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M ar co das Garantias: 0 que mudou par a 0s novos hegdcios No setor
financeiro

Em outubro de 2023, foi promulgadaal e n° 14.711, conhecida como Marco Legal das Garantias, que
trouxe diversas mudancas a constituicéo, a administracdo e a excussao de garantias reais. Apesar de o
texto introduzir pontos relevantissimos, para aguel es gue acompanharam o projeto desde as discussoes
internas no governo federal aindaem 2021 aimpressao € de que as ambiciosas pretensdes estruturantes
dos seus idealizadores ndo se concretizaram.

Muitas propostas materiais como alegalizagdo do trust foram retiradas durante o processo legislativo,
resultando numa lel povoada quase exclusivamente por procedimentos notariais e regras de garantias
imobiliarias e sobre veicul os.

Assim, o0 grosso dalel tem pouco ou nenhum impacto sobre boa parte do setor financeiro que operacom
as novas infraestruturas de registro de ativos financeiros (a margem do ambiente notarial, portanto) e a
maioria das instituicoes de pagamento.

Diante disso, ficaa pergunta: afinal, alguma ferramenta do novo Marco Legal das Garantias serve aos
novos negaocios do setor financeiro?

E 0 que este texto visa comegar aresponder. Para tanto, investigaremos brevemente os efeitos da nova
lei em dois arranjos que envolvem o uso de garantias e vém ganhando espaco no mercado: a
administracéo de garantias por terceiros e a constitui¢céo de garantias em operagoes de instrumentos de
pagamento pds-pagos (cartdes de crédito).

1. Administracdo fiduciaria de garantias: a legalizacéo do “ agente de gar antias’

Uma das principais transformacdes pelas quais o mercado de crédito brasileiro vem passando, muito
gracas ao avanco tecnol dgico e a politica regulatéria do Banco Central, € 0 uso intensivo dos sistemas de
registro e depdsito centralizado de ativos financeiros.

Essas infraestruturas sofisticadas permitem o registro répido e barato de operacdes com ativos
financeiros complexos e trazem enormes ganhos de eficiéncia, a ponto de o Banco Central tornar o seu
uso obrigatorio em alguns mercados (por exemplo em operacdes com recebiveis de arranjos de
pagamento, duplicatas escriturais, recebiveis de empreendimentos imobiliarios e outros).

Para usufruirem desses sistemas, no entanto, credores precisam estar capacitados tecnicamente paraa
troca e processamento de mensageria de forma rdpida e segura, 0 que acaba sendo uma barreira a players
tradicionais.
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I sso vem sendo solucionado em alguma medida
pelo surgimento de plataformas e servicos que
facilitam o uso dos sistemas de registro,
acessando-o0s por conta propria e enviando
comandos de transacdes com os ativos registrados
por conta e ordem de seus clientes.

Esse importante servico permite que 0s sistemas
de registro atinjam seu potencia de inducao de n
produtos financeiros inovadores, mas seu 0 PI N IAO
oferecimento depende de institutos juridicos
tradicionais como 0 mandato e o depdsito de coisa

fungivel, que, apesar de serem sdlidos e seguros, deixam em aberto diversas questdes relevantes que
ameacam a propria viabilidade econémica do servico.

Para essa estrutura em especifico, o Marco Legal das Garantias é bastante Util. Ao positivar no Codigo
Civil o chamado contrato de administracéo fiduciéria de garantias (artigo 853-A), anovalei responde
importantes questdes até entdo ndo enderecadas pel os ingtitutos tradicionais, como a possibilidade de o
agente atuar em nome proprio (caput) e receber os produtos da liquidacédo das garantias (885° e 6°), bem
COmMo a segregacao patrimonial dos recursos em posse do agente (85°).

Com essas mudangas, o servico de administracdo de garantias tende a ficar mais seguro para os credores
beneficiarios quando estruturado de forma adequada, o que tende a melhorar a prestacéo de servicos de
acesso a infraestruturas de registro.

2. Garantias em contratos de cartdo de crédito: algo mudou?

Ja o uso de garantias em contratos de cartdo de crédito vem crescendo juntamente com a proliferacdo de
novos meios de pagamento a crédito voltados a pessoas juridicas ou de alta renda, cujos atos limites
dependem de garantias solidas e seguras.

Se, por um lado, o desenvolvimento desse mercado se deve em boa parte aos avangos legidlativos que
permitiram o amadurecimento das institui¢cbes de pagamento, por outro ele ainda esbarra em problemas
causados por interpretacdes arcaicas do Direito, contra as quais as instituicdes financeiras conseguiram
Se imunizar por atuacéo legidativa, ao contrario das institui¢cbes de pagamento.

A imunizagao parainstitui¢oes financeiras veio com a Lei n° 13.476, de 28 de agosto de 2017, que
regulou a contratacdo da abertura de limite de crédito no ambito do Sistema Financeiro Nacional.
Historicamente, o contrato de abertura de limite crédito encontrava diversos obstacul os em razéo de sua
estrutura juridica, marcada por um contrato “ guarda-chuva’ que estabel ece o valor maximo que o
tomador pode tomar em empreéstimos junto ao credor.

A problematica aqui é que o contrato, por si sO, ndo constitui nenhuma divida concreta e exigivel — a
existéncia, exigibilidade e valor da divida dependem do efetivo uso do limite pelo tomador (as chamadas
“operacOes financeiras derivadas’). A garantia, contudo, ja se constitui no proprio contrato usando como
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base o valor do limite.

AntesdaLe 13.476, essa prética era frequentemente questionada na esferajudicial e nos cartorios de
registro. O entendimento era de que alguns requisitos formais para constitui cdo de garantias previstos no
Cadigo Civil ndo eram perfeitamente preenchidos em razéo de a garantia ndo estar atrelada a nenhuma
divida exigivel e certano momento do registro, resultando em exigéncias incompativeis com a finalidade
da operacdo, como formalizag&o de aditamentos periddicos paraincluir o valor do limite efetivamente
consumido pelo cliente, por exemplo.

| Ss0 gerava excessivos custos de registro e algumainseguranca juridica, ja que o devedor, a qualquer
momento, poderia se recusar a aditar os contratos para dar seguimento a operacao.

Com alei 13.476, estabel eceu-se expressamente a possi bilidade de as garantias do limite de crédito
cobrirem todas as operag0es financeiras derivadas, independentemente de qualquer novo registro e/ou
averbacdo adicional (artigo 6°). Com o tempo, oficiais de registro e juizes alteraram seus entendimentos
acerca da necessidade de aditamentos constantes, o que reduziu substancial mente custos e riscos para as
partes.

O problemadalLei 13.476 esta em seu ambito de aplicacdo, hoje restrito a operages “no ambito do
Sistema Financeiro Nacional”. Muito se discute sobre se as institui¢oes de pagamento — que integram o
Sistema de Pagamentos Brasileiro — podem ou ndo se valer dos beneficios dessalei para concesséo de
limite de crédito vinculado a conta de pagamento pos-paga, 0 que tem levado muitas empresas a
utilizarem bases legais do Cédigo Civil anterioresaLe 13.476 em seus contratos.

Apesar de validas, tais bases ainda possuem certas restricdes que sujeitam as | Ps aos mesmos
guestionamentos que eram feitos as instituicdes financeiras antesda L el 13.476.

Perdemos a oportunidade de melhorar esse cenario com o Marco Legal das Garantias. Apesar de conter
alteracbes alLei 13.476 no tocante a garantias imobiliarias, 0 Marco ndo estendeu seu ambito de
aplicacdo paraalém do Sistema Financeiro Nacional.

Dessaforma, | Ps emissoras de cartdes com limites de crédito de alto valor ainda precisam recorrer a
estruturas juridicas e teorias sofisticadas e menos testadas para assegurar a correta formalizagdo de seus
créditos.

Talvez o Marco Legal das Garantias ndo faga jus ao apelido, pois muitas mudangas materiais
importantes dos projetos iniciais ainda seguem como promessas. No entanto, ao analisarmos essa lel, e
Se conseguirmos resistir a tediosa leitura de umalonga lista de normas notariais, podemos encontrar
ferramentas muito Uteis para os novos negoécios do setor financeiro.
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