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Introdução e consulta

O Fundo Garantidor de Créditos (FGC) encaminhou consulta a respeito 

e estatutária, e decorre também de norma de Direito Internacional. Ela tem 
sido, no entanto, objeto de questionamentos judiciais no Brasil.

banco associado. Nesses casos, ocorre o seguinte:
O FGC liquida a dívida do banco insolvente com certos credores, 

Consequentemente, o FGC se sub-roga no crédito detido pelo credor 
original contra o banco, até o valor efetivamente desembolsado.
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insolvente o saldo do seu crédito original, se ainda restar.1

A respeito dessa dinâmica, são-me apresentados os seguintes quesitos:

creditórios referentes a depósitos e créditos garantidos?

créditos ser equiparada a um seguro?
O exame do tema decorre de três linhas de análise, cada uma delas tratada 

separadamente. A primeira diz respeito ao Direito Regulatório aplicável, 

um regulamento.

o FGC está expressamente prevista em princípios regulatórios publicados 
(International 

Association of Deposit Insurers — Iadi), e é usual no direito comparado.
A terceira diz respeito ao Direito Civil aplicável, porque o esquema de 

garantia autônoma

seguro, nos termos da lei brasileira.
Tratarei de cada uma dessas perspectivas, respectivamente, nas partes I, 

II e III adiante. A parte IV contém a resposta aos quesitos.

I.  A sub-rogação pelo FGC é determinada pelo Conselho 

Monetário Nacional

Uma extensa literatura indica que as peculiaridades da atividade 

solvência.2

1

2 Sobre o tema, v. por exemplo BAGEHOT, Walter. Lombard street: a description of the money 
market. Nova York: John Wiley & Sons, Inc., 1999; DIAMOND, Douglas W.; DYBVIG, Philip 



RDA – Revista de Direito Administrativo, Rio de Janeiro, v. 276, p. 225-259, set./dez. 2017

227BRUNO MEYERHOF SALAMA   |  Sub-rogação pelo Fundo Garantidor de Créditos (FGC)...

a minimizar os riscos e mitigar os efeitos das crises bancárias. Um deles é o 
mecanismo de garantia de depósitos.3

sitos no Brasil vem de longa data. Formas primitivas incluem o Decreto Federal 
36.783, de 1955, e o Fundo de Garantia de Depósitos e Letras Imobi liárias — 
FGDLI, instituído em 1967.4 Esses foram mecanismos bastante limitados e, no 

Na década de 1980, a ideia de criar um mecanismo de garantia de depó-
5

 

6 Em resposta a essa 
previsão, mais de nove Projetos de Lei Complementar tratando da matéria 
foram apre sentados no Congresso. Nenhum deles restou aprovado.

 
 

rtalecimento do Sistema Financeiro Nacional).7

H. Bank runs, deposit insurance, and liquidity. Journal of Political Economy, v. 91, n. 3. Chicago: 
The University of Chicago Press, 1983.

3 Opta-se aqui por utilizar a expressão “garantidor de depósitos” pela sua recorrência na 
literatura nacional e internacional, embora seja comum — e este é o caso do FGC — que tais 

4 Também o Decreto-lei nº 1.342/1974 permitiu que o CMN autorizasse o Banco Central a aplicar 

de capitais ou a resguardar os legítimos interesses de depositantes, investidores e demais 
credores acionistas e sócios minoritários”.

5 Sobre o tema, v. estudo elaborado pela comissão de estudos criada pelo Decreto 91.159 de 

Dejur, também de 1988. Cf. BRAGA, Vicente Piccoli M. Arbitragem regulatória × : 

mestrado. FGV, 2014.
6 Texto eliminado pela Emenda Constitucional 40/2003.
7 O Proer vigorou de 1995 a 2001 e foi um programa do governo federal voltado a sanear o 
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da mente seu funcionamento, inclusive os mecanismos de pagamento e recu-

FGC em créditos por pagamento de dívidas garantidas estava, como continua 
estando, expressamente determinada em regulamento do CMN.8 Isso quer 

impositivo, que, portanto, obriga a todos sujeitos ao poder estatal nas circuns-

1.1 O FGC é uma associação privada sui generis

apenas para atender a interesses de seus próprios associados, o FGC foi criado 
para atender também aos ditames do regulador bancário.

modo geral gestado e compreendido a partir do Direito Privado, as atividades 
do FGC fazem parte de um esquema regulatório mais amplo. E isso é con-

são criadas apenas por ato de autonomia de seus associados, o FGC teve sua 

o objeto social do FGC foi estabelecido pelo CMN.
Segue que a disciplina jurídica do FGC difere da disciplina das demais 

dos membros associados do FGC foi determinada por ato normativo do CMN.

8 Cf  
 

CMN 4.469/2016.
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e empréstimo serão associadas da entidade e dela participarão como con-

tribuintes”9

de mera escolha, nem de simples exercício da liberdade de associar-se, ou não.

10 Ocorre 

“obrigatória” (ou “induzida”), porque constitui ônus para a prática de ativi-

Em segundo lugar, a normatividade das regras previstas no estatuto 

social do FGC tem uma origem diversa das regras comumente previstas 

regra mento tem origem autônoma — pois as regras são determinadas apenas 

11

9

rativas”. As cooperativas têm hoje seu próprio fundo garantidor, o FGCoop. Importante notar 

garantidos e pagos. Cf.

do que pagou nos termos do art. 346, inciso III, do Código Civil, e poderá alienar os ativos 
adquiridos em decorrência do cumprimento do seu objeto social”.

10 v. RUBINO, Domenico. 
Le associazioni non riconosciute V. também ROSEMBLUM, 
Nancy L. Compelled association. In: GUTMANN, Any. Freedom of association. New Jersey: 
Princeton, 1998. p. 75.

11 v. REALE, Miguel. 
Lições preliminares de direito (1973). 10. ed. São Paulo: Saraiva, 1983. p. 48-49 e 178-181.



REVISTA DE DIREITO ADMINISTRATIVO230

RDA – Revista de Direito Administrativo, Rio de Janeiro, v. 276, p. 225-259, set./dez. 2017

sui generis. Ela difere 
do modelo básico previsto no Código Civil, mas não pode ser equiparada a 

cf

cf. Lei 9.790/1999).
Além disso, a origem heterônoma aproxima o estatuto do FGC daquilo que 

convencionalmente se chama de “lei”, e o afasta do que convencionalmente se 

estatuto social é determinado pelos associados em documento próprio, com 

do CMN — não por um capricho, mas porque há interesse público no re-
gramento das atividades do FGC. Por isso, as regras do estatuto do FGC se 
revestem não apenas do caráter normativo próprio de um estatuto social, mas 
também da autoridade própria da lei.

12

pri vada previamente realizado. Se assim fosse, já estaríamos longe das asso-
13  

privado que o direito norte-americano chama de “incorporation by reference”, 

14

12 caput.
13 Cf . São Paulo: Revista dos 

autêntica garantia”).
14 BREMER, Emily S. Incorporation by Reference in an Open-Government Age. Harvard Journal 

of Law & Public Policy, v. 36. n. 1, p. 131-210, 2013.
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Não é nada disso o que ocorreu. A ordem foi outra: primeiro o CMN 

estatuto social do FGC;15  
do FGC pelo CMN. Só então foi o referido estatuto efetivamente adotado, assi-
nado e registrado. Daí dizermos que as regras previstas no estatuto social do 

siderar tais regras — inclusive, como se verá, desconsiderar a regra da sub- 

1.2 A regra de sub-rogação pelo FGC consta de regulamento  
do CMN

banco associado. Nesses casos, o FGC liquida a dívida do banco com certos 
credores, especialmente depositantes, até o teto determinado pelo CMN.16 Ao 
solver a dívida do banco liquidado para com um credor (ou depositante), em 

garantia 

autônoma,17 o FGC automaticamente se sub-roga no valor daquele crédito 
contra o banco insolvente.

18 substitutiva (para retirar o caráter personalíssimo 

de garantia (garante ao credor o pagamento do crédito e dá garantia ao solvens 
pelo retorno do valor pago) e de crédito (permite a concessão de crédito, como 
no caso dos contratos de factoring).19

ser legal (art. 346 do Código Civil) ou convencional (art. 347 do Código Civil).

15 Cf
16

17 V. L. Miguel Pestana de Vasconcelos, Direito das garantias (2010). 2. ed. Coimbra: Almedina, 

outro contrato, o contrato base”.
18  

cf. arts. 1.719 e 1.848 do Código Civil. 
19 Cf. MARTINS-COSTA, Judith. Comentários ao novo Código Civil  

 
p. 488-489.
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crédito relativo ao valor já pago decorre, em primeiro lugar, do disposto no 
art. 346, III, do Código Civil: 

[...]

III — do terceiro interessado, que paga a dívida pela qual era ou podia 
ser obrigado, no todo ou em parte.

Nada obstante, optou o CMN por também impor expressamente a  

Art. 3º O FGC tem por objeto prestar garantia sobre instrumentos 

[...]

Parágrafo único. O FGC, por efetuar o pagamento de dívidas de 
tem o direito de se reembolsar do que pagou 

nos termos do art. 346, inciso III, do Código Civil. [grifei]

E logo adiante:

Art. 10. Constituem receitas do FGC:

[...]

nas quais o FGC houver 
se sub-rogado
associadas relativas a créditos garantidos; [grifei]

parte da autoridade competente.
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1.3 A sub-rogação compõe a regulação do sistema financeiro 

nacional

 

 
-

 

ocorresse, qualquer recebimento posterior seria um duplo pagamento pelo 
mesmo crédito, e, logo, uma evidente hipótese de enriquecimento sem causa. 

pelo FGC ao credor ou depositante teria que ser simplesmente excluído do 
passivo do banco socorrido.

pelo FGC ao credor do banco não seria adequado do ponto de vista da política 

a expec tativa de salvamento pelo FGC como forma de cancelamento ou 

Holmes, lida com a hipótese de que os destinatários das regras jurídicas sejam 
“homens maus”.20 Se a sombra do oportunismo não estivesse escondida em 

o FGC tenha se sub-rogado constitui receita do FGC.21 Mas aqui é preciso notar 

resultados nem paga dividendos para seus associados. As receitas do FGC 

20 HOLMES JR., Oliver Wendell. The path of the law. Harvard Law Review, v. 10, n. 457, 1897.
21
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servem para criar um colchão de reserva que será usado para lidar com crises 

a lucratividade dos bancos, mas para aumentar o poder de fogo do FGC para 

nacional.

a política regulatória posta em prática no Brasil nos últimos anos de cons-

apenas como garantidor de depósitos, o FGC foi paulatinamente adquirindo 

regulamento.
Finalmente, do ponto de vista regulatório interessa que um dos maiores 

vência ou massa falida seja o FGC. Ao contrário dos demais credores, o FGC 

prazo.
Como se vê, quando tratamos do funcionamento do FGC não estamos 

brasileiras, mas sim com um elemento do grande quadro regulatório das 

incompleto, e bastante arriscado.
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II.  A sub-rogação pelo FGC decorre de previsão de direito 

internacional

pelo CMN como parte de uma estrutura regulatória abrangente. Cabe agora 

é não apenas consistente com as práticas regulatórias internacionais, mas é 

2.1 Garantidores de depósito em perspectiva comparada

Garantidores de depósitos são entidades que se comprometem a salva-

Logo, mesmo que o Tesouro de muitos países garanta implicitamente seus 

depositantes ou credores, não se pode dizer que tais países tenham um 

“garantidor”.22

o FGC, um garantidor de depósitos.

garantir depósitos e outros tipos de créditos titularizados por depositantes e 

conhecida na literatura especializada como paybox, ou paybox clássico. Pouco 

paybox plus, de minimizador de perdas e de minimizador de riscos.23

22 v. Bruno Meyerhof Salama e 
Osny da Silva Filho, Elasticity, incompleteness, and constitutive rules, Columbia Law School Blog 
Blue Sky, 30/7/2013.

23 Grosso modo paybox plus 

loss minimizer

(risk minimizer). Sobre o tema, v. FSB — Financial Stability Board. Thematic Review on Deposit 
Insurance Systems: Peer Review Report, 2012.
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24 

junta, tal como ocorre na Alemanha e Japão. O mais comum, contudo, é que se 
trate de um órgão público.25 No Brasil, o órgão é privado (como vimos, o FGC 

sito remonta ao ano de 1829, quando o estado de Nova York instituiu o pri-
meiro garantidor de depósitos, o New York Safety Fund

26 A estrutura desse primeiro 

de Hong, do sistema de comércio do Cantão, na China.27 Tais regras impu-
nham que os comerciantes autorizados a negociar com estrangeiros pudes-

garantia de depósitos é a de mutualidade, porque em contrapartida ao pri vi-
légio de acessar um mercado os participantes deveriam garantir seus pares.28

A partir disso, a ideia ganhou o mundo, com garantidores estaduais se 
multiplicando pelos estados dos Estados Unidos e com o primeiro garantidor 
nacional sendo instituído na antiga Tchecoslováquia, em 1924.29 Contudo, foi 

sistema de garantia de depósitos.

24

25 Este é, inclusive, o caso dos Estados Unidos, como descrito na parte III.
26 Cf. BRAGA, Vicente Piccoli M. Arbitragem regulatória × : a discricionariedade na 

27 FDIC. Federal Deposit Insurance Corporation. A brief history of deposit insurance in the 
United States. 1998. p. 3; GOLEMBE, Carter H. The deposit insurance legislation of 1933: an 
examination of its antecedents and its purposes. Political Science Quarterly, v. 76, n. 2, p. 183, 
jun. 1960.

28 Sobre o tema, SALOMÃO NETO, Eduardo. Direito bancário. 2. ed. São Paulo: Atlas, 2014.  
p. 683. No mesmo sentido, SALAMA, Bruno M.; BRAGA, Vicente P. M. Dois equívocos sobre o 
FGC. Valor Econômico, p. a12, 8/8/2014.

29 CAMARA, Modibo K.; MONTES-NEGRET, Fernando. Deposit insurance and banking reform in 
Russia. World Bank Policy Research Working Paper 4056, Nov. 2006, p. 2.
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2.2 Expansão internacional da indústria bancária

internacionais basicamente se limitavam ao comércio internacional. A ativi-
dade bancária internacional era incomum. Como expus em outro trabalho,

quanto as estruturas físicas, clientes, credores e produtos bancários —  
tudo estava frequentemente, dentro de um só país. Nas últimas décadas, 

30

um direito internacional bancário. Contudo, no mais das vezes os países não 

tratados e outros instrumentos típicos do Direito Internacional Público. Ao 

O primeiro e mais marcante desses fóruns foi criado em 1974, quando 

regras que têm status de normas de direito internacional público, como o 

neira relativamente informal.

do Comitê da Basileia foram pouco a pouco se tornando o caso icônico do 
que em Direito Internacional Público se convencionou chamar de soft law.  
A soft law compreende normas estabelecidas em inst

30

no pré-crise. Revista Direito GV, v. 10, p. 328, 2010.
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jurídica obrigatória que, no entanto, podem produzir efeitos jurídicos indi-

diversos países.31

Com o tempo, foram surgindo diversos outros órgãos internacionais 
que, de forma similar ao Comitê da Basileia, estabeleciam regras do tipo 
soft law

incluem o Comitê de Estabilidade Financeira (Financial Stability Board — 
International 

Organization of Securities Commissions

Super vi sores de Seguro (International Association of Insurance Supervisors — 
Iais), e o Conselho de Normas Internacionais de Contabilidade (International 

Accounting Standards Board — Iasb), dentre outros.
Para os garantidores de depósitos também existe um órgão interna-

cional produtor de soft law  
(International 

Association of Deposit Insurers — Iadi). Como veremos a seguir, há uma diretiva 
do Iadi estabelecendo que o garantidor de depósitos deve sub-rogar-se nos 

garantidas.

2.3 A sub-rogação nas regras do Iadi e as diretivas da União 

Europeia

práticas para garantidores de depósito mundo a fora.32 O Iadi opera na sede 
 — 

fundada em 2002, mas tem origem em grupos de estudos conduzidos desde 
antes no Comitê de Estabilidade Financeira (Financial Stability Board — FSB). 

31 Para uma discussão abrangente do papel da soft law 
v

International monetary 
law: issues for the new millenium. Oxford: Oxford University Press, 2000. p. 35-36.

32 A Iadi também realiza levantamentos anuais de dados com todos os seus membros e 

de mecanismos de garantia de depósitos aos países interessados.
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O Iadi atualmente possui 80 membros, dentre os quais o Brasil, além de 10 

países associados e 13 países parceiros.

Em 2009, o Iadi editou em conjunto com o Comitê da Basileia os Core 

, ou “Princípios Essenciais para 

Sistemas de Garantia de Depósitos Efetivos”, como é hoje usual traduzir.  

pelo garantidor de créditos é tratada no Princípio 16, nos seguintes termos:

Principle 16 — RECOVERIES. The deposit insurer should have, by law, the 

right to recover its claims in accordance with the statutory creditor hierarchy.

Essential criteria 1. The deposit insurer’s role in the recovery process is clearly 

failed bank by subrogation.

Essential criteria 2. The deposit insurer has at least the same creditor rights 

or status as a depositor in the treatment in law of the estate of the failed bank.

Princípio 16: RECUPERAÇÃO. O garantidor de depósitos deve, por lei, 

ter direito de recuperar seus direitos de acordo com a hierarquia dos 

credores.

Critério essencial 1. O papel do garantidor de depósitos no processo de 

rantidor de depósitos é claramente reconhecido  como 

credor do banco insolvente.

Critério essencial 2. O garantidor de depósitos deve ter pelo menos 

os mesmos direitos creditícios e o mesmo status do depositante na 

disciplina jurídica da massa do banco insolvente. [grifei]

mentos apresentados na Parte I acima, em que se enfatizou a disciplina estabe-

lecida pelo CMN para o siste
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com o exame do direito comparado. Em particular, a União Euro peia a con-

em 2014 a União Europeia promulgou a Diretiva33 2014/49/EU,34 relativa aos 

30/5/1994.

depósitos] 
depositantes reembolsados
de insolvência. Os Estados-Membros deverão ter a possibilidade de 
limitar o período em que os depositantes cujos depósitos não tenham 

 data em que esses direitos devam ser reclamados num processo de 
insolvência. [grifei]

Logo adiante, no mesmo sentido, lê-se:35

Artigo 9º Direitos contra os SGD [sistemas de garantia de depósitos]

1. Os Estados-Membros asseguram que o direito ao reembolso dos 
 contra o SGD.

2. Sem prejuízo de outros direitos que lhe caibam ao abrigo do direito 
nacional, um SGD que efetue pagamentos a título de garantia num 
quadro nacional 

33

cada país.
34 UE — União Europeia. DIRETIVA 2014/49/UE do Parlamento Europeu e do Conselho de 16 de 

abril de 2014, relativa aos sistemas de garantia de depósitos. 2014.
35 Note-se que a Diretiva anterior (94/19/EC, de 30/5/1994) também já dispunha sobre a sub- 

in verbis, “[s]em prejuízo de quaisquer outros direitos que lhes 
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dos pagamentos que tenha efetuado aos depositantes. Caso um SGD 

igual ao dos seus pagamentos. 
hierár quica dos depósitos cobertos nos termos do direito nacional que 
rege os processos normais de insolvência
2014/59/UE. 

3. Os Estados-Membros podem limitar o período em que os depositan-
tes, cujos depósitos não tenham sido reembolsados ou reconhecidos 

s 1 e 3, têm direito ao 
reembolso dos seus depósitos. [grifei]

nos créditos garantidos e pagos, o CMN não faz senão prover o país de um 
regramento consistente com práticas regulatórias estabelecidas interna-
cionalmente.

III. A atuação do FGC não é equiparável a um seguro

do Código Civil (cf. art. 346). Adicionalmente, vimos que essa sistemática 

cf

cf. IADI. 
Core  de 2014, Princípio 

comunitária europeia (cf. Considerando 41 e art. 9º e Diretiva 2014/49/UE da 
União Europeia).

de garantia posto em prática p



REVISTA DE DIREITO ADMINISTRATIVO242

RDA – Revista de Direito Administrativo, Rio de Janeiro, v. 276, p. 225-259, set./dez. 2017

Isso porque, como fui info

3.1 Dois esclarecimentos preliminares

Em conversas informais e na mídia, é comum encontrar referências ao 
FGC como um “segurador de depósitos”, ou um “segurador de créditos”. 
Esse uso não técnico do termo “segurador” pode ser atribuído pelo menos em 

do mundo — denomina-se Federal Deposit Insurance Corporation (FDIC). 

“Companhia Federal de Seguro de Depósito”. Como se sabe, a palavra 
“insurance”, do inglês, traduz-se usualmente ao português como “seguro”. 

(International Association of Deposit Insurers — Iadi) possui o termo “insurance” 

Daí não decorre, no entanto, que os fundos garantidores de crédito 
mundo a fora sejam “seguradoras” em sentido técnico. Veja-se por exemplo o 
caso do FDIC, o garantidor de depósitos norte-americano ao qual acabamos 
de nos referir. Trata-se de uma agency, um ente governamental indepen dente 

não ofe rece apólices de seguro, não é regulado como seguradora, não cobra 
prêmio de seguro e não é tributado como uma seguradora.

como uma seguradora. O simples fato de que uma entidade — pública no caso 
norte-americano, privada no caso brasileiro — preste garantia (ou “seguro”, 
em sentido informal) de depósito não implica tratar-se propriamente de uma 
seguradora.

autorizadas a funcionar pela Superintendência de Seguros Privados — Susep.36 
Mas, como vimos, o FGC é u

36 Cf. Código Civil, art. 757, par. único: “Somente pode ser parte, no contrato de seguro, como 
V. também DL 73/1966, arts. 24 e 36, 

a.
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a Susep, nem o Conselho Nacional de Seguros Privados (CNSP), nem nenhum 
outro órgão responsável pela supervisão de seguradoras, jamais se ocupou do 
FGC.

comum encontrar referências ao FGC como um “segurador de depósitos”, 
ou “segurador de créditos”, daí não segue que o FGC seja tecnicamente uma 
seguradora.

ainda que se diga (e isso estaria incorreto) que a garantia prestada pelo FGC 

Há na disciplina do Código Civil brasileiro dois tipos básicos de segu-
ros, o seguro de dano (arts. 778 e ss.) e o seguro de pessoa (arts. 789 e ss.).37  
O objeto do seguro de pessoa são os riscos postos a uma vida plena. Aqui estão, 
por exemplo, o seguro de vida, de acidentes pessoais, seguro desemprego, 
de aposentadoria e de invalidez.38

o de que o capital segurado é estipulado pelo segurado, que pode inclusive 
contratar mais de um seguro sobre o mesmo interesse, com um ou mais 
seguradores.39

do interesse segurado no momento do sinistro. Por isso, o seguro de dano 
é orientado pela máxima de que o segurado não pode “lucrar” com a ocorrência 

do sinistro
40 Exemplos típicos de seguro de danos 

incluem, desse modo, o seguro de automóvel, o seguro de responsabilidade 
civil e o seguro contra incêndio, entre outros.

37

Civil: seguro de danos (arts. 778-786); seguro de responsabilidade civil (art. 787); seguros de 
responsabilidade legalmente obrigatórios (art. 788); e seguros de pessoa, de vida, individual 

possível subsumi-los todos a uma mesma categoria jurídica.
38

especial. Cf.
de despesas hospitalares ou de tratamento médico, nem o custeio das despesas de luto e de 
funeral do segurado”.

39 Cf. Código Civil, art. 789.
40

salvo em caso de mora do segurador”.
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Ora, sabemos

depositante jamais “lucrará” com o recebimento do valor garantido pelo FGC.
Daí vem uma conclusão importante: o esquema de garantia do FGC está 

mais próximo do seguro de dano do que do seguro de pessoa. Melhor di zen-
do: estivéssemos nós a tratar de um seguro (o que, até aqui, admite-se apenas 

um seguro de dano.

muito claro:

o segurador sub-roga-se, nos limites do 
valor respectivo
contra o autor do dano.

[...]

prejuízo do segurador, os direitos a que se refere este artigo. [grifei]

Quer dizer o seguinte: num seguro de dano, o segurador se sub-roga no 
valor do crédito garantido e pago. Essa conclusão inicial é importante porque, 
como dissemos, ainda que se pudesse equiparar a garantia do FGC a um se-

ainda que descabida.
Se estivéssemos diante de um seguro de dano, os titulares do interesse 

do banco insolvente. O banco, naturalmente, não poderia ser considerado o 

que se busca resguardar, mas si
e credores do banco.41 O FGC, então — sigamos com a hipótese —, poderia 

41

estabelecida entre o FGC, os bancos insolventes e os depositantes a um contrato de seguro. 
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sub-rogar-se no valor do crédito titularizado pelos segurados (os correntistas) 

contra o autor do dano decorrente do descumprimento do contrato de de-

do Code of Laws of the United States of America:42

(g) Subrogation of Corporation

(1) In general

Notwithstanding any other provision of Federal law, the law of any State, 

or the constitution of any State, the Corporation, upon the payment to 

any depositor as provided in subsection (f) in connection with any insured 

depository institution or insured branch described in such subsection or the 

assumption of any deposit in such institution or branch by another insured 

depository institution pursuant to this section or section 1823 of this title, 

shall be subrogated to all rights of the depositor against such institution or 

branch to the extent of such payment or assumption.

(1) Aspectos gerais

V. AZEVEDO, Antônio Junqueira de. Banco e fundo garantidor de crédito (2000). In: Estudos e 
pareceres de direito privado

Fundo Garantidor de Créditos — o segurador — não pode sub-rogar-se contra o segurado 
(Banco BMD S.A.) [note o equívoco: segurados seriam os depositantes, não o banco!], eis 
que uma cláusula desse teor ‘desnaturaliza’ o seguro” (284). Esse raciocínio só poderia ser 

como ocorre com os nossos direitos reais e como ocorria no direito romano arcaico. Dada 

42 O Code of Laws of the United States of America 
Estados Unidos.
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. [grifei]

Antes de prosseguir, retomo, então, os dois esclarecimentos prelimi-
nares até aqui apresentados: o FGC não é, tecnicamente falando, uma segura-

nada se pode concluir juridicamente apenas pelo fato de que informalmente 

rantia do FGC fosse equiparável a um seguro, ainda assim nada obstaria a 

3.2 Distinção entre a garantia do FGC e o contrato de seguro  

de dano

Resta agora distinguir a garantia prestada pelo FGC do seguro de dano, 
como segue.

a. O seguro como contrato

Um seguro é, antes de tudo, um contrato.43 Por isso, a disciplina jurídica 

absoluta. O contrato de seguro é regrado detalhadamente pelo Código Civil, 

43 Tal é o que decorre do art. 757 do Código Civil (“Pelo contrato de seguro, o segurador se 
obriga, mediante o pagamento do prêmio, a garantir interesse legítimo do segurado, relativo 
a pessoa ou a coisa, contra riscos predeterminados”).
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e ainda mais detalhadamente pelas autoridades competentes, que variam 
conforme o tipo de seguro (Susep, ANS44 etc.). Ainda assim, dentro do quadro 

estabelecido pelas partes.
O mesmo não se pode dizer das atividades do FGC. Embora o FGC seja 

para atividades outras que não apenas a garantia de créditos e depósitos —,  
praticamente tudo foi determinado de forma cogente e imperativa em 

b. Não há tarifação do risco

risco nos prêmios. Por exemplo, em um seguro contra roubo de automóvel, 
quem tem garagem em casa pagará um prêmio menor do que quem não tem. 
Da mesma forma, em um seguro de responsabilidade civil de administradores, 
o prêmio será maior em setores mais arriscados e menor em setores menos 

proporcional ao risco de sinistralidade.
Já no caso do FGC não há qualquer proporcionalidade entre o valor das 

ao mês sobre o valor dos depósitos.45

porque o risco de necessitarem de cobertura é, naturalmente, maior. Já os 

44 Agência Nacional de Saúde — ANS.
45

0,0125% (cento e vinte e cinco décimos de milésimos por cento) do montante dos saldos das 

os créditos correspondentes não sejam cobertos pela garantia ordinária”.
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do CMN. Esse é um elemento adicional que demonstra que a garantia do FGC 
não tem natureza de seguro.

c. O FGC tutela a confiança no sistema financeiro

Por que, no esquema de garantia autônoma posto em prática pelo FGC, 

tratados. Os bancos se associam e contribuem ao FGC não para pagarem o 
prêmio de um seguro estipulado em favor de determinados credores, mas 

46

diretamente da garantia dada pelo FGC devem se associar ao FGC e a ele 

e os grandes bancos privados. Mas os bancos públicos, por lei, não podem 

honradas pelo FGC, se bem que por um motivo diferente: a hipotética e 
improvável quebra de um desses grandes bancos privados representaria 
valores que em muito excederiam o patrimônio do FGC.

de modo amplo. Não se trata apenas de resguardar credores ou depositantes 
individualmente, como em um contrato de seguro.

46

hipótese. RIDB: Revista do Instituto do Direito Brasileiro, a. 2, n. 2, p. 967-985, 2013. Lisboa, 
Portugal: Faculdade de Direito da Universidade de Lisboa, 2013.
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d. Ausência de bilateralidade

pelo FGC e um contrato de seguro. Pensemos ainda uma vez mais no caso 
de bancos públicos federais. Vimos que não há, do ponto de vista jurídico, 

sitantes desses bancos, na medida em que sua insolvência é praticamente 

não há mais bilateralidade. E sem bilateralidade, não pode haver contrato de 

dos asso ciados do FGC, é claro que tampouco poderia haver para os demais.

e. Efeitos da mora da instituição garantida

FGC por um banco associado, qualquer que seja ele. Suponha que um banco 
esteja em mora com o FGC, e que algum tempo depois se torne insolvente. 
Se o FGC fosse o segurador contratado por esse banco, então o FGC estaria 
desobrigado de indenizar os credores e depositantes do banco em mora. Se 
não há pagamento de prêmio, a cobertura do sinistro se torna inexigível. 
Essa é a regra do Código Civil.47 E nem poderia ser diferente: o seguro é um 

exceptio non 

adimpleti contractus.48

47

48 Cf. Código Civil, art. 476. “Nos contratos bilaterais, nenhum dos contratantes, antes de 
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Superintendência de Seguros Privados — Susep, órgão público responsável 
49 Tal é o que ocorre, por exemplo, através 

cobertura no caso de inadimplemento do prêmio parcelado em contratos  
de seguros de danos.

cadas por analogia para o caso do FGC. A mora do banco em nada impacta 

por hipótese um banco associado deixar de recolher o percentual de 0,0125% 
sobre o valor dos depósitos mensais, ainda assim estará o FGC obrigado a 
indenizar credores e depositantes em caso de insolvência.50 Essa dinâmica não 
é a de um contrato de seguro.

f. Inoponibilidade de exceções pessoais

um seguro de dano à ordem de outrem

banco estipulante, mas ao seu cliente. Mas nesse caso também haveria uma 

No seguro de dano à ordem de outrem, o segurador pode opor ao segurado 

Có digo Civil.51 Mas no esquema de funcionamento do FGC, assimilável ao 
mo de lo jurídico das garantias autônomas,52  

49 Cf. art. 36 do Decreto-Lei 73/1966.
50

51

quaisquer defesas que tenha contra o estipulante, por descumprimento das normas de 
conclusão do contrato, ou de pagamento do prêmio.”

52 V. L. Miguel Pestana de Vasconcelos, Direito das garantias (2010; 2. ed., 2016), 129: “em teoria 

contrato em favor de terceiro (o garantido). Desse contrato decorreria o crédito para o 

daí emergentes”.
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do banco insolvente é independen
ciados.53  
ou defesas que tenha contra o banco. A analogia com o seguro é, também 
aqui, falha.

Raciocínio similar ocorreria se equiparássemos a garantia do FGC a 
um seguro de responsabilidade legalmente obrigatório.54 Ao tratar dessa 
modalidade de seguro, o parágrafo único do art. 788 do Código Civil 

sem 
” (grifei). Ou seja: ao 

prever a hipótese de contraditório entre estipulante, segurador e segurado, o 

no contrato de seguro obrigatório.
Novamente, nada disso ocorre no caso do FGC. Para enfatizar este 

credor do banco insolvente está prevista em regulamento editado pelo CMN, 
e sua exigibilidade não depende de nada senão da insolvência da institui-

 
No contrato de seguro a dinâmica é outra.

g. Ausência de comutatividade

individuais ao FGC de cada banco garantido.
A estrutura de garantia oferecida pelo FGC pode, como se vem dizendo, 

ser assimilada ao modelo jurídico das garantias autônomas, ainda que não 

do FGC é preponderantemente heterônoma. E na estrutura socialmente típica 

dessa espécie de garantia, lembra o professor português Miguel Pestana 

53

forem pessoais”.
54 Art. 788, caput

sinistro será paga pelo segurador diretamente ao terceiro prejudicado.”
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das partes, o garante”. Daí dizer-se que se trata de um “contrato unilateral”.55

sitos realizados no banco insolvente; não há quid pro quo, não há sinalagma. 
Ora, se não há sinalagma, antiga expressão grega usada para designar a igual-

Esse é um ponto curioso, porque a doutrina se divide entre os que en-
tendem ser o contrato de seguro aleatório ou comutativo. Na verdade, 
tudo depende do ângulo de análise. Do ponto de vista do valor nominal (i.e., 
monetário), o contrato de seguro é aleatório, porque não há equivalência de 

se o sinistro ocorrer.
Mas do ponto de vista do valor econômico

seguro é comutativo, porque o segurador realiza cálculos atuariais e preci-
 

Por conta da conhecida lei dos grandes números, o risco que é imprevisível 

aceita no meio jurídico: cada contrato singularmente tomado é aleatório; mas 
o conjunto de contratos fungíveis celebrados pelo segurador permite enxergar 
a comutatividade do negócio.

Eis então o ponto relevante: ao contrário do que ocorre com as segu-
ra doras, nas atividades do FGC os cálculos seguem modelos de risco ade-

recorrentemente discutidas nos fóruns internacionais.56 Por tal razão, o valor 

57 Há, aliás, estudos sugerindo que as garantias 

55 L. Miguel Pestana de Vasconcelos, Direito das garantias (2010; 2. ed., 2016), p. 130.
56 V. e.g. IADI. , Discussion 

Paper, 2011; e IADI. : ex ante funding, 
Discussion Paper, 2015.

57 Sobre o tema, Adrian Leonard. The trouble with deposit insurance. History & Policy, Policy 
Paper, fevereiro 2013.
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58 
e no Brasil em particular.59 Daí dizermos que não existe comutatividade na 

examine a questão.

3.3 Distinção entre a garantia do FGC e o contrato de seguro 

mútuo

A análise acima permite ver que os elementos essenciais do contrato de 
seguro não estão presentes no esquema do FGC. Resta, para concluir, con-
trastar o esquema de garantia do FGC com o seguro mútuo.

dada pelo velho Código era a seguinte:

Art. 1.466. Pode ajustar-se o seguro, pondo certo número de segurados 
em comum entre si o prejuízo, que a qualquer deles advenha, do risco 
por todos corrido.

Em tal caso o conjunto dos segurados constituem a pessoa jurídica, a 

Há, então, dois problemas diferentes. O primeiro é saber se os elementos 
 

O segundo é saber se o tipo contratual seguro mútuo, mesmo não constando do 
Código Civil de 2002, foi recepcionado pela ordem jurídica.

Comecemos pela discussão substantiva. A garantia prestada pelo FGC 

 

58 Vide MERTON, Robert. An analytical derivation of the cost of deposit insurance and loan 
guarantees. Journal of Banking and Finance, v.1, p. 3-11, 1977; RONN, Ehud; VERMA, Avinash. 
Pricing risk-adjusted deposit insurance as option-based model. Journal of Finance, v. 41,  
p. 871-895, 1986; LAEVEN, Luc. Pricing of deposit insurance. In: DEMIRGÜÇ-KUNT, Asli; 
KANE, Edward J.; LAEVEN, Luc. Deposit insurance around the world: issues of design and 
implementation. Londres: The MIT Press, 2008.

59 De acordo com o estudo de Laeven, mesmo que se calcule o custo da garantia de depósitos 

Pricing..., p. 132.



REVISTA DE DIREITO ADMINISTRATIVO254

RDA – Revista de Direito Administrativo, Rio de Janeiro, v. 276, p. 225-259, set./dez. 2017

 

confuso?

resse do CMN permitir ao FGC se sub-rogar nos direitos de crédito garan-

brasileiro não para agradar os bancos, mas para fomentar boas práticas no 

Mas isso não é tudo. O FGC não é um seguro mútuo porque suas 
atividades não se limitam a prestar garantia. Para referir o Código Civil de 
1916, o FGC faz muito mais do que cobrir o “prejuízo que a qualquer deles 

FGC — e também se observarmos as suas práticas — veremos que hoje as 

determinadas as atividades do FGC. In verbis:

I — proteger depositantes e investidores no âmbito do sistema 

ceiro Nacional (SFN); e

Como se vê, o FGC é um elemento importante no funcionamento do 
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FGC hoje em dia faz muito mais do que garantir depósitos e créditos: o FGC 

e utiliza o chamado Depósito a Prazo por Garantia Especial (DPGE) para 

um mecanismo que (como o próprio nomem juris diz) serve para que as partes 
se assegurem mutuamente (ou seja, reciprocamente). Segue que, se o FGC 

 
cada banco.

Há mais: em um contrato de seguro mútuo, uma coletividade de con-

 
um con junto de agricultores contribui para o seguro mútuo, e no caso de  
uma forte seca o agricultor prejudicado recebe a cobertura. Os agricultores 
são, ao mesmo tempo, os seguradores e os segurados.

os já citados mercadores Hong.

mas seus credores. Pois bem: no Código Civil de 1916, a questão quem sabe 
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pudesse ser resolvida com recurso aos arts. 1.098 a 1.100 de então, que 

a de proteger os próprios contratantes, e não terceiros.
Mas hoje em dia, seguindo ainda a esdrúxula hipótese de que o FGC 

fosse um seguro mútuo estipulado em favor de terceiro, ter-se-ia que aplicar 

de outrem [isto é, estipulado em favor de terceiro], o segurador pode opor 
ao segurado quaisquer defesas que tenha contra o estipulante, por descum-
primento das normas de conclusão do contrato, ou de pagamento do prêmio”. 

fundamental do FGC, a saber, a autonomia da garantia prestada pelo FGC e 

associado ou seu credor.

subverter sua mecânica de funcionamento.
De resto, os poucos artigos do Código Civil de 1916 atinentes ao contrato 

Código Civil de 1916 assim dispunha: “Art. 1.469. As entradas suplementares 

quotas, e sempre no percentual determinado pelo CMN.

década de 40 a disciplinar os seguros mútuos. Como nenhum deles foi até 
hoje expressamente revogado, pode-se sustentar que os mesmos estejam 
em vigor (desde, é claro, que o seguro mútuo tenha sido recepcionado pela 
ordem jurídica após 2002, o que é igualmente duvidoso). De qualquer forma, 

pelo FGC.60

60 Cf

Decreto-Lei nº 3.908/1941 (regulamenta o funcionamento das sociedades mútuas de seguros); 
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foi recepcionada pelo Código Civil de 2002. Sendo certo que a garantia 

mútuo, essa questão não tem relevância prática. De qualquer forma, pode-se 

do seguro mútuo pelo ordenamento jurídico após 2002.61

faz de maneira bastante cuidadosa, quer para dizer que o seguro mútuo obe-

40,62 quer para delimitar os casos em que se pode cogitar de seguro mútuo.63 
Esses são todos temas que se afastam completamente do regramento do FGC.

No mesmo sentido, pode-se também referir o enunciado 185 da III Jornada 
de Direito Civil, que ao comentar o art. 757 do atual Código Civil entendeu 
que “a disciplina dos seguros do Código Civil e as normas da previdência 

mútua, caracterizados pela autogestão”. Aqui poder-se-ia eventualmente 

que estar igualmente autorizada.
Para encaminhar a conclusão, pode-se apontar que há hoje no Brasil uma 

miríade de fundos de garantia que, similarmente ao FGC, não são tratados 
como seguradores (muito menos como seguradores mútuos) mas — aten-

 

Decreto-Lei nº 4.609/1942 (determina garantia subsidiária do Governo Federal aplicável 
a sociedades mútuas de seguros sobre a vida); Decreto-Lei nº 7.377/1945 (regulamenta 
o patrimônio das sociedades mútuas, permitindo a inclusão de imóveis no patrimônio); 

mútuas de seguros sobre a vida.
61 Cf. DINIZ, Maria Helena. Curso de direito civil brasileiro

extraordinárias. 27. ed. São Paulo: Saraiva, 2011. p. 573; GOMES, Orlando. Contratos. 26. ed. 
Rio de Janeiro: Forense, 2007. p. 507-508; PEREIRA, Caio Mario da Silva. Instituições de direito 
civil, Volume III, Contratos. 14. ed. Rio de Janeiro: Forense, 2010. p. 425 e ss.

62 Cf. GOMES, op. cit., p. 508.
63 Cf. DINIZ, op. cit., p. 573. Além disso, v. RIZZARDO, Arnaldo. Contratos II. Rio de Janeiro: 

seguro mútuo]. Os estatutos devem ser expressos, de modo a não ensejar dúvidas, pois os 
segurados não pagam o prêmio propriamente dito, e sim recolhem cotas necessárias para 
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O mais próximo do FGC é o FGCoop, já mencionado,64 congênere imediato do 

Há ainda outros, todos em maior ou menor grau semelhantes ao FGC, e 

65 o Funproger (Fundo de Aval para a 
66

Empresas);67 o Fundo Garantidor para Investimentos (FGI) do BNDES;68 e o 
69

seguro mútuo na ordem jurídica atual.70

IV. Respostas aos Quesitos

1º
creditórios referentes a depósitos e créditos garantidos?

Resposta: Sim. Ele é dado pelo estatuto social do FGC e, ainda, pelos 
 

(cf. art. 346) e pelo Princípio 16 dos 
Systems publicado pelo Iadi em 2014.

64 V. nota 9 infra.
65 Cf.

66 Cf

67 Cf

68 Cf

cobertas pelo FGI”.
69 Cf

garantidas com recursos do FGO”.
70 Cf. 4a

(2011.51.01.018414-0), 18/8/2014, Juíza Andréa Cunha Esmeraldo (“não se admite mais o 

disciplinavam essa espécie de seguro, de maneira que “a única modalidade de seguro 
legalmente admissível é o seguro a prêmio, ainda que a apólice seja coletiva (seguro em 
grupo)”). No mesmo sentido, Tribunal Regional Federal da 1a Região, Agravo de Instrumento 
nº 0007215-37.2015.4.01.0000/MG, 8/6/2015, Des. João Batista.
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2º
créditos ser equiparada a um seguro?

Resposta: Não. Ao contrário de um seguro, a garantia oferecida pelo FGC 

pública de maneira ampla, não implica bilateralidade, traz efeitos distintos 

pessoais e não contempla comutatividade.

São Paulo, 14 de abril de 2016.

______________________________________________
Bruno Meyerhof Salama


