perda de capital possivel (BONSERE; LUPI,
2020).

Nessa mesma seara, € vislumbrado o advento da alienacao fiduciaria e,
posteriormente, a utilizacdo desse instituto dentro dos certames regulatorios da Lei
13.476/2017. Ao instituto da alienagao fiduciaria, € estabelecido que “é o negocio
juridico pelo qual o devedor, ou fiduciante, com o escopo de garantia, contrata a
transferéncia ao credor, ou fiduciario, da propriedade resoluvel de coisa imovel”,
(BRASIL, 1997).

Por esse entendimento, firma-se ao cenario econdmico que a alienacao
fiduciaria de bens imoveis diminui o risco de perda de capital investido, vez que ocorre
uma vinculagao entre os titulos de crédito a uma garantia real. Ainda, essa vinculacgéo,
protege o credor fiduciario no aspecto de que a nao liquidacdo dos valores que tem a
receber do devedor, perfazem-lhe o direito de executar a tomada do bem garantido,
até mesmo de maneira extrajudicial, através do procedimento cartorial tomada de
bens imoveis registrados em garantia (PONTES; CAMINHA, 2016).

Porquanto, vislumbra-se nesse cenario duas situacdes que impulsionam o
cenario econdmico. Primeiramente, a parte aplicadora (investidora), tem interesse em
realizar contratos garantidos por iméveis, pela diminuicdo drastica do risco de perda,
vez que o inadimplemento nas piores das hipéteses ocorrerd a tomada de um bem
imovel, que possui valor econémico. Segundo, o tomador tem interesse em alienar
seu bem imovel, vez que ao oferecer essa garantia real, ele acaba conseguindo obter
junto ao mercado valores menores de taxa de juros/custo contratual (PONTES;
CAMINHA, 2016).

Quanto a Lei 13.476/2017, resta claro a sua perfeita conjungédo com o
impulsionamento do mercado econdmico. Ao vislumbrar a utilizacdo do instituto da
alienacao fiduciaria expressamente em seu texto, a lei permite que 0s negdcios
realizados pelo seu texto, recebem para si 0s mesmos beneficios que sdo garantidos
aos credores fiduciarios (BRASIL, 2017).



A abertura de crédito instituida através da Lei 13.476/2017 permitiu em seu
texto que esse contrato normativo, ou pré-contrato, seja vinculado desde o inicio a
uma garantia real, utilizando de complementacg&o do instituto da alienacéo fiduciéria.
(BRASIL, 2017).

Desse modo, na realizacdo de uma abertura de crédito, € possivel que
mesmo antes do surgimento dos contratos derivativos, 0s quais tratardo das
obrigacdes financeiras de fato, ocorra a alienacdo de um bem imével que,
consequentemente, irA garantir as futuras operacfes a perfazer entre as partes
contratantes (BRASIL, 2017).

Assim, a relacdo entre um credor e um propenso devedor, é garantida
desde antes da vinculacdo financeira por uma garantia real. Esse cenario propicia que
haja investimento de capital pela parte aplicadora, que estara assegurada pelo imovel,
e que ocorra interesse da parte tomadora em trabalhar seu crédito, vez que a
vinculacdo de um imével Ihe garante as benesses de uma taxa de custo mais barata
(PONTES; CAMINHA, 2016).

Ainda, nesse cenério, € vislumbrado que a vinculacéo da garantia real ao
contrato guarda-chuva, protege os negécios que sdo derivados deste contrato
(BRASIL, 2017). Sendo assim, ao contratar uma abertura de crédito pela Lei
13.476/2017, o pré-contrato é o que vincula a garantia, sendo que todos os contratos
que sao derivados dele, os contratos “filhotes”, estdo sendo garantidos pela garantia
real estabelecida junto ao contrato “mae” (FERREIRA NETO, 2021).

Com essa garantia estabelecida para as operacdes a perfazer, ha junto ao
mercado econdémico um grande interesse de investir seu capital, o que gera ao
tomador condicbes de captar recursos que fara seu negocio crescer e, por
conseguéncia, movimenta a economia, gera empregos, distribui renda, aufere lucro
aos investidores, proporcionando desenvolvimento econdmico para o0 Estado
(PONTES; CAMINHA, 2016).



2.4 Securitizadoras de crédito e a Lei n.° 13.476/2017

As securitizadoras de crédito adentram dentro desse paralelo da Lei
13.476/2017 e o desenvolvimento socioecondmico de maneira precisa e clara. Ao
passo que essas instituicbes auxiliares do Sistema Financeiro Nacional propiciam a
fomentacdo do mercado interno, a Lei ajuda a garantir operacbes que essas

instituicbes fornecem a economia circular (AVILA, 2013).

Dentre os beneficios para a securitizadora e para o mercado financeiro, €
possivel o destaque da diminuicdo do custeio dos seus contratos, a garantia do bem
imovel quanto ao risco de perda de capital e a possibilidade de realizar sua operagéo
de recebiveis sem expor-se completamente a possibilidade de inadimpléncia efetiva

do pagador dos titulos a vencer.

2.4.1 Conceito

As instituicdes que realizam as antecipacdes de recebiveis trabalham, em
sua grande maioria, com as espécies de contrato guarda-chuva. Ao iniciar uma
relacdo com um cliente, é de praxe que seja firmado um contrato mée (normativo)
entre as partes. Nesse contrato, o usual € que seja delimitado as clausulas de variacéao
de custo operacional, as san¢des de inadimplemento dos titulos cedidos, quais tipos
de titulos poderéo ser cedidos, qual o prazo que sera estabelecido entre as partes
para operacionalizar os recebiveis e também a existéncia ou ndo de garantia
vinculada ao contrato mae (CHAVES, 2006).

Realizado esse pré-contrato entre as partes, ao longo do periodo
estipulado, sdo ofertados titulos de créditos pelo cedente, com vencimentos futuros a
serem pagos pelos sacados. Para as empresas securitizadoras, ou cessionarias, €
facultado realizar ou ndo sua aquisicdo, através dos contratos filhotes, que séo

acessorios ao contrato mae (AVILA, 2013).

Esses titulos sdo adquiridos por meio dos contratos filhotes, que tratam a

respeito da antecipacdo de recebiveis, pela qual o cedente contratante transfere o



direito de receber o valor futuro para a cessionaria e em troca recebe a vista um valor
menor do que receberia (CHAVES, 2006).

Toda essa dindmica empresarial € pautada e norteada pelo contrato méae,
gue estabeleceu ao inicio a relacédo entre as partes. Desse modo, 0 contrato pode
constar a existéncia de alienacdo fiduciaria, através da Lei 13.476/2017,
estabelecendo que o esse contrato tera carater normativo e que abrird um crédito
entre as partes (BRASIL, 2017).

Esse crédito deve ser detalhadamente especificado, haja vista que a
relacao entre as partes € de desconto de titulos de crédito, ndo se devendo confundir
com o conceito popular de crédito, que é associado geralmente aos contratos de
mutuos. Sendo assim, quando estipulada a relacdo entre as partes, ao inicio é cabivel
a utilizacdo de garantia real dentro dos valores que serdo trabalhados ao longo da
relacdo (CHAVES, 2006).

Os contratos filhotes, que geralmente indicam os titulos cedidos com seus
valores e datas, sdo expressamente ligados ao contrato mae, que € o contrato que
estabelece essa relacao e estipula a garantia fiduciaria que sera alienada pelas partes.
Desse modo, todos os crédito que advierem dessa relacao serdo respaldados pelo
contrato originario (CHAVES, 2006).

E notorio o beneficio econdmico para as partes nesse tipo de negociacéo,
posto que o cedente obtera taxas operacionais mais baratas por estar prestando uma
garantia real e o cessionario estard respaldado em caso de inadimpléncia dos

recebiveis através da alienacao fiduciaria (CHAVES, 2006).

Ainda, vislumbra-se que a empresa que esta adquirindo o titulo a vencer,
utilizando da Lei 13.476/2017 para se respaldar em caso de inadimpléncia do sacado,
se assegura também para com seus investidores, diminuindo assim o risco da perda
do capital investido (CHAVES, 2006).

Desse modo, é evidente que a utilizacdo da Lei 13.476/2017 pelas

securitizadoras traz consigo beneficios para a cessionaria, garantindo-lhe quanto a



inadimpléncia, para o cedente, possibilitando-lhe a obtencéo de taxa mais barata no
mercado, e para o investidor da securitizadora, que vislumbra o seu capital sendo

investido de maneira assegurada por imovel (CHAVES, 2006).



CAPITULO Ill = O VIES CONSTITUCIONAL ECONOMICO DA LEI
13.476/17

Ao decorrer deste capitulo, sera tratado qual a relacdo entre a Lei
13.476/2017 e a Carta Magna brasileira. Essa relagéo encontra-se principalmente no
capitulo da Ordem Econbmica, garantida pela Constituicdo Federal entre os artigos
170 e 181. Desse modo, é imprescindivel decorrer acerca dos principios da Ordem
Econdmica e o que esse instituto garante ao sistema juridico-social no Brasil. Ainda,
ao tratar sobre os principios da ordem econdmica, € de supra importancia demonstrar
a efetiva funcdo social da Lei 13.476/2017 e qual a sua relacdo com o principio basilar
da livre concorréncia. Por fim, ao explanar essa relacdo da lei 13.476/2017 e a
Constituicdo Federal Brasileira, € necesséario ainda demonstrar quais as benesses

econdmicas que essa relacao traz ao ordenamento social.

Desse modo, ao discorrer deste presente, restara clarividente a resposta
para a proposta arguicao: “A aplicagao da Lei 13.476 por empresas securitizadoras
de créditos: (in)constitucionalidades a luz da ordem econémica”. Assim sendo, €
essencial que se faca a comprovacao teorica que essa relacdo impacta o

ordenamento econdmico-social.

Destarte, € necessario realizar o desenvolvimento teorico legal a partir da
propria Carta Magna em seu capitulo da Ordem Econdmica e da Lei 13.476/2017,
aplicando as defini¢cdes legais e econdmicas imprescindiveis para evidenciar a relacéo
entre esses dois certames, a fim de que reste configurado a resposta da proposta

tematica.



3.1Da Ordem Econdmica

A Constituicdo Federal do Brasil foi elaborada como uma constituicao
dirigente. Por este conceito, entende-se que a Carta Magna tem por finalidade definir
programas, planos e diretrizes para a evolucdo do Estado. Entende-se que essa
caracteristica de uma constitui¢cdo vincula o legislador originario ao intuito de “dirigir”
os propositos futuros da sociedade (PAULO; ALEXANDRINO, 2009).

A este passo, o poder constituinte originario preocupou-se em nao somente
estruturar o Estado e sua atuacdo de poder, mas definiu também algumas das
finalidades desse ordenamento juridico e seu ideal futuro, sendo uma delas a prépria
ordem econdmica, atribuindo parametros para que seja efetivada a evolugao desse
aspecto social (PAULO; ALEXANDRINO, 2009).

A ordem econdmica € regida primordialmente por dois principios basilares,
0s quais sejam: a livre iniciativa e a valorizacao do trabalho humano. Ambos principios
sdo espécies do género liberdade humana. A referida valorizacdo do trabalho
humano, encontrada no rol constitucional, possui protecdo e garantias de seguranca
e dignidade de trabalho dentro do texto da Lei Maior e da Consolidacdo das Leis
Trabalhistas. Enquanto isso, a livre iniciativa esta estritamente ligada a figura da
liberdade econbmica e da propriedade privada (BARROSO, 2001).

A livre iniciativa, que para o aspecto macro econémico € fundamental, € um
dos certames béasicos da formacdo do Estado Brasileiro, sendo inserta logo ao
primeiro artigo da Constituicdo Federal. A sua conceituagdo é intrinsecamente
relacionada com os ideais liberais, sendo uma expressao de liberdade, limitadas com
uma legalidade negativa, sendo que aquilo que néo for proibido em lei, é permitido
que o individuo escolha, seja sua profissao, seus ideais, sua crenca e a maneira de

producdo econdmica que se identifique (BARROSO, 2014).

Ao campo econdmico, o principio da livre iniciativa defende uma politica de
mercado liberal, regrada primordialmente pela n&o intervencéo estatal, exceto nos

casos em que a prépria lei permite, sendo que n&do ha subordinacdo direta aos



interesses econdmicos do Estado dentro dos mecanismos de producao privados
(BARROSO, 2014).

Ainda, dentro do proprio capitulo da Ordem Econdmica na Constituicéo, €
assegurado dentro do regimento brasileiro o direito de exercer qualquer atividade
econdmica, excetuando os casos previstos em lei. A luz do constituinte de 1988, essa
expresséo do artigo 170, da Constituicdo Federal do Brasil, assegura a populacao que
tenha total liberdade para exercer atividades licitas a fim de produzir capital, sendo
vedada algumas atividades que dependem de autorizacdo estatal, como os bancos
(BRASIL, 1988).

Neste sentido, o principio constitucionalmente expresso da livre iniciativa,
demonstra a vontade da constituicdo em assegurar a populacdo o potencial finalistico
de produzir, seja laborando ou a titulo empresarial, atividade lucrativa. Admite-se,
através desse principio, que a producdo laboral seja ampla, sendo minimamente
intervinda nos casos expressos que a lei determina, proporcionando assim a livre
concorréncia dentro do mercado. Portanto, € notorio que esses dois principios, livre
iniciativa e concorréncia, acarretam no fomento das oportunidades de crescimento
econdémico (PEREIRA; CARNEIRO, 2015).

3.2Do Principio da livre concorréncia

Pelo principio da livre concorréncia, entende-se que € o livre exercicio de
fixacdo de precos, dentro da limitagdo legal, em que os individuos atuantes no
mercado acabam regulando entre si, de maneira ndo corporativa, valores que sejam
justos para entregar mercadorias e servi¢os para a populacéo. Essa livre concorréncia
estimula a politica intrinseca dos pre¢os, melhora a qualidade do produto ofertado e

acelera a evolugcao econdmica mercadolégica (BARROSO, 2014).

A diretriz econdmica brasileira, ao instituir como um principio basilar a livre
concorréncia dentro de sua Carta Magna, garante ao mercado que haja maior
variedade de produtos e prestadores de servicos. E vislumbrado dessa maneira
porque a concorréncia gera entre os participantes do mercado uma necessidade de

inovacao, de melhoria de qualidade, de incentivos de preco, de maneira continua, vez



gue o consumidor sempre tera op¢des para escolher. Desse modo, o mercado aberto
para a concorréncia traz consigo a oportunidade de maior qualidade de vida para a
propria populacdo, que se beneficia dessa “disputa” entre o0s concorrentes
(RAGAZZO, 2006; BASSPLO; FORTES, 2010).

Essa possibilidade de variedade de prestacdo a populacdo garante aos
consumidores maior bem-estar, dando-lhes o livre arbitrio em poder escolher o seu
consumo de bens e servigos. Ainda, nessa toada, a concorréncia impulsiona o
desenvolvimento econdmico, posto que cria uma disputa entre os participantes do
mercado para que se desenvolvam seus produtos e servigcos de maneira a superar
seu concorrente direto (RAGAZZO, 2006).

Além do viés social que a livre concorréncia acarreta uma melhora, &
notorio que para o desenvolvimento econémico de um pais essa postura politica é
benéfica. Partindo da linha que a disputa dentre os agentes do mercado gera novas
tecnologias, entende-se que esses investem seu capital em outras pessoas, fisicas
ou juridicas, que desenvolveréo as novas tecnologias. Esse investimento em métodos
e tecnologias, proporciona novos empregos, levando a transferéncia de capital e
fazendo com que o mercado se mantenha em desenvolvimento (PEREIRA,
CARNEIRO, 2015).

Ao agrupar as boas consequéncias sociais e mercadoldgicas que o instituto
da livre concorréncia proporciona, é notorio que o legislador originario prezou pela
instituicdo de um viés liberal econémico dirigindo o pais. Ao garantir esse modelo de
economia dentro da Carta Magna, o constituinte obteve duas notorias satisfacdes: a)
gerou oportunidades para o desenvolvimento da sociedade e da sua qualidade de
vida, trazendo funcéo social para a economia; e b) proporcionou a possibilidade do
amplo desenvolvimento econémico, vez que impulsionou os aspectos mercadoldgicos
de disputa entre concorrentes, que disputam entre si para produzir cada vez mais e

com maior qualidade, seja bens ou servigos (RAGAZZO, 2006)

Importante frisar ainda, que apesar das benesses que a livre concorréncia
garante a sociedade, a propria lei se preocupou em estabelecer limites legais

infraconstitucionais para que haja um parametro balanceado a eficiéncia e o risco



social. A redacéo se deu pela lei 12.529/2011, o qual institui o Sistema Brasileiro de
Defesa da Concorréncia (BRASIL, 2011).

Ainda, dentro a limitagéo da livre concorréncia, o instituto da Defesa da
Concorréncia introduziu o CADE (Conselho Administrativo de Defesa Econbmica).
Esse Conselho tem suas atribuicbes detalhadas ao longo da Lei 12.529/2011, sendo
que sua principal responsabilidade € promover a estabilidade e salubridade da ordem
econdmica da Federacao. Para isso, a lei estipula parametros infracionais para que o
CADE atue no intuito de cessar qualquer tipo de ameaca ao sistema econémico do
pais. Para averiguacado das ameacas a economia, a referida lei institui um rol taxativo
ao seu artigo 36, estipulando condutas limitadoras da livre concorréncia. Por assim
sendo, 0o que nao estiver expressamente delimitado pelo instituto e demais leis
infraconstitucionais que trate de ilicitos, em regra, é permitido exercer como labor
(BRASIL, 2011).

Por fim, insta salientar que o exercicio da livre concorréncia, garantido
constitucionalmente, dentro dos limites legais estabelecidos pelas leis
infraconstitucionais, estabelece no ordenamento juridico social brasileiro beneficios
para a qualidade de vida populacional e o desenvolvimento do mercado. Assim, esse
principio também esta intrinsicamente ligado a funcdo social das empresas,
garantindo pelo plano privado maior estabilidade psicossocial para a populagéao
(BASSPLO; FORTES, 2010).

3.3A funcéo social da Lei 13.476/17

Dentro do espectro da fungcdo social, entende-se que as atividades
financeiras empresariais devem atender a coletividade, de maneira a contribuir para o
desenvolvimento da sociedade. E notério que a fungéo social de uma empresa se
encontra ramificada em prismas distintos, sendo valido ressaltar alguns, sendo que a
atividade empresarial gera: a) renda para os empregados; b) oportunidade de
emprego para os prestadores de servicos autbnomos; c) producdo de riquezas
materiais e propriedade; d) fomento de mercados, através dos gastos da empresa,; e)
contribuicdo de tributos para o governo e demais iniUmeras benesses para a sociedade
(DINIZ, 2018).



A atividade econdémica organizada, seja de comercializacao de produtos ou
de servicos, ao ser realizada de maneira justa, idénea e dentro da legalidade
(seguindo aos limites impostos a livre concorréncia), corrobora estritamente no
desenvolvimento da sociedade e da economia do mercado. Tal desenvolvimento
oriunda diretamente da producao de capital das empresas, tanto em seu lucro quanto
em suas despesas, as quais fomentam demais agentes do mercado e gera renda aos

seus empregados (DINIZ, 2018).

Assim, € clarividente que a empresa em si converge diferentes interesses:
ao empresario, € lhe interessante o lucro; ao funcionario, é lhe interessante a renda
mensal; ao mercado, é lhe interessante a fomentacao e a rotatividade do capital vindo
dos custos da empresa; e a sociedade, € |he interessante os servicos e produtos

ofertados pelas empresas (DINIZ, 2018)

Nesse diapaséo, € evidente que toda atividade empresarial, se cumprida
dentro dos parametros legais e licitos, tem potencial para o desenvolvimento da
coletividade em si. Assim, ao buscar o lucro, as empresas também estdo, de maneiras
distintas, colaborando com a economia local, com o desenvolvimento de
oportunidades de empregos e com a movimentacdo de capital dentro da sociedade
(DINIZ, 2018).

E possivel, ainda, tracar um paralelo significativo entre o principio da funcéo
social com a perspectiva da analise econémica do direito. Essa teoria, recentemente
difundida pelas escolas americanas de Chicago e Harvard, defende que a aplicacao
de direito deve ser realizada juntamente a analise econémica das etapas processuais
ou extraprocessuais que serdo dispensadas, no intuito de que maximizar os custos
durante essas etapas e providenciar maior celeridade para a solugao de conflitos (FUX
apud UNINOVE, 2018).

Dentro da teméatica da analise econdmica do direito, é possivel,
brevemente, compreender alguns aspectos essenciais. Primeiramente, a teoria que
junta direito e economia, visa 0 ponto de que o custo financeiro processual e
extraprocessual deve ser analisado como um todo antes das tomadas de decisbes
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juridicas. Ainda, € consequéncia dessa analise a celeridade processual, que é



estritamente ligada com o principio da razoavel duracdo do processo (FUX apud
UNINOVE, 2018).

O custo financeiro arguido em defesa dessa teoria estabelece que dentro
dos negocios juridicos existe a possibilidade de economizar recursos e tempo com um
didlogo mais eficiente entre as partes. Para essa teoria, um bom acordo, seja
extrajudicial ou judicial, deve ocorrer onde ao minimo as partes entendam o quanto
gastariam com o processo e de antemao ja retiram esse valor do acordo. Nessa toada,
o Ministro Fux exemplifica de maneira didatica que se uma parte tem para si que
merece 100 mil reais, porém contentaria em receber 70 mil reais, desse valor que se
contentaria deve ser abatido o custo de um processo. Ao exemplo ministrado, o custo
seria 25 mil reais, sendo que desse modo um acordo eficiente para celeridade e
solvéncia de um litigio seria um didlogo aberto sobre esses precos e consolidar uma
divida ao valor de 45 mil reais (FUX apud UNINOVE, 2018).

Ao deparar com a analise econémica do direito, é percebido que além
desse exemplo, todas as situacdes juridicas, judiciais ou ndo, podem extrair proveito
desse pensamento macroeconémico. Ante a um impasse deve-se calcular o valor do
dinheiro ao tempo e o valor do tempo dispensado. Realizado esse estudo, deve-se
priorizar uma solucdo célere, eficiente e certeira, ao invés da exacerbada
judicializacdo de demandas, que acarreta muitas vezes em sentencas insatisfatorias,
gue logo geram novos recursos e por assim perpetuam os longinquos litigios judiciais
(FUX apud UNINOVE, 2018).

Neste sentido, é vislumbrado que a funcao social tem estrita ligacdo com a
teoria da andlise econdmica do direito. E entendido assim pois dentro das benesses
gue essa teoria resulta, pode-se destacar: a economia financeira, vez que deixaria de
dispensar capital com processos longinquos; a estabilidade emocional, visto que para
agueles que desconhecem do processo, a duragcédo longa do litigio gera enorme
ansiedade; e, por conseguinte, melhor qualidade de vida para os envolvidos na lide,

gue em curto prazo conseguem resolver seus impasses (FUX apud UNINOVE, 2018).

Por fim, ao deparar-se com o aspecto da funcédo social, da analise

econdbmica do direito e da propria lei objeto desta tematica, é possivel criar um link



desses assuntos. A Lei 13.476/2017 é essencial para que as empresas
securitizadoras que fomentam o mercado se resguardem juridicamente. Em
consequéncia dessa seguridade, as empresas obtém maior quantidade e rotatividade
de crédito para aplicar ao mercado. Essa oportunidade apreciada pelas empresas
tomadoras de crédito, acaba exercendo a funcéo social da empresa, visto que permite
a desenvoltura de suas atividades. E, por fim, a utilizacdo da Lei para confeccionar o
negdcio juridico entre as partes, € uma maneira de aplicacdo do direito dentro de um
pardmetro justo para as partes, célere e que vise maior econdmica processual e
extrajudicial, fazendo jus aos institutos basilares da Economic Analysis of Law (Analise
Econbémica do Direito) (PORTO, 2010; ALVAREZ, 2006).

3.4Benesses econdmicas da Lei 13.476/17

Ao retratar a importancia das empresas, principalmente em seu aspecto da
funcdo social exercida, evidencia-se que a atividade empresarial € essencial para uma
manutenc¢ao da qualidade de vida da sociedade. Neste sentido, a Lei 13.476/2017, no
aspecto da tematica, possibilita o enfoque nas securitizadoras de crédito (DINIZ,
2018).

A Lei que trata acerca da possibilidade de atribuir-se garantia imobiliaria
para os contratos de abertura de crédito gera beneficios econdmicos tanto para a parte
qgue abre o crédito quanto para a parte que utiliza desse crédito. Ao alienador, &
assegurado ap6és a invencao da lei, gue todos os seus negocios derivados do contrato
baseado na Lei 13.476/2017 sejam acobertados pela garantia imobilidria, diminuindo
significativamente o seu risco de perda operacional. Enquanto isso, ao alienante,
qguando disponibiliza seu bem para o alienador, é concedido maior quantidade de
crédito e um custo reduzido operacional (BONSERE; LUPI, 2020).

Nesse sentido, a grande inovacao que a Lei 13.476/2017 trouxe de poder
alienar um bem dentro do contrato normativo e todos os contratos filhotes estarem
resguardados por essa garantia, € um beneficio econémico. Isso é vislumbrado pela

maneira operacional que é instituida na lei (BRASIL, 2017).



Anteriormente ao instituto de alienacéo de bens ao contrato de abertura de
crédito, cada uma das operacdes que liberavam um crédito deveria ser vinculada a
um bem. Assim, se fosse liberado um crédito ao valor hipotético de “x”, essa operacao
para ser segura deveria estar atrelada a uma alienagdo fiduciaria. Ao liquidar a
operacao, essa alienacdo seria baixada. Entretanto, se logo em seguida, as mesmas
duas partes resolvessem realizar outra operacdo, de valor hipotético “y”, para
assegurar essa nova operacdo, deveria ser realizada nova alienagdo fiduciaria

(BRASIL, 1997; FUX apud UNINOVE, 2018).

Desse modo, a cada nova operacao, para atribuir garantia fiduciaria, era
necessario que fosse realizada nova alienagdo, mesmo sendo as mesmas partes
pactuando entre si e tendo mesmo objeto de alienacdo. Desse modo, para as partes
que realizam negocios continuamente, o custo de renovacdo das alienacdes se
tornava inviavel, posto que constantemente seria registrado e baixado novas travas
no mesmo bem. Consequentemente, a cada nova trava, haveria novos custos para as

empresas, principalmente os custos cartorarios de registro (BRASIL, 1997).

Em contrapartida a esse impasse, o grande intuito econémico da Lei
13.476/2017 foi beneficiar financeiramente as partes que celebram negécios
continuos. Esse beneficio é advindo da premissa de que as partes irdo inicialmente
pactuar seu contrato normativo, o contrato guarda-chuva, que estipulara o prazo da
relacdo, os valores que estardo abrangidos dentro desse contrato, o valor referencial
das taxas e demais regras desse negocio juridico. Ao realizar esse contrato, que é
apenas instrutorio, é possivel agregar a garantia de um bem imoével nesse contrato,
para que todos os seus contratos filhotes sejam assegurados na mesma medida que
o contrato mae (BRASIL, 2017).

Nesse sentido, essa nova possibilidade de alienacdo com base na Lei
13.476/2017, permitiu que o custo de alienacdo que era individualizado para cada
negociacdo entre as partes fosse consolidado em um Unico contrato, o contrato
originario normativo (“‘contrato mée”). Desa maneira, o custo de alienagdo do bem é
percebido somente ao inicio da relacéo intra partes, ao momento que estipulam entre
si os parametros de negdécio que se sujeitardo. Portanto, logo antes mesmo de

comecar as operagbes de crédito, inclusive a de antecipacdo de recebiveis, as



operacOes ja serdo garantidas pelo imoével objeto da alienacdo junto ao contrato
guarda-chuva originario. (BRASIL, 2017).



CONCLUSAO

Ao longo dessa pesquisa, foi discutido sobre a constitucionalidade da
aplicacao da Lei 13.476/2017 por empresas securitizadoras de crédito. Para trabalhar
a proposta tematica, foi subdivido em trés etapas, sendo: conceituagdo de
securitizadora de créditos, explicacdo sobre as operacbes de antecipacdo de
recebiveis e da Lei 13.476/2017, e, por ultimo, a discussdo sobre os fatores

constitucionais desse compilado inteiro.

A respeito da discussdo sobre a securitizadora de créditos, foi preciso
explicar o porqué dela ndo se enquadrar dentro das instituicées financeiras do Sistema
Financeiro Nacional. Ao longo do trabalho, foi demonstrado que por definicao legal ela
nao se encontra dentro do previsto para instituicdo financeira, mas sim uma instituicao

auxiliar do Sistema Financeiro Nacional.

Ainda, foi demonstrado que a securitizadora de crédito € uma fomentadora
do mercado, pelo qual ela adquire titulos a vencer por um preco menor do que o valor
do titulo. Assim, é possivel perceber que a operacdo de captar dos agentes
superavitarios do mercado e utilizar esse recurso para acelerar caixas dos agentes

deficitarios € uma maneira de melhorar a economia do pais.

Apos delongado da espécie de empresa que a securitizadora de crédito se
enquadra e de demonstrar como ocorre a sua funcionalidade, foi explicado sobre a
Lei 13.476/2017, que abriu a possibilidade de constituir gravame em contratos de
abertura de crédito. Dessa forma, foi demonstrado que a securitizadora se enquadrava

nessa lei e que pode usufruir das suas benesses.



Por fim, foi demonstrado como que o fomento econémico oriundo das
operacOes de securitizacdo de crédito se perfaz constitucional, sobrepondo ainda o
uso da Lei 13.476/2017 como um incentivo para esse tipo de operagéo. Dessa forma,
foi desenvolvido o aspecto socioeconémico, a funcéo social e demostrado a analise

econdmica do direito dentro dessa tematica.

Desse modo, restou-se na proposta tematica que ha constitucionalidade ao
uso da Lei 13.476/2017 por empresas securitizadoras de crédito. Foi visto
principalmente porque essas empresas ao utilizarem dessa lei para se beneficiarem,

auxiliam a ordem econémica do pais, que € uma das bases da Constituicao Brasileira.

Sendo assim, com 0 uso da lei por essas empresas, € visto dentro do
mercado financeiro a aplicacdo da funcéo social das empresas que trabalham junto
as securitizadoras de crédito. Ainda, foi demonstrado o quédo econémico € o uso dessa
lei, fazendo paralelo a analise econémica do direito, que tem sido tratada

principalmente pelo Ministro Luiz Fux em suas aulas livres.
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