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1. INTRODUCAO

s niveis de litigincia no mercado de crédito brasileiro sao alarmantes.

Dados do Conselho Nacional de Justica (CNJ) apontam que as insti-

tuicdes financeiras eram, em 2011, as maiores litigantes privadas do
Brasil, estando envolvidas em 12,95% de todos os novos processos judiciais
na Justica Estadual e em 14,7% de todos aqueles levados perante os Juizados
Especiais Estaduais? entre 1° de janeiro de 2011 e 31 de outubro de 2011.2 Nos
tribunais federais, a situacao era apenas ligeiramente melhor, estando os bancos
publicos envolvidos em 9,6% de todas as a¢des judiciais iniciadas no periodo
destacado. Embora os temas litigados sejam muito variados, englobando inclu-
sive numerosas acoes sobre tarifas e perdas inflacionarias,® a questao mais
comumente debatida tem sido a taxa de juros cobrada pelos bancos nas ope-
racoes de crédito.*

Boa parte da literatura sobre a litigiosidade no mercado de crédito no
Brasil esta voltada a discussao sobre a existéncia de um alegado viés pro-
-devedor entre os julgadores, vi€s este que ocasionaria uma espiral de aumento
ainda maior dos spreads no mercado de crédito.® Se as cortes favorecem os
devedores, entao € claro que os devedores irdo frequentemente questionar seus
débitos; esta € a hipotese. A literatura discutindo tal hipotese contém uma
implicacdo normativa clara: lidar com niveis macigos de litigios nos mercados
financeiros do Brasil exige aumento da certeza juridica e estabelecimento de
maior protecao ao credor, o que deve ser conseguido basicamente através de
reformas nas leis processuais e de faléncia para agilizar a cobranca.

Um traco marcante desta literatura € abordar a maneira como os tribunais
se comportam quando as disputas chegam a eles. Neste trabalho, nds seguimos
caminho inverso. O que buscamos compreender sao os determinantes insti-
tucionais da litigancia no crédito bancario. Afora o viés pro-devedor, tema de
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que aqui ndo nos ocupamos, o que explica a superlitigdncia com que se convive
hoje?

Um problema complicado as vezes tem uma resposta simples; mas tal nao
¢ 0 que ocorre no presente caso. Nos atribuimos o litigio endémico nos mer-
cados financeiros brasileiros a um conjunto de circunstancias politicas, eco-
nOmicas e legais que aqui buscamos desvendar e explicar. Para tanto, abor-
damos o problema da superlitigdncia de maneira holistica e estudamos nao
apenas por que os devedores confiam avassaladoramente nos tribunais como
0 espago para confrontar instituicoes financeiras, mas também por que os
tribunais parecem receptivos a tais demandantes.

Além disso, dado o escopo do livro em que este capitulo se insere, damos
particular peso a formagao do principal regulador do mercado de crédito
brasileiro, o Banco Central do Brasil (Bacen); este € o tema da secdo 2. A
se¢ao 3 explora os vetores econdmicos, politicos e juridicos da litigiosidade
do mercado financeiro no Brasil. A sec¢ao 4 conclui.

2. A CONSTRUGAO DA ARQUITETURA INSTITUCIONAL DO
REGULADOR DO CREDITO

A construgao institucional da regulacao monetaria no Brasil esteve sempre
entre a cruz e a espada. A criacao tardia e a posterior fraqueza institucional
do Bacen explicam a persisténcia da ameaca inflacionaria no periodo posterior
a democratizagdo. Este € um aspecto. O outro € que o Bacen fraco equilibra
a economia brasileira com taxas de juros elevadas. Os juros altos e a perene
ameaca inflaciondria escasseiam e encarecem o crédito.

O crédito caro, por sua vez, fomenta o litigio. A intui¢do € simples: um
juiz é muito mais propenso a invalidar uma disposi¢ao contratual numa ope-
racdo de crédito em que a taxa mensal de juros € de 5% do que numa onde a
taxa anual de juros é de 5%. Por motivos que se devem a noc¢oes profunda-
mente enraizadas de equidade dos juizes,® os niveis surpreendentemente altos
de taxas de juros predominantes nos mercados de crédito brasileiros criam
um incentivo implicito para que os juizes intervenham na contratac¢ao privada.
Este € o contexto no qual o litigio de crédito ocorre.
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e 2.1. A TRILHA PARA O BACEN SE TORNAR UMA AUTORIDADE
MONETARIA (1964 A 1986)

O Bacen foi criado em 19647 como parte de um acordo politico entre a
equipe econdmica do presidente Castelo Branco, que visualizava um banco
central forte como uma parte importante da economia moderna brasileira, e
a forte burocracia do Banco do Brasil (BB).2 Criado em 1808, o BB foi 0 mais
antigo e maior banco brasileiro a época, sendo responsavel por muitas das
funcdes geralmente associadas com um banco central.® O peso do BB cons-
tituiu, historicamente, obice a criacao de um Banco Central com autonomia
técnica e operacional para gerir a politica monetaria.®

Um dos mais poderosos mecanismos que permitiam ao BB continuar
como um agente poderoso na politica monetaria, depois de 1964, foi a “conta
movimento”. Originalmente concebida para permitir que o BB e o Bacen
equilibrassem suas operagdes futuras,** a conta conferiu ao BB acesso direto
aos fundos do Bacen. Na pratica, a conta movimento permitiu ao BB sustentar
suas sempre crescentes operagoes de crédito erodindo o controle do Bacen
sobre a expansao monetdria desde o inicio.*> O BB emprestava, o Bacen tinha
que prover o dinheiro. Este foi o primeiro problema.

O outro problema € que, nos anos posteriores a sua criacdo, o Bacen foi,
adicionalmente, sujeito aos objetivos politicos da administracdo militar.*3
Desde sua cria¢ao, o Bacen foi formalmente submetido ao Conselho Monetario
Nacional (CMN),** uma entidade também criada em 1964 para estabelecer
as diretrizes da intervenc¢do estatal nos mercados financeiros. O plano original
fol rapidamente abandonado. Por um lado, o escopo do CMN foi ampliado.
Por exemplo, em 1969, 0 CMN se tornou responsavel por gerenciar a politica
nacional de alimentos.** Por outro, 0o CMN passou por uma série de expansoes,
chegando a ter 16 membros em 1972.*¢ Além disso, em 1974, o presidente
Geisel revogou o mandato fixo dos diretores do Bacen,'” tornando-os passiveis
de demissao ad nutum (discricionaria) pelo presidente.*® Todas essas mudancgas
contribuiram para minar a capacidade do Bacen de agir como autoridade
monetaria, com o que o Bacen se consolidava como ator secunddrio na politica
econdmica brasileira durante os anos 1970.1°
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A situag¢ao s6 comecgou a mudar no inicio da década de 1980, quando a
reacao politica contra o regime militar e as altas taxas de inflacdo criaram
uma grande demanda popular por estabilidade de precos.2° Aquelas circuns-
tancias permitiram que politicos e legisladores buscassem solu¢des para for-
talecer a autoridade do Bacen.?*

Em 1986, seguindo um periodo de intensa luta politica, reformas impor-
tantes foram implantadas.?? Uma das medidas mais significativas fo1 a elimi-
nacao da “conta movimento”. Sem aquela lacuna, o Bacen teria um controle
muito maior sobre a politica econdmica. Outro passo importante foi a criacao
do Tesouro Nacional.?* Mais de vinte anos depois de sua criacdo, o Bacen
tinha, finalmente, tomado um passo decisivo para se tornar uma autoridade
monetaria.

e 2.2, CONSOLIDANDO A AUTORIDADE MONETARIA E REGULADORA

A Constitui¢do de 1988 buscou consolidar as reformas de 1986 e concen-
trou, formalmente, a autoridade monetaria nas maos do Bacen.24 Collor foi o
primeiro lider democraticamente eleito apds o fim do regime militar e a
aprovacao da Constitui¢ao de 1988. Ele reformou o CMN para diminuir o seu
numero de membros e a ele se credita permitir uma autonomia operacional
maior para o Bacen, em comparacdao com periodos anteriores.2>

A crise econdmica e os escandalos de corrup¢ao conduziram o vice Itamar
Franco a presidéncia. Sob o governo de Itamar, a autonomia operacional do
Bacen foi, num primeiro momento, retirada. Mas a tragédia inflacionéria, que
ainda afligia o Brasil, havia piorado durante a administracao Collor.2¢ A
alternativa consensual para combater a inflacdo apresentada pela equipe eco-
ndmica de Itamar, liderada pelo ministro da Economia, Fernando Henrique
Cardoso, pedia por um Bacen independente e, assim, Itamar foi levado a
reconsiderar sua decisao.

Em junho de 1994, a administracao Itamar apresentou o Plano Real,
introduzindo uma nova moeda corrente com o objetivo muito ambicioso de
reduzir a inflagdo a niveis aceitaveis. Tudo foi apresentado sob a ideia de que
o sucesso do Plano necessitaria de um CMN técnico e um Bacen com forte
autonomia operacional. Para isolar o CMN de pressoes politicas, seus membros
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foram reduzidos a trés (ministro da Economia, ministro do Planejamento e o
presidente do Bacen), a composi¢ao mais sucinta desde sua criagdo.?”

O surpreendente sucesso inicial do Plano Real catapultou o entao ministro
Fernando Henrique (ou “FHC”, como se tornou mais popular) para a vitoria
na elei¢cdo presidencial de 1994. Durante sua administra¢cao, FHC fortaleceu
o quadro institucional necessario para assegurar o sucesso do Plano Real. Em
1996, o0 Bacen criou o Comité de Politica Monetaria (Copom), um corpo téc-
nico formado por seu presidente e diretores com a responsabilidade de esta-
belecer objetivos de politica monetéria e a meta de taxa de juros de maneira
técnica, transparente e responsavel.2®

Em 1999, a administracdo FHC introduziu, formalmente, um regime de
metas de inflacdo no Brasil. De acordo com o Decreto n. 3.088/1999, 0 CMN
se tornou responsavel por estabelecer a meta de inflacdo e um nivel de tole-
rancia, e o Bacen ficou encarregado de executar as politicas necessarias para
atingir as metas. Os dispositivos do Decreto n. 3.088/1999 nao impuseram
qualquer limitacao na liberdade do Bacen para perseguir a meta estabelecida
pelo CMN,?° representando, assim, um reconhecimento juridico de sua ampla
autonomia operacional, mesmo na falta de uma independéncia formal.

A transi¢ao da administracdo FHC para a administracdo Lula ndo modi-
ficou o quadro institucional da elaboracdo da politica monetaria brasileira.
Por certo tempo, notadamente durante as elei¢des presidenciais de 2002, a
preocupacdo era de que Lula abandonaria as politicas que trouxeram a esta-
bilidade econdmica se fosse eleito, o que causou alguma turbuléncia econo-
mica. Mas ao fim e ao cabo, Lula se comprometeu a manter a estabilidade
monetaria, € manteve essa promessa respeitando a autonomia operacional que
o Bacen possuia.3°

As medidas econOmicas contraciclicas postas em prética pelo governo
brasileiro a partir da eclosdo da crise de 2008 e, notadamente, a partir do
governo Dilma, foram passo a passo restringindo a independéncia operacional
do Bacen, com prejuizo evidente a disciplina monetaria. A propria necessidade
de observacao das metas de inflacao foi posta em questao, logo adiante levando
a retomada da inflacao,3* que passou de 10% em 2015. De modo que a nor-
malizacdo da economia brasileira promovida com o Plano Real jamais se
completou.
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e 2.3. A NORMALIZAGAO INCOMPLETA E AS LIMITAGCOES
INSTITUCIONAIS

As condig¢des politicas, econdmicas € institucionais para o Bacen exercer
seus deveres legais ndo estavam presentes quando de sua criagdo em 1964.
Suas atuais capacidades operacional e regulatoria sao o resultado de um pro-
cesso lento e complexo de desenvolvimento institucional. Assim sendo, embora
o Bacen tenha quase cinquenta anos de idade, ele compartilha duas caracte-
risticas institucionais importantes com as novas agéncias que foram criadas
no Brasil a partir de meados da década de 1990.

Primeiramente, a consolidacao do Bacen como autoridade regulatéria ocor-
reu somente na década de 1990, um periodo que coincide com a criagao da
maioria das novas agéncias regulatorias estudadas neste volume. Segundo, a
consolida¢do da autonomia operacional do Bacen foi parte de uma agenda maior
de liberalizacdo que levou a criagdo de um Estado de Bem-Estar Social no
Brasil. No inicio da década de 1990, evidéncias comegaram a emergir € esta-
belecer uma correlagdo entre a independéncia do Banco Central e a estabilidade
de precos.?? Como resultado, a independéncia do Banco Central se tornou parte
de recomendacao de politicas ativamente defendidas por organizacdes econd-
micas internacionais, especialmente o Fundo Monetério Internacional (FMI).33

Mas, diferentemente daquelas outras agéncias criadas na década de 1990,
ao Bacen foi confiado aquilo que € provavelmente um papel com muito mais
carga politica: ser a autoridade monetaria. Por causa disso, o “Bacen regulador”
tem sido constantemente engolfado na luta por autonomia operacional do
“Bacen autoridade monetaria”. Foi somente no final da década de 1990 que
o Bacen recebeu, formalmente, a responsabilidade primaria de atingir as metas
de inflacdo, o que, alids, se pode atribuir também ao seu sucesso em lutar
contra a inflagdo durante a primeira parte da década de 1990.34

O resultado dessa luta institucional intrincada € o que se pode caracterizar
como uma “normaliza¢ao incompleta” dos mercados de crédito brasileiros.
Por um lado, o Bacen foi relativamente bem-sucedido em atingir a estabilidade
de precos, com taxas de inflagdo que sao gerenciadas e monitoradas de perto.
Por outro lado, o Bacen foi forcado a manter taxas de juros anormalmente
altas pela maior parte das duas décadas desde a criacdo do real por dois moti-
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vos: para evitar pressOes inflacionarias para as quais a politica monetaria
estava “mirada’* e pelo fato de que a propria autonomia operacional do Bacen
¢ altamente dependente do seu sucesso em conter a inflagao.

As taxas basicas de juros altas estabelecidas pelo Bacen como resultado
dessa dinAmica afetam, diretamente, os spreads cobrados por suas entidades
reguladas nas suas operacoes de crédito.3¢ Crédito caro e escasso aumenta o
chamado “risco moral” — i.e., atrai litigio oportunista — e resulta em um
feedback de sele¢ao adversa — 1.e., somente clientes de maior risco efetiva-
mente buscam crédito junto a bancos. Isso, por sua vez, aumenta ainda mais
os riscos enfrentados pelas institui¢cdes financeiras e leva a taxas de juros
ainda maiores nas operacoes de crédito.??

Um cendrio de normalizacdo incompleta resultou em um ambiente de
crédito escasso e caro. Estdo assim dadas as condi¢des institucionais que
servem de base a mercados financeiros altamente litigiosos. Os altos niveis
de litigios em operagdes de crédito no Brasil sdo, portanto, também fungao
dos altos niveis de taxas de juros e spreads que tém sido praticados pelos
bancos brasileiros nas ultimas décadas.3®

3. FATORES EXPLICATIVOS DA LITIGIOSIDADE DO CREDITO
NO BRASIL

Esta sec¢ao explora como desenvolvimentos nos planos econdmico, politico
e juridico nas ultimas duas décadas ajudaram a formatar e sustentar o atual
cenario de “normalizacdo incompleta” e elevada litigincia dos mercados de
crédito brasileiros. Nosso foco nao € sobre o que o Judiciario faz quando €
chamado a resolver disputas nos mercados de crédito, mas sim sobre como o
Judicidrio se tornou uma presenca marcante no funcionamento do mercado
de crédito brasileiro.

¢ 3.1. PARA ALEM DO SABER CONVENCIONAL SOBRE O PAPEL DO
JUDICIARIO

As reformas implantadas como parte do Plano Real, no inicio da década
de 1990, levaram a estabilidade de precos, controle da inflagdo e um sistema
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financeiro reestruturado. Os elaboradores de politicas esperavam que tais
medidas fossem por fim resolver o quebra-cabeca econdmico do Brasil. Eles
também previram que, com o tempo, duas outras distor¢oes seriam elimi-
nadas pelo Plano?°: o nivel baixo de oferta de crédito no Brasil como por-
centagem do produto interno bruto e as taxas de juros e spreads extrema-
mente altos cobrados dos clientes.*® Em ambos os casos, as expectativas
foram frustradas.**

Inicialmente sem sinal de melhoria significativa da oferta de crédito e dos
niveis de precos com a chegada do final da década, os responsaveis pelas
politicas iniciaram uma busca de explicagcdes alternativas. Em 1999, o Bacen
langou esfor¢os para melhor entender as causas dos grandes spreads e desen-
volver recomendagdes para trazé-los a um nivel sustentdvel.*> De 1999 em
diante, o foco do debate mudou dos fatores macroecondmicos para as falhas
institucionais percebidas do Brasil, e a assim chamada “hipotese da incerteza
jurisdicional” ganhou terreno nos debates de politicas. A hipotese afirmou
que os dois principais culpados nos mercados de crédito brasileiros seriam o
baixo nivel de protecdo aos credores e a ineficacia da justica brasileira para
assegurar uma execucao de contratos tempestiva e previsivel.*3

O desenvolvimento daquelas explicacdes no Brasil coincidiu com o
aumento da aceitacao da literatura de Direito & Financ¢as em circulos inter-
nacionais de académicos e legisladores.4* A literatura de Direito & Finangas
tenta explicar como a fraca prote¢ao ao investidor afeta, negativamente, o
desenvolvimento financeiro e o crescimento.®> Ela também sustenta que a
melhoria na execu¢ao de dividas teria um impacto benéfico nas economias
em desenvolvimento.#¢ As recomendagdes de politicas do Bacen, a partir do
final da década de 1990 em diante, acolheram as hipoteses subjacentes da
literatura sobre Direito & Finangas de que as institui¢des juridicas deveriam
ser consideradas como um suporte, ou infraestrutura, para a atividade
econdomica.*’

Como consequéncia, uma literatura influente comecou a evoluir, no Brasil,
para sustentar que direitos crediticios fracos e a incerteza jurisdicional pode-
riam explicar por que o crédito, no Brasil, continuava escasso e caro.*® Este
passou a ser saber convencional sobre a relacao entre os tribunais e o crédito
no Brasil. Essa literatura convenceu os responsaveis pelas politicas e, mais
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importante, os responsaveis pelo Bacen*? de que os tribunais brasileiros pos-
suem um “viés anticredor” que causa a incerteza jurisdicional®® e intervencao
contraproducente em contratos privados.>?

Aquela literatura, entretanto, negligenciou o que acreditamos ser uma
questao fundamental: quais sdo os determinantes institucionais que levam as
partes a litigarem com tanta frequéncia? Entender por que as partes em con-
tratos financeiros vao ao Judiciario deve preceder uma tentativa de entender
0 que os tribunais fazem com as causas. Para tanto, ndo € preciso descartar o
saber convencional sobre o funcionamento do mercado de crédito; mas €
preciso aprofundé-lo. E o que passamos a fazer, a partir da estratégia analitica
usada por nds em outro trabalho,>? como segue.>3

e 3.2. ASPECTOS ECONOMICOS

Durante as duas ultimas décadas, o crédito continuava caro e escasso,
mesmo nos momentos em que a inflacao controlada convivia com relativa
estabilidade macroecondmica. Nesta se¢ao, exploramos dois fatores explana-
torios para mostrar como esse processo afetou o tipo e a escala de litigancia
envolvendo as institui¢des financeiras: (a) os varios planos de estabilizacao
econOmica implantados desde o inicio da década de 1980 até 1994 e (b) os
choques macroecondmicos que continuam a afetar a economia brasileira
depois de 1994. Por conta de limitagoes editoriais, nao nos foi possivel estender
a analise aos desdobramentos da crise pela qual passou o Brasil a partir do
governo Dilma.

e 3.2.1. Planos economicos: aprendendo a esperar o inesperado

Durante os anos 1980, a economia brasileira lutava com a desordem
monetaria e niveis estratosféricos de inflacao.>* A percepcao entre os respon-
saveis pelas politicas econdmicas era de que uma solucao radical seria neces-
saria, e tal crenga levou a edi¢ao de diversos planos de estabilizacao econdmica
de grande escala.>® Cada um desses planos buscava reiniciar a economia. Um
dos aspectos comuns era a ingeréncia governamental nas relacoes juridicas
privadas.>¢ Dai a litigdncia seria apenas um pequeno passo.
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Os planos substituiram a moeda corrente, limitaram a capacidade de
partes privadas para estabelecerem e ajustarem precos € confiscaram poupan-
cas privadas, entre outras medidas.5” Era natural que as controvérsias fossem
parar no Judicidrio, resultando em litigios em massa®® com um componente
distributivo proeminente que deu origem a uma cultura judicial na qual a
interven¢ao nos contratos do mercado financeiro era vista como uma maneira
para buscar solucoes equilibradas.>®

e 3.2.2. Desafios estruturais e choques macroeconomicos: estabilidade,
mas nao muita

Independentemente da estabilidade geral de sua economia a partir de
1994, o Brasil ainda enfrenta desafios estruturais € momentos ocasionais de
incerteza macroecondmica que testam, continuamente, a resili€ncia de seus
mercados de crédito e o apetite por risco das institui¢des financeiras.®® Con-
forme reconhecido por estudos recentes, questoes monetarias e fiscais podem
ser os fatores mais significativos por tras do alto custo do crédito que tem
prevalecido no Brasil, mesmo depois do sucesso do Plano Real.s*

Sob o regime monetario implantado no Brasil de 1994 a 1999, o Bacen
fo1 forcado a sustentar uma alta taxa bdsica de juros para evitar pressoes
inflacionarias. E ja que a taxa basica de juros estabelecida pelo Bacen € usada
pelo governo para obter crédito, que € considerado quase livre de riscos € nao
afeta os limites regulatorios de capital das instituicoes financeiras, emprestar
ao governo € uma oportunidade de investimento extremamente atrativa para
0s bancos.5?

Em consequéncia, os bancos se tornaram menos desejosos em fornecer
crédito a entes privados, e somente fazem isso a um alto custo. Ha quem se
refira a esse problema como o componente de “custo de oportunidade” dos
spreads bancarios no Brasil.s® Entre 2000 e 2005, a porcentagem média de
operacgoes de crédito ante os ativos totais dos bancos era de 32,4%, enquanto
titulos e valores mobilidrios representavam aproximadamente 29,3%.64
Os titulos e valores mobilidrios também representavam uma importante fonte
de receita para os bancos durante o periodo, tendo uma média de 35,5%
comparada com os 56,6% de intermediagao financeira.®®

112 [sumario] académica

SR LIVR E



4. CREDITO BANCARIO E JUDICIARIO: CONDUTORES INSTITUCIONAIS DA SUPERLITIGANCIA

Além das distor¢des estruturais, os choques macroecondmicos também
contribuiram para o escasseamento do crédito pelos bancos privados brasi-
leiros. No inicio de 1999, por exemplo, o Bacen se viu for¢cado a abdicar do
controle sobre a taxa de cambio entre o real e o dolar dos EUA, a qual vinha
sendo gerenciada entre 1994 e 1999 como parte da estratégia de transferir
poder monetario ao Bacen e diminuir a inflacdo.¢® Em 13 de janeiro de 1999,
a pressao de mercado chegou a niveis insustentaveis € o Bacen parou de con-
trolar a taxa de cambio: em 31 de janeiro de 1999, o ddlar americano ja tinha
subido 63,7%.57

A desvalorizacao repentina do real afetou inimeros contratos, mas, prin-
cipalmente, os contratos de leasing de automoveis, nos quais os montantes
vincendos eram corrigidos com base na taxa de cambio do ddlar dos EUA.
Literalmente da noite para o dia, os devedores viram suas dividas crescerem
mais de 50%.%8 Os devedores que nao puderam renegociar suas dividas nao
tiveram escolha a ndo ser recorrer a justica, € uma onda de a¢des judiciais
aconteceu (incluindo uma acao civil publica contra 26 importantes provedores
de leasing).5®

Menos de uma década depois, vem a crise dos subprimes americana, €
embora seu efeito na economia brasileira tenha sido, num primeiro momento,
moderado, as instituicoes financeiras reagiram emprestando menos e cobrando
mais. No momento da eclosio da crise, as instituicoes financeiras enfrentavam
a probabilidade de US$ 25 bilhdes em perdas com derivativos contratados
com 3.000 empresas, € a incerteza sobre essas e outras perdas e questoes
sistematicas levaram os bancos a aumentarem seus prémios de risco.”®

Mais adiante, a atuacdo do BNDES em meio a uma desastrada politica
anticiclica escasseou ainda mais o crédito no pais, jogando o spread cobrado
pelos bancos privados ainda mais para cima. Uma circunstancia de todo con-
dizendo com a no¢do de normaliza¢ao incompleta, forca econdmica motriz
da litigiosidade do mercado de crédito no Brasil.

e 3.3. ASPECTOS POLITICOS

Os aspectos politicos sao também uma parte importante da litigiosidade
do mercado de crédito no Brasil. Acreditamos que duas circunstancias politicas
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sdo relevantes para isso: (a) a centralidade do Judiciario na organizagao politica
pOs-1988 e (b) a opacidade natural na elaboragao de regras do CMN e do Bacen.

e 3.3.1. A centralidade do Poder Judiciario na organizacao politica
p6s-1988 no Brasil

O fim da ditadura no Brasil trouxe uma confianca renovada nas profissoes
juridicas como instrumento para desejadas transformagdes sociais € consoli-
dacdao da democracia.”* No novo contexto, ao Judiciario coube o papel de
arbitrar os principais conflitos politicos e institucionais na Republica. O Judi-
ciario era, assim, também, cada vez mais instado a envolver-se com a feitura
das politicas publicas: ora negativamente, para servir como contrapeso; ora
positivamente, para demandar a¢cdes. Em ambos os casos, o Judiciario passou
a ter influéncia decisiva na moldura institucional do pais. E como se o Judi-
ciario estivesse sendo empurrado — algumas vezes, a contragosto; na maioria
dos casos, nem tanto — a se tornar um ator importante e, em alguns casos, o
ator principal no campo de elaboracao de politicas publicas no Brasil.”2

Oscar Vilhena Vieira, por exemplo, nomeia este sistema de “supremocra-
cia”’,”® um jogo de palavras com as palavras “supremo” e “democracia” cujo
objetivo € destacar como a expansao da autoridade dos tribunais tem sido
especialmente presente no Brasil. Esse movimento tem impactos Obvios na
resolucao de disputas nos mercados crédito: na disposicao politica pos-1988,
os tribunais estao prontos e desejosos por envolver-se também nas disputas
entre os cidaddos e os bancos; especialmente quando os cidadaos possuem
canais alternativos limitados para buscarem reparagao.

e 3.3.2. O processo regulatério opaco

O exercicio do poder regulatorio pelo CMN e pelo Bacen muito se inten-
sificou depois da promulgacao da Constituicao de 1988, como uma resposta
ao requisito muito restritivo do seu artigo 192 de que uma tnica lei comple-
mentar fosse aprovada para regular todo o sistema financeiro. Desde entdo, o
alto nivel de consenso necessario para a aprova¢ao de uma nova estrutura
regulatoria para o sistema financeiro brasileiro — mesmo depois das reformas
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de 2003, que permitiram leis separadas — impediu o Congresso de substituir
a Lei n. 4.595/1964. Como consequéncia, o CMN e o Bacen ndo tiveram
escolha sendo lidar com as necessidades préticas da regulacdo de uma eco-
nomia grande e complexa que passava por um periodo de modernizacao
intensa, especialmente depois de 1994, e fazé-lo sob um quadro juridico que
foi criado no inicio de um regime militar.”* Sintomaticamente, essa situagcao
fez surgir, no Brasil, preocupagdes sobre um suposto “déficit democratico” de
regulacao financeira de acordo com o qual os cidadaos e os grupos de interesse
fora da industria financeira nao tiveram a oportunidade de externar suas pre-
ocupagoes ou demandar agdo por parte do regulador.”s

E claro que reconhecemos que o contetido altamente técnico da regulacio
financeira apresenta um sério problema de responsabilidade para os regula-
dores — nao s6 no Brasil como em todos os lugares. Os desafios da elaboracao
de politicas financeiras frequentemente necessitam de uma burocracia alta-
mente especializada que nao é sempre capaz de lidar com segmentos mais
amplos da sociedade de maneira significativa. Nosso objetivo aqui € apenas
apontar que, no Brasil, os paradoxos naturais democraticos que afetam a
regulacdo financeira em economias modernas agem como um incentivo adi-
cional para as pessoas buscarem os tribunais como o lugar para discutir sua
relacdo com a industria.

e 3.4. ASPECTOS JURIDICOS

A Constituicao de 1988 trouxe mudancgas significativas ao ambiente juri-
dico brasileiro que contribuiram para o aumento na confianga nos tribunais
como atores politicos importantes. Focaremos em trés elementos: (a) a filosofia
politica dominante por tras da constitucionalizagdao de direitos de 1988 e a
ideia de que o direito tem uma “fungao social” explicita; (b) a reforma orga-
nizacional para aumentar a independéncia judicial e disponibilidade da revisao
judicial; e (c) os resultados praticos de politicas a partir do esfor¢o do Bacen
e institui¢coes financeiras para criar atalhos na execucao de modo a renovar e
acelerar os procedimentos de cobranca e faléncia.

115 [sumario] académica

SR LIVR E



O JUDICIARIO E O ESTADO REGULADOR BRASILEIRO

e 3.4.1. O constitucionalismo e as culturas juridicas em conflito na
regulacao financeira

A Constituicao de 1988 € conhecida, no Brasil, como a “Constitui¢ao
Cidada”. A expressao destaca a extensao em que o documento incorpora uma
longa lista de aspiracoes juridicas, politicas, sociais € econOmicas para conferir
poderes ao governo para buscar e realizar suas aspiragoes democraticas e de
bem-estar social.”® Ainda assim, o impacto mais significativo da Constituicao
de 1988 foi, provavelmente, a renovacdo — nem sempre para o melhor — da
cultura juridica do pais.

H4 pelo menos quatro maneiras pelas quais as ideias e aspiragoes politicas
que permeiam a Constituicao de 1988 permitiram o florescimento de uma
cultura juridica renovada. Primeiro, a maior abertura a aproximagoes “realis-
tas” do direito, que articulam seus conceitos com saberes de ciéncias sociais.
Segundo, uma forma de neoconstitucionalismo surgiu em que ganharam forca
os principios juridicos, agora tidos como detentores de for¢a normativa. Ter-
ceiro, os direitos civil e comercial, tradicionalmente sujeitos a antiga logica
do direito privado, foram ganhando contornos cada vez mais proximos do
tipo de visdo até€ entdo preponderantes apenas no direito publico. Quarto, todos
os campos do direito, inclusive a legislacdo bancaria, foram cada vez mais
sendo compreendidos como dotados de “funcdes” subjacentes, que conduzi-
riam sua interpretacao e aplicagao.””

Ora, n2o se poderia esperar que a nova cultura juridica e politica consa-
grada no arranjo constitucional de 1988 substituiria harmoniosamente a logica
da autoridade e controle politico estreito sobre a elaboracao de politicas mone-
tarias e regulacao financeira que prevalecera historicamente na regulacao do
mercado financeiro.”® E isto dificilmente foi um fendmeno novo: a transi¢cao
do governo autoritdrio do presidente Vargas para um regime democratico ja
havia causado contradi¢des similares.”®

Assim, a medida que o sistema financeiro brasileiro evoluiu, diferentes
politicas regulatorias e correspondentes instrumentos legais foram promulga-
dos, mas as politicas e instrumentos legais herdados dos regimes autoritarios
anteriores nem sempre foram substituidos. Em consequéncia disso, muitas leis
e regulamentos sobreviveram ao seu momento politico € econdmico original
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€ permaneceram em vigor sob uma nova ordem constitucional. Sua interpre-
tacao e aplicacao passaram a ser fontes de incerteza juridica, inclusive perante
o Supremo Tribunal Federal.8°

¢ 3.4.2. Independéncia judicial e padroes de revisao

Os tribunais receberam grandes poderes no novo regime constitucional,
e assumiram rapidamente seu papel protegendo os cidaddos contra a acao
arbitraria do governo e garantindo o cumprimento dos direitos consagrados
na Constitui¢ao de 1988.81

Taylor usa duas variaveis para explicar a proeminéncia alcangada pelos
tribunais brasileiros no processo de politicas sob o regime constitucional atual:
independéncia judicial e revisao judicial .82 Considerando a primeira variavel,
os juizes no Brasil desfrutam de um alto nivel de autonomia em relacao aos
tribunais superiores e outros ramos do governo, permitindo aos juizes bastante
liberdade.®* Com relacao a segunda variavel, o conjunto abrangente de direitos
legais contidos na Constitui¢ao de 1988 e as regras extremamente favoraveis
em vigor proporcionam aos cidaddos amplas oportunidades de recorrer aos
tribunais para apresentar suas queixas € buscar seus direitos.®4

E claro que todas essas caracteristicas afetam a disposicdo dos cidaddos
de recorrer aos tribunais quando se sentem injusticados em suas relacoes com
as instituicoes financeiras. A capacidade de discutir com base nos amplos
principios da lei e nas protecOes constitucionais, o alto nivel de critério e poder
que podem ser exercidos até mesmo pelos juizes dos escaldoes mais baixos e
a garantia de ampla possibilidade de revisao judicial tornam os tribunais um
local muito mais atraente do que o ambiente hermético dos reguladores
financeiros.

e 3.4.3. Atalhos para execucao legal

Conforme descrito acima, desde 1999 o Bacen tem exercido um impor-
tante papel na promoc¢do de mudancas institucionais que protejam credores €
agilizem a execucao dos créditos. Mas muitas das solugdes propostas pelo
Bacen ao longo dos anos criaram excecoes as regras gerais de direito privado
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que sO se aplicam as institui¢oes financeiras. Um dos exemplos mais impor-
tantes € a ampliacao do escopo e da aplicabilidade das estruturas fiduciarias
nas transagoes de crédito.®s

As estruturas fiducidrias nas transacoes de empréstimo permitem aos
credores retomar sua garantia antes dos procedimentos de faléncia ou através
de medidas legais facilitadas. Tradicionalmente aplicavel apenas a bens moveis
devido a Lei n. 4.728/1965, o conceito fo1 ampliado através de uma série de
emendas legislativas para se aplicar a acdes (Lei n. 6.404/1976), bens imdveis
(Lei n. 9.514/1997), ativos substituiveis (Medida Proviséria n. 2.160/2001) e
direitos de crédito (Lei n. 10.931/2004).8¢ As mudangas realizadas nos anos
2000 visaram proteger transacoes no mercado financeiro e de capitais.®?

Beneficiando-se desse conceito, as institui¢des financeiras t€m concedido
crédito e vém aceitando como garantia a cessao fiduciaria dos recebiveis do
devedor. Caso o devedor entre com pedido de recuperacdo judicial ou faléncia,
a estrutura permite que as instituicoes financeiras tomem posse de tais rece-
biveis, que ficam excluidos do processo de recuperacao ou da massa falida.

Os devedores contestaram a legalidade da estrutura nos tribunais. Eles
argumentam que a estrutura elimina a recuperac¢ao ordenada de uma empresa
porque os bancos confiscam qualquer receita que a empresa ainda consegue
obter no curso do processo.®® Embora exista ainda um alto nivel de contro-
vérsia, os tribunais tendem a reconhecer a legalidade da estrutura.®®

Independentemente da posicao que ird eventualmente prevalecer, toda
vez que 0 Bacen ou os bancos tentam implantar uma nova solucao legal para
aumentar a protecao ao credor e agilizar a recuperacdo, tais solucdes ficam
sujeitas a testes judiciais. Muitas institui¢des financeiras contribuem ainda
mais para este modelo de “tubo de ensaio”, frequentemente adotando estra-
tégias maximalistas de elabora¢do contratual, inserindo prote¢des de lega-
lidade questionavel em seus acordos®® e passando a executd-los de maneiras
questionaveis.®*

Conforme apontado por Falcao, Schuartz e Arguelhes, ao confiar em tais
estratégias, os bancos efetivamente arcariam com parte da responsabilidade
pela referida incerteza judicial. Ao moldar solugdes legais baseadas em argu-
mentos nao testados em sua tentativa de abordar questoes especificas, os
bancos criariam expectativas normativas. A frustracao das referidas expecta-
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tivas €, de fato, uma mera consequéncia das rotinas normais da tomada de
decisao judicial quando enfrentam fundamentos nao testados € nao o produto
de incerteza “patologica”.®?

Referida conduta tem consequéncias particularmente proeminentes num
contexto em que os cidaddos e grupos de interesse ndo industriais ndo pos-
suem canal disponivel para participar significativamente na concep¢ao ou
negociacao dessas solucoes. Tais consequéncias sao agravadas pelo fato de
que os envolvidos podem ndo estar bem equipados para entender as impli-
cagoes das solucoes adotadas ou propostas.®® Portanto, atores excluidos ten-
dem a encontrar sua Unica maneira de sair deste enigma legal através dos
tribunais. Neste processo de acao e reacao estratégica institucional, as opor-
tunidades para o aumento da litigiosidade s6 t€ém se ampliado. Assim se
compoe o complicado quadro.

4. CONCLUSAO

Os niveis atuais de litigancia nos mercados financeiros brasileiros possuem
raiz historica e nao podem ser atribuidos a um evento ou a um conjunto de
eventos. Como tal, a explicag¢do de por que o Judicidrio termina por desenvolver
um papel importante nos conflitos existentes pode ser encontrada em estruturas
politicas, econdmicas e juridicas arraigadas que se cristalizaram nas ultimas
décadas enquanto o pais implantou com sucesso uma politica de transi¢ao
para um regime democratico.

No Brasil, o colapso do regime militar € a consequente transi¢ao para
uma democracia, durante os anos 1980, marcou a ascensao de duas ideias: o
constitucionalismo e a regulagao econdmica. Sua coexisténcia € dificil.®* Tal
dificuldade € muito bem ilustrada pelos niveis explosivos de litigios que, agora,
vém dominando os mercados financeiros do Brasil em geral, e particularmente
o mercado de crédito. Os cidaddos brasileiros estdo atualmente em guerra
com seus bancos e o Judiciario tem sido o campo de batalha.

Tomados em conjunto, os elementos descritos na se¢ao 3 fornecem o que
consideramos como uma forte hipdtese institucional a questao de por que os
cidadados primeiro se valem dos tribunais para discutir os termos e condi¢coes
de seu relacionamento contratual com institui¢des financeiras. Cada elemento
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descrito na se¢ao 3 nao pode ser compreendido ou tratado isoladamente, mas
em conjunto eles formam o contexto institucional que aumenta a litigiosidade,
colocando um fardo significativo em todas as partes envolvidas, inclusive nas
instituicoes financeiras.®>

A principal licao deste capitulo € que a alta litigiosidade dos mercados
financeiros € um impedimento para a total normaliza¢do da economia brasi-
leira. O volume absoluto de a¢Oes judiciais pendentes perante a justica, o
aumento nas taxas de inadimpléncia e as caracteristicas do Judicidrio inevi-
tavelmente levam a decisOes inconsistentes, e algumas delas estao destinadas
a serem pro-devedor. Mas advogar por medidas para aumentar a prote¢ao ao
crédito, diminuir os tempos de recuperagao e lutar contra a inadimpléncia
sem considerar os fatores macroecondOmicos € uma maneira limitada e incom-
pleta de se lidar com o problema.®¢

Atribuir as altas taxas de juros e altos spreads a incerteza judicial € também
uma explicacio incompleta. E claro que é verdade que a litigiosidade e a incer-
teza judicial levam as instituicoes financeiras a demandarem uma maior com-
pensacao de risco e, por sua vez, atrairem consumidores de maior risco. Con-
tudo, os esforcos reformistas serdo mais efetivos e serdo mais provaveis de
trazer mudancas significativas se lidarem com as circunstancias estruturais de
fundo que realmente motivam a alta litigiosidade nos mercados financeiros.
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NOTAS

1 Osjuizados especiais no Brasil s6 podem julgar casos cujo valor envolvido seja igual
ou inferior a quarenta salarios minimos. Em agosto de 2014, esse valor equivalia aproximadamente
a US$ 13.000,00.

2 A pesquisa ndo inclui casos criminais, eleitorais e militares, bem como casos
instaurados pelo Ministério Publico. Ver BRASIL. Conselho Nacional de Justica. 100 maiores
litigantes. 2012. Disponivel em: <http:/www.cnj.jus.br/images/pesquisas-judiciarias/
Publicacoes/100_maiores_litigantes.pdf>. Acesso em: 30 ago. 2014, p. 4-6.

3 Em 2014, os contratos bancéarios em relacdes de consumo relativos a empréstimos
consignados, expurgos inflacionarios, planos econdomicos e tarifas figuravam como o 20° assunto
mais demandado entre todos os processos iniciados perante a Justica Estadual naquele ano, e
como 17° dentre as demandas levadas aos Juizados Especiais Estaduais no mesmo periodo. Cf.
BRASIL. Conselho Nacional de Justica. Justica em niimeros: 2015, ano-base 2014. Brasilia:
CNJ, 2015, p. 98-100.

4 JANTALIA, Fabiano. Juros bancarios. 2. ed. Sao Paulo: Atlas, 2012.

5 Ver FACHADA, Pedro; FIGUEIREDO, Luiz Fernando; LUNDBERG, Eduardo.
Sistema judicial e mercado de crédito no Brasil. Notas Técnicas do Banco Central do Brasil,
n. 35, maio 2003. Disponivel em: <http://www.bacen.gov.br/pec/notastecnicas/
port/2003nt35sistemajudicialmercadocredbrasilp.pdf>, p. 14-15; BRASIL. Banco Central do
Brasil. Economia bancaria e crédito: avaliacdo de 5 anos do projeto juros e spread bancario.
2004. Disponivel em: <http://www.BACEN.gov.br/Pec/spread/port/economia_bancaria_e_credito.
pdf>, p. 35-36; ARIDA, Pérsio; BACHA, Edmar L.; LARA-RESENDE, André. Credit, Interest,
and Jurisdictional Uncertainty: Conjectures on the Case of Brazil. In: GIAVAZZI, Francesco;
GOLDFAIJN, Ilan, HERRERA, Santiago (Eds.). Inflation Target, Debt and the Brazilian
Experience: 1999 to 2003. Cambridge: Mit Press, 2005, p. 265-268; SADDI, Jairo. Crédito e
Judiciario no Brasil: uma andlise de direito & economia. Sao Paulo: Quartier Latin, 2007, p.
254-255. Mas ver: FALCAO, Joaquim; SCHUARTZ, Luis Fernando; ARGUELHES, Diego
Werneck. Jurisdi¢do, incerteza e Estado de Direito. Revista de Direito Administrativo, v. 243,
p. 79-112, 2006; GONCALVES, Fernando M.; HOLLAND, Marcio; SPACOV, Andrei D. Can
Jurisdictional Uncertainty and Capital Controls Explain the High Level of Real Interest Rates in
Brazil? Evidence from Panel Data. Revista Brasileira de Economia, v. 61, n. 1, jan./mar. 2007,
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p- 49; RIBEIRO, Ivan. Robin Hood vs. King John Redistribution: How Do Local Judges Decide
Cases in Brazil? In: CONFERENCE OPEN MACROECONOMICS AND DEVELOPMENT,
Aix-en-Provence, 2-3, jul. 2007. Disponivel em: <http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_
1d=938174>; SILVA, Ana Liucia Pinto da; YEUNG, Luciana Luk-Tai; CARVALHO, Carlos
Eduardo. A inseguranca juridica também é do devedor: selecido adversa e custo do crédito no
Brasil. In: LIMA, Maria Liicia L. M. Padua (Coord.). Agenda contemporanea: direito e economia:
30 anos de Brasil. Sao Paulo: Saraiva, 2012, v. 2, p. 21-45 (contestando a percepcao de que os

tribunais brasileiros tendem a ficar do lado do devedor e promovem incerteza judicial).

6 GORDLEY, James. Equality in Exchange. California Law Review, v. 69, n. 6, p.
1.587-1.656, dez. 1981 (para uma discussao geral sobre equidade nas trocas).

7  Lein. 4.595/1964.

8 SANTOS, Fabiano; PATRICIO, Inés. Moeda e poder legislativo no Brasil: prestacio
de contas de bancos centrais no presidencialismo de coalizdo. Revista Brasileira de Ciéncias
Sociais, v. 17, n. 49, p. 93-113, 2002, p. 93-98.

9  Ver FRANCO, Gustavo H. B. Uma longa adolescéncia: fases da historia monetaria
brasileira. In. MATTA, Roberto da (Org.). Idéias e conseqiiéncias. Porto Alegre: Sulina, 2007,
p- 28; p. 30; p. 40.

10 Ver RAPOSO, Eduardo de Vasconcelos; KASAHARA, Yuri. Instituicdes fortes,
moeda estavel e Banco Central do Brasil autonomo. Revista de Ciéncias Sociais. Rio de Janeiro,
v. 53, n. 4, p. 921-958, 2010, p. 921; p. 930-931.

11 Ver NOBREGA, Mailson Ferreira da. O futuro chegou: instituicdes e desenvolvimento
no Brasil. Rio de Janeiro: Globo, 2005, p. 288-290; TAY LOR, Matthew. Institutional Development
Through Policy-Making: A Case Study of the Brazilian Central Bank. World Politics, v. 61, n.
3, p. 487-515, maio 2009, p. 487; p. 498.

12 TAYLOR, Matthew. Institutional Development... Op. cit., p. 498.
13 Ver SANTOS, Fabiano; PATRICIO, Inés. Op. cit., p. 99.

14 Ver SALAMA, Bruno Meyerhof. Como interpretar as notas emitidas pelo Bacen e
CMN? Uma resposta a partir da evolu¢do do modelo de Estado brasileiro. Revista de Direito
Bancario e do Mercado de Capitais, v. 12, n. 46, p. 103-128, out./dez. 2009, p. 103; p. 114.
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17 Artigo 5° da Lei n. 6.045/1974.
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20 Ibidem, p. 500.
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politica e democratizacao: um equilibrio delicado. Rio de Janeiro: FGV, 2002, p. 79.
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26 Ibidem, p. 951.

27 Artigo 8° da Lei n. 9.069/1995.
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29 TAYLOR, Matthew. Institutional Development... Op. cit., p. 5S09.

30 Ibidem.

31 Ver, e.g., MODE, Leandro; GERBELLI, Luiz Guilherme. Analistas criticam
“abandono” do tripé macroecondmico. O Estado de Sao Paulo, 30 abr. 2013; LORENZO,
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Econémico, 25 out. 2012; LANDIM, Raquel. O cambio hoje € tao fixo quanto na minha época.

123 [sumario] académica

SR LIVR E



O JUDICIARIO E O ESTADO REGULADOR BRASILEIRO

O Estado de Sao Paulo, 14 out. 2012; BRESSER-PEREIRA, Luiz Carlos. O governo Dilma
frente ao “tripé macroecondmico” e a direita liberal e dependente. Novos Estudos — CEBRAP,
n. 95, p. 5-15, mar. 2013.
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