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Resumo: Este artigo se presta a analisar a tematica da regulamentacdo cambial brasileira com um
olhar sob o viés do direito internacional comercial. A analise do tema adquiriu relevancia diante do
arcabouco legislativo centenario que ndo mais podia prescindir de atualizacdo. A promulgacéo da
Lei 14.286/2021 — também chamada de novo estatuto do cambio — constitui o0 mais recente passo da
politica cambial nacional com vistas a um melhor alinhamento ao cenério internacional. Vinda em
boa hora—em tempos de relagdes virtuais, online e (quase) instantaneas, que parecem cada vez mais
aceleradas — espera-se que possa contribuir para o desenvolvimento das relacdes comerciais no
cenario internacional, oportunizando melhor alcance do pais ao processo de globalizacdo na atual
sociedade de dados e da informacdo. A complexidade e multiplicidade de inter-relagcdes possiveis,
especialmente ao tratar-se de direito e economia, cdmbio e comércio internacional, justifica o
presente estudo, no sentido de identificar algumas das novidades trazidas pela nova legislagéo que,
espera-se, facilitardo o processo de (re)insercao do pais no agil cenario comercial transfronteirico.
Nesse sentido, o presente artigo revisita alguns conceitos importantes sobre moeda e cambio;
percorre, ainda que panoramicamente, alguns marcos da secular historia do cdmbio, de maneira a
demonstrar como foram forjados os principais conceitos juridicos referentes a essa ferramenta
nascida no seio do comércio internacional; e aborda, ao longo do texto, onde se integra o cambio,
quais 0s seus pontos de toque e de convergéncia com o direito internacional comercial.
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Abstract: This article lends itself to analyzing the problem of Brazilian foreign exchange regulation
with a view from the perspective of international trade law. The analysis of the theme acquired
relevance in face of the centenary legislative framework that could no longer subsist without
updating. The enactment of Law 14,286/2021 — also called the new foreign exchange statute — is the
most recent step in the national foreign exchange rate policy with a view to better alignment with
the international scenario. Coming at a good time — in times of virtual, online and (almost)
instantaneous relationships, which seem to be increasingly accelerated — it is expected that it can
contribute to the development of commercial relations on the international scene, providing the
country with better scope for the globalization process in today's data and information society. The
complexity and multiplicity of possible interrelationships, especially when dealing with law and
economics, foreign exchange and international trade, justifies the present study, in the sense of
identifying some of the novelties brought by the new legislation that, it is hoped, will facilitate the
process of (re)insertion of the country into the agile cross-border commercial scenario. In this sense,
this article revisits some important concepts about currency and foreign exchange; covers, albeit in
a panoramic way, some milestones in the secular history of the foreign exchange, in order to
demonstrate how the main legal concepts referring to this tool were born and forged in the heart of
international trade; and addresses, throughout the text, where the foreign exchange is comprised
with, what are its points of contact and convergence with international trade law.

Keywords: Foreign Exchange; Foreign Exchange Agreement; Currency; Rigidity and
flexibilization; International Trade Law.
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INTRODUCAO

Vivemos tempos acelerados. A velocidade das relacbes humanas acelerou-se tanto na pés-
modernidade que, ao longo dos ultimos anos, fez-se parecer que o tempo passou (e passa) mais
rapido. N&o obstante, ainda contamos os dias em suas vinte e quatro horas, as horas em seus sessenta
minutos e, assim por diante, como se faz desde que a civilizagdo passou a contar, a quantificar a
passagem do tempo.

As sempre marcantes e profundas alteragdes nos meios de producdo, bem como as mudancas
na estrutura social da humanidade, implicam uma na outra. Numa relacdo de causalidade mutua,
podem deixar passar despercebida ao observador — e ao proprio sujeito que as experimenta — a
velocidade com que ocorrem e transformam as relacbes humanas, em suas diversas naturezas e
acepcoes, ao longo dos diversos periodos da historia.

O advento da atualmente chamada sociedade de dados, também reconhecida como sociedade
da informacéo, é produto — e também matéria-prima — da sentida aceleracdo. O exemplo mais nitido
talvez sejam as relacbes online, as relacdes interpessoais sem a pessoalidade da presenca fisica dos
sujeitos que se relacionam. Outro exemplo, nessa mesma linha de raciocinio, sdo os resultados de
tais relagdes quando consubstanciados em trocas de dados, de informacdes, de bens, mercadorias,
Servigos e peclnia.

O comeércio e a economia costumam, ainda que em suas velocidades proprias, rapidamente
refletir a velocidade das transformacdes nos meios de producéo, na estruturacdo social e nas relagdes
humanas. De certa forma, acolhendo a aceleracdo e dela até mesmo usufruindo em uma métrica
propria.

O direito, por seu turno, ressente-se. Ressente-se da velocidade e da aceleragdo do tempo e
das relagdes. Historicamente, o direito responde as transformagdes ocorridas nos meios de produgéo,
na estrutura da sociedade e nas rela¢cbes humanas ao longo do tempo. Porém, como ensinam Anténio
Marcio da Cunha Guimarées e Arianna Stagni Guimaraes, especialmente referindo-se ao direito do
comeércio internacional, responde como uma “ferramenta imprescindivel para o embasamento das
relacOes juridicas comerciais internacionais, a fim de dar tranquilidade, seguranca juridica, solucéo
de eventuais conflitos e propiciar o incremento das atividades empresariais além-mar™2.

Ao longo da historia econémica e comercial da humanidade, dois elementos afirmaram-se

fundamentais para as trocas comerciais: a moeda e o cdmbio. Em um cenario juridico cujas normas

2 GUIMARAES, Antonio Marcio da Cunha e GUIMARAES, Arianna Stagni. in GUIMARAES, Antdnio Marcio da
Cunha. Direito do comércio internacional: estudos em homenagem ao Prof. Dr. Geraldo José Guimardes da Silva.
— Séo Paulo: Lex Editora, 2013, p.65.
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foram construidas para tornarem-se aptas a regulamentacdo do comércio transfronteirico, ndo
surpreende que tais normas tenham evoluido, ao longo dos anos, mais lentamente do que as proprias
relacGes comerciais e instrumentos usados pelos comerciantes internacionais para levar a cabo seus
empreendimentos.

Diante disso, prop0e-se este trabalho a revisitar alguns conceitos importantes sobre moeda e
cambio; percorrer, ainda que panoramicamente, alguns marcos da secular histéria do cdmbio, de
maneira a demonstrar como foram forjados os principais conceitos juridicos referentes a essa
ferramenta nascida no seio do comércio internacional. Pretende, ainda, navegar o centenario “oceano
legislativo” patrio sobre a matéria® e atracar no novo arcabouco legislativo — a recente Lei
14.286/2021* - novo porto seguro da disciplina cambial no pafs.

O objetivo é um olhar sobre a regulamentacdo cambial brasileira no ambito do direito
internacional comercial — de onde viemos e para onde vamos — abordando, ao longo do texto, onde
se integra o cambio, quais 0s seus pontos de toque e de convergéncia com o direito internacional
comercial. Ressalva necessaria € mencionar que a tutela do cdmbio se estende para outros dominios

do direito, como o tributério e o penal, com 0s quais ndo se ocupa este trabalho.

1 PROLEGOMENOS

O contexto sobre o tema do cambio foi apresentado na introducdo deste trabalho. N&o
obstante, faz-se importante adentrar (lembrando que adentrar é apenas transpor o bordo, é apenas
iniciar o percurso, como ensina Marcio Pugliesi®) em alguns pontos que nortearam a pesquisa
bibliografica e legislativa sobre a problemética do cdmbio. O cdmbio, visto em perspectiva de sua
situagdo juridico-econdmica, é elemento de direito interno com amplitude de atuagdo — que produz e
reflete seus efeitos — nas relagBes externas dos paises.

No caso brasileiro, a maior insercdo do Brasil nas relaces de comércio internacional impde
a necessidade de um tratamento adequado & matéria. E importante e necessario o alinhamento da

regulacdo interna com o cenério das relagdes comerciais e de trocas financeiras que movimentam a

3 Veja-se, sem qualquer demérito ou juizo de valor, que mais de cem anos se passaram entre os primordios das normas
cambiais brasileiras e a nova regulamentacdo, certamente evoluindo por diversas normas ao longo desse periodo,
evidenciando a adaptacdo do direito numa velocidade distinta da velocidade das transformacdes sociais e comerciais.
Festeja-se, por outro lado, a novel legislacdo, o novo marco regulatério cambial, dentro da nova realidade acelerada e
veloz das relagdes comerciais, meios de pagamento e trocas financeiras internacionais praticamente instantaneas.

4 Dispde sobre o mercado de cambio brasileiro, o capital brasileiro no exterior, o capital estrangeiro no Pais e a prestacdo
de informagdes ao Banco Central do Brasil, para fins de compilacdo de estatisticas macroeconémicas oficiais.

5 PUGLIESI, Marcio. Filosofia e Direito: uma abordagem sistémico-construcionista. Tomo 1:Tomo 2 — Sdo Paulo:
Aguariana, 2021, p. 53.
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I6gica econdmica internacional.

Antbnio Marcio da Cunha Guimardes, ao referir-se a licdo deixada por Geraldo José
Guimaraes da Silva, em digressdes a respeito das relacdes econdmicas e de comércio internacional®,
desenha o capital internacional com a figura de uma “nuvem”. “Nuvem” esta que transita sobre os
diversos paises na ordem econdmica internacional, sempre em busca de oportunidades de
investimento, pairando e despejando o seu capital sempre que encontrar um ambiente propicio para
tal.

E no contexto de viabilizar um ambiente propicio para a “nuvem” que as politicas publicas e
a atuacdo do Estado brasileiro vém agindo, ao longo do tempo, numa conjugagao de esforgos, para o
desenvolvimento econdmico e maior insercdo comercial do pais no contexto da globalizacdo. O
cambio e sua regulamentacéo constituem parcela fundamental da atuacéo estatal para tanto. Ao longo
dos ultimos cem anos, a politica cambial brasileira tem dosado a participacdo do cambio como
elemento da politica econdmica, num movimento de sistoles e diéstoles que oscilou da flexibilidade
a rigidez e da rigidez a flexibilizacéo.

O novo arcabouco legislativo, com a promulgacdo da recente Lei 14.286/2021 — também
chamada de novo estatuto do cambio — constitui mais um passo no caminho da politica cambial
nacional com vistas a maior insercao do pais no cenario internacional. Mais do que isso, constitui
mais um passo no caminho (ainda longo) do pretendido reconhecimento da moeda brasileira pela
ordem econdmica internacional como uma moeda apta a conversibilidade e a internacionalizacéo.
Caracteristicas essas que também contribuem para a melhor insercdo do pais no comércio
transfronteiri¢co, num ciclo virtuoso.

Ainda no ambito da ética internacional, ha que se mencionar a relevancia da presenca do
cambio no Acordo Geral sobre Tarifas e Comércio (General Agreement on Tariffs and Trade — GATT)
da Organizacdo Mundial do Comércio (OMC)’. Em seu Artigo XV — que trata do Acordo sobre

Pagamentos e Cambio — seu primeiro paragrafo ja indica que, em tal acordo:

As Partes Contratantes buscardo a cooperacdo com o Fundo Monetario
Internacional (Fundo) para que as Partes Contratantes e 0 Fundo possam perseguir
uma politica coordenada no que diz respeito as questdes de cambio dentro da
jurisdicdo do Fundo e questdes de restricBes quantitativas e outras medidas
comerciais dentro da jurisdicdo das Partes Contratantes.®

& Conforme lecionado em sua cétedra de Direito Internacional Comercial no curso de Mestrado em Direito das Relagdes
Econdmicas Internacionais da Pontificia Universidade Catélica de S&o Paulo — PUC-SP.

" Em que pese a relevancia e notoriedade do assunto sob a 6tica da regulacdo multilateral, este trabalho limita-se a apenas
menciona-lo no dmbito do direito internacional comercial. Tema merecedor de estudo préprio e aprofundado, o autor
deste trabalho espera que sua mengdo sirva de incentivo a pesquisa e estudo do assunto pelo leitor, visto que, ele préprio,
ndo se olvidara de desenvolver o estudo em outra oportunidade.

8 Texto oficial do Artigo XV — Acordo sobre Pagamentos e Cambio — do Acordo Geral sobre Tarifas e Comércio
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O mesmo Artigo XV, em seu pardgrafo nove, se ocupa em esclarecer que nada no referido
acordo impedird o ““(...) uso por uma parte contratante de controles cambiais ou restricbes cambiais
(...)”°. Tratam-se de mecanismos eventualmente adotados na politica cambial brasileira ao longo da

centenaria historia da legislacdo cambial no pais.

2 REVISITANDO CONCEITOS

2.1 MOEDA

“A moeda n&o é sendo uma ficcéo e todo o seu valor é aquele que a lei lhe da”°. Luiz Olavo
Baptista assim leciona sobre o conceito de moeda, citando Aristételes. Note-se que o doutrinador
contemporaneo buscou no filésofo classico a definicdo para um dos elementos da economia e da vida
humana que talvez passasse despercebido pelo sujeito menos atento se ndo fora como tal conceituado.
E, j& & época dos classicos, se fazia presente a ideia de inter-relagdo entre economia e direito.

A moeda, no dizer de Geraldo Magela Siqueira ¢ “instrumento monetario, criado por um
Estado soberano e com poder liberatério para viabilizar a liquidacdo de transacdes efetuadas entre
pessoas, empresas e paises”. Presente nesse conceito encontram-se os elementos de soberania, curso
forgado e poder liberatorio®?.

A moeda, como tal, é elemento de soberania de um Estado (atualmente, também de uma
comunidade ou unido de Estados, como o caso da Unido Europeia com a sua moeda, 0 Euro), sendo
que cada um tem o poder soberano de cunhar sua prépria moeda e forcar o seu curso, a sua utilizacao
nas transacdes realizadas em seu proprio territério. E a mesma soberania que atribuira & moeda o
exercicio de seu poder liberatorio em seu territorio. E, desde que a moeda seja reconhecida
internacionalmente pelos demais Estados soberanos com 0s quais se pretende negociar, 0 exercicio

de seu poder liberatdrio extraterritorial.

da OMC. Disponivel em: https://www.wto.org/english/res_e/publications _e/ail7_e/gatt1994 artl5 gatt47.pdf, p. 428.
Acesso em: 21 jun. 2022.

% Idem., p. 429.

10 BAPTISTA, Luiz Olavo. Contratos Internacionais. — Sdo Paulo: Lex Editora, 2010, p. 215.

11 SIQUEIRA, Geraldo Magela. Cambio e capitais internacionais: o relacionamento Financeiro do Brasil com o
exterior. — Sao Paulo: Aduaneiras, 2016, p. 20.

12 Ainda, conforme ensina Geraldo Magela Siqueira, poder liberatério é a capacidade da cédula, ou moeda (metalica) de
liberar débitos, de efetuar pagamentos. Op. Cit., p. 20.
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2.2 AS FUNCOES DA MOEDA

Nessa perspectiva, ao pensar em moeda, é possivel encontrar na doutrina trés funcdes,
internacionalmente reconhecidas da moeda, defendidas, dentre outros, por Anténio Marcio da Cunha
Guimardes, Fabio Ulhoa Coelho, Geraldo José Guimardes da Silva, Geraldo Magela Siqueira e Luiz
Olavo Baptista'®, as quais seguem condensadas para melhor aproveitamento didatico e com algumas
nuances de seus reflexos no direito:

1. Meio de troca: trata-se do carater instrumental de pagamento da moeda, do seu poder
liberatorio. E a moeda como meio de pagamento. Esta funcdo encerra em si uma ambiguidade: a
moeda € tanto mecanismo econdmico de direito interno, como meio de pagamento doméstico e
externo (internacional).

Trazendo para o campo do direito, o exercicio de sua funcdo como meio de troca pode ser
usualmente identificado em clausulas contratuais (nacionais e internacionais) com implicacGes
financeiras — clausulas estas em que os contratantes usualmente empenham sua criatividade, mas que,
por outro lado, impdem limites a liberdade contratual.

2. Unidade de conta: a moeda € meio para medir divisas, obrigacfes e valores econd6micos em
geral.

No campo do direito, encerra em si uma ambiguidade de funcGes no &mbito de um contrato
internacional, pois serve como unidade de conta e meio de troca, de pagamento.

3. Reserva de valor: é a funcdo que representa a conservacdo de riquezas — valorizacao e
desvalorizacdo, dependendo do lado em que se esteja na equacao da troca econdémica ou comercial
em questdo. Revela, ainda, o seu carater de propriedade.

Na esfera contratual, é pela funcéo de reserva de valor da moeda que se delineardo os impactos

no (des)equilibrio contratual entre os contratantes.

2.3 LASTRO

Finalmente, importa, ainda, revisitar outro conceito importante sobre a moeda como meio

circulante, qual seja, o seu lastro,

13 BAPTISTA, Luiz Olavo. Contratos Internacionais. — Sao Paulo: Lex Editora, 2010, p. 215.; COELHO, Fabio Ulhoa.
Curso de direito comercial. — v.3 — 4.ed. — S&o Paulo: Saraiva, 2003, p. 76.; GUIMARAES, Antonio Marcio da Cunha
e SILVA, Geraldo José Guimardes da. Manual de direito do comércio internacional — Contrato de cAmbio. — Séo
Paulo: Revista dos Tribunais, 1996, p. 20-21.; e, SIQUEIRA, Geraldo Magela. Cambio e capitais internacionais: o
relacionamento Financeiro do Brasil com o exterior. — Sdo Paulo: Aduaneiras, 2016, p. 20.

14 Tal qual a matéria pesada que se coloca no fundo de uma embarcacio para dar-Ihe equilibrio, trata-se da base sélida
que legitima, fundamenta e autoriza o meio circulante a exercer suas trés fun¢des antes descritas.
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Historicamente, & época dos primeiros desenvolvimentos do comércio com a utilizacdo de
moeda tal como a reconhecemos hoje — ou seja, j& superada a época do escambo e da utilizacdo de
mercadoria como moeda — vigorava o chamado padrdo-ouro. Era 0 quantum de cada unidade de
moeda-metalica ou papel-moeda emitida que podia ser convertida em metal precioso, usualmente
ouro ou prata. Em desenvolvimentos historicos posteriores e mais recentes, marcados
substancialmente pelo acordo de Bretton Woods, no pés-guerras, o lastro passou a ser concebido
como a capacidade de trocar uma moeda pelo délar norte-americano que, por sua vez, deveria manter
o0 seu valor em relacao ao ouro.

Apo6s a inevitavel queda dessas concepcGes para o lastro, decorrente em parte do
desenvolvimento de economias fortes no pds-guerras, com moedas igualmente conversiveis e
internacionalmente reconhecidas como aptas ao exercicio internacional das trés funcdes basicas da
moeda, bem como devido a mudanca de paradigma das rela¢cbes humanas, comerciais e econémicas
na pés-modernidade, vé-se uma inflexdo do padrdo até entdo adotado. Hodiernamente, a confianca é
0 padrdo atual do sistema monetério. N&o sé para efeito de lastro das capacidades de uma moeda,
como de todo o sistema de trocas, de pagamentos, de entrada e saida de capitais no mundo
globalizado, em relacdes quase instantaneas que, ao prescindir da confianca, ndo se concretizariam.
“A confianga ¢ a base de funcionamento de todo o sistema produtivo transnacional”, afirma Marcio

Pugliesi®.

3 UM POUCO DE HISTORIA INTERNACIONAL DO CAMBIO

A histéria internacional do cambio se confunde com a propria histéria do comércio
internacional. A época da estruturacio do capitalismo, em especial entre os séculos X111 e XVIII, 0s
Feudos e 0s Burgos necessitavam de suas proprias moedas, seja para viabilizar as trocas financeiras
e a compra e venda de mercadorias, seja como elemento distintivo de sua propria soberania
(posteriormente refletida na formacdo dos estados-nacéo). Periodo em que o primado da moeda ja
fazia despontar comerciantes que, por sua atividade, passaram a rivalizar com a, até entdo, intocada
nobreza fundiaria.

Né&o por outra razdo, mas a figura do mercador, que precisava transportar suas mercadorias,
bem como a moeda recebida como pagamento, de um lugar a outro, em uma época marcada pela

inseguranca das estradas, acabava assim o fazendo a sua prépria sorte. Foi periodo de superacdo de

15 PUGLIESI, Marcio. Filosofia e Direito: uma abordagem sistémico-construcionista. Tomo 1:Tomo 2 — S&o Paulo:
Aguariana, 2021, p. 23.
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fronteiras administrativas, politicas, até mesmo, religiosas. O exemplo das Cruzadas, que
viabilizaram, antes improvaveis, trocas comerciais entre cristdos e mugulmanos em tempos de relativa
calmaria e paz no front.

Nesse sentido, foi em tal periodo que surgiram as Letras de cambio (lettera di cambio). A
necessidade dos mercadores, que se deslocavam entre um destino e outro e, tanto pela seguranga,
quanto pela inviabilidade de carregar as diferentes moedas que circulavam nas diferentes localidades
de comeércio, fez nascer a tradicdo dos cambistas de Toscana e Lombardia como emissores das letras
de cambio.

Tais titulos de crédito consistiam em instrumento de troca de moedas distintas, emitido por
um cambista em uma localidade e destinado ao cambista de outra. Encerravam o valor em moeda de
uma regido e serviam como garantia da existéncia (ou mesmo do depdsito) de tal valor em uma
localidade para que o destinatario pudesse entregar ao mercador quantia equivalente em moeda da
localidade de destino.

Ainda na peninsula itdlica, prosperava a atividade bancéaria em Florenca. Em periodo de
grande efervescéncia, expandia-se o crédito, seja pela maior quantidade de moeda depositada (o0 que
permitia 0 empréstimo), seja pela prépria emissdo das letras de cambio, que viabilizavam o
incremento de trocas comerciais mais seguras. Surgia 0 método de contabilidade das partidas
dobradas de Luca Paccioli e expandia-se a atividade de casas bancérias.

Novos dominios ultramarinos eram buscados, resultado, por exemplo, das grandes navegacdes
de Espanha e Portugal. A Bolsa da Antuérpia, o financiamento pelos banqueiros da Alemanha e
Holanda, a criagdo da Companhia das Indias s&o outros marcos de tal periodo em que comércio e
cambio andavam lado a lado na estruturagdo do sistema capitalista.

Sintese de tal periodo histérico pode ser identificado no pensamento de Fabio Ulhoa Coelho,

para quem:

“Os comerciantes sempre encontraram caminhos para fazer negocios (...)
invariavelmente procuram meios para ultrapassar ou contornar 0s novos entraves
em prol de lucrativos negdcios (...). O Capitalismo tem sede de mercados e ela é
insaciavel. O comércio encontra seus caminhos e as fronteiras nacionais comegam,
pouco a pouco, a ser neutralizadas para fins econdmicos, num processo historico
de grande envergadura e complexidade: a globalizagdo™®.

Eis que, em periodo histdrico posterior, marcam, especialmente, os séculos XIX ao XXI a

passagem da modernidade a pos-modernidade. Periodo marcado pela alternancia entre a liberdade

16 COELHO, Fabio Ulhoa. Biografia ndo autorizada do Direito. — 1.ed. — Sdo Paulo: Editora WMF Martins Fontes,
2021, p. 110-111.
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cambial e os regimes de controle do cdmbio na ordem econdmica internacional, decorrente das
Grandes Guerras e do acordo de Bretton Woods. O mundo viu o surgimento dos organismos
internacionais e, posteriormente, multilaterais com o proposito da regulacdo das relagdes
socioinstitucionais'’, no dizer de Marcio Pugliesi.

A interdependéncia entre as nagdes, a maior flexibilizacdo das relagdes de troca e concepcao
de livre-comércio passaram a ocorrer sob a perspectiva de uma liberdade regulada. Necessaria, ainda
que nem sempre exequivel, haja visto o surgimento das grandes empresas transnacionais. Atores
fundamentais no comércio entre as nacdes, exercem suas atividades ao lado (as vezes ao largo) dos
Governos, transcendendo sistemas juridicos domésticos e exercendo (talvez) uma soberania
econdmica prépria no processo decisorio na ordem econdmica globalizada.

A atualidade €¢ momento da circulacdo da informacéo e dos capitais em tempo real. Operac6es
financeiras acontecem quase que em velocidade instantdnea. Operacdes de cambio entre moedas
passaram a ser executadas online, ao abrigo de operacdes de pagamento internacional.

Vé-se a “entronizagdo do requisito de confianga como central para a evolucdo de transacGes
de toda ordem (em particular a econdmica, cientifica e cognitiva)” '8, como afirma Marcio Pugliesi,
consubstanciando o novo conceito de lastro monetario. Destarte, e sob a l6gica da liberdade regulada,
fazem-se necessérias intervencdes eficientes do Estado na economia. Como ensina Fabio Ulhoa
Coelho, néo se trata de uma condicéo de Estadofobia, ou de Estado-minimo. N&o é questdo de qual a
quantidade ideal de Estado. Trata-se, porém, da qualidade da intervencdo do Estado na economia,
regulada pelo direito®.

Ainda segundo o autor, “uma das preocupaces do direito do comércio internacional consiste
exatamente em viabilizar a eliminacdo gradual de vantagens competitivas decorrentes do marco
regulatorio. Essa eliminagéo, a rigor, é o ponto central do processo de globalizagio”?°. Exemplo
disso, é o que se vé da alternancia da politica cambial brasileira entre rigidez e flexibilizagdo cambial,

culminando com a novel legislacéo recentemente promulgada.

17 PUGLIESI, Marcio. Filosofia e Direito: uma abordagem sistémico-construcionista. Tomo 1:Tomo 2 — S&o Paulo:
Aguariana, 2021, p. 104.

18 PUGLIESI, Marcio. Filosofia e Direito: uma abordagem sistémico-construcionista. Tomo 1:Tomo 2 — S&o Paulo:
Aguariana, 2021, p. 104.

19 COELHO, Fabio Ulhoa. Os livres podem ser iguais?: liberalismo e direito. — Sdo Paulo: Editora WMF Martins
Fontes, 2022, p. 191-205.

20 Op. Cit., p. 133.
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4. CONCEITOS JURIDICO-ECONOMICOS IMPORTANTES SOBRE CAMBIO

4.1 CONTRATO DE CAMBIO E SUA NATUREZA JURIDICA

Antdnio Marcio da Cunha Guimardes e Geraldo José Guimardes da Silva conceituam o
contrato de cdmbio como o “instrumento através do qual se formalizam as transa¢cGes em moedas
estrangeiras (...)”?%. Trata-se, pois, do instrumento juridico pelo qual se formalizam as transagoes de
cambio, as trocas de divisas entre particulares e entre as nagoes.

E um pacto de compra e venda cujo objeto é a moeda estrangeira: a moeda nacional funciona
como meio de pagamento e a moeda estrangeira é a coisa vendida. Antdnio Mércio da Cunha
Guimardes e Geraldo José Guimaraes da Silva avalizam tal afirmativa e sustentam que, como opinido
mais acatada e difundida entre os doutrinadores, o contrato de caAmbio efetivamente corresponde a
uma compra e venda??2, Em raro posicionamento distinto na doutrina patria, Arnaldo Rizzardo
preleciona que o contrato de cAmbio esté ao abrigo da esfera do mutuo, visto que “compreende a troca
de moeda estrangeira pela circulante no territorio nacional”.

Com respeito a sua natureza juridica, sustentam os antes mencionados autores que o contrato
de cambio é consensual, sinalagmatico e comutativo?*. No campo do direito internacional do
comércio, € facilmente identificado como um contrato autbnomo, usualmente, derivado de um
contrato de compra e venda internacional de mercadorias — visto que os contratos internacionais séo,
via de regra, firmados em moeda forte sendo, em muitos casos, necessario a uma das partes adquiri-
la para 0 pagamento das suas obrigacdes contratuais.

Ao também considerar o contrato de cdmbio como um contrato de compra e venda, Fabio
Konder Comparato ensina que ha nele alguns elementos fundamentais, os quais ora se sintetizam para

melhor aproveitamento didatico:

(i) Permutatio pecuniae e distancia loci: corresponde ao cambio de moedas e a
separacao geografica dos contraentes;

(if) Venditio pecuniae presentis pro pecuniae absenti: a moeda transforma-se de
instrumento de pagamento em mercadoria;

(iii) As partes sdo designadas “comprador” e “vendedor”;

(iv) E contrato definitivo, cujo acordo de vontades é um s6. Nada autoriza a
enxergé-lo como um pré-contrato ou promessa de compra e venda;

21 GUIMARAES, Antonio Marcio da Cunha e SILVA, Geraldo José Guimardes da. Manual de direito do comércio
internacional — Contrato de cAmbio. — Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, 1996, p. 33.

2 QOp. Cit., p. 37-38.

Z RIZZARDO, Arnaldo. Contratos. — Rio de Janeiro: Forense, 2006, p. 1417.

2 GUIMARAES, Antonio Marcio da Cunha e SILVA, Geraldo José Guimardes da. Manual de direito do comércio
internacional — Contrato de cAmbio. — S&o Paulo: Revista dos Tribunais, 1996, p. 40-43.
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(v) A duplicidade de momentos, entre o fechamento e a liquidagdo de cambio,
corresponde a duas fases da mesma relagdo: a conclusdo do contrato e a sua
execucao; e,

(vi) Nao aleatoriedade: a aleatoriedade néo faz parte da esséncia dos contratos de
cambio. O risco de eventual falta de entrega da moeda vendida corresponde ao risco
normal de descumprimento de qualquer contrato de compra e venda no qual
também hé& o risco da falta de entrega da mercadoria transacionada, com ou sem
culpa do devedor.

4.2 TAXAS DE CAMBIO

Conceito mais afeito a economia do que ao direito, taxa de cAmbio é a medida do valor externo
de uma moeda. Assim conceituada por Geraldo Magela Siqueira:

“Taxa de cambio € 0 pre¢o de uma unidade de uma moeda estrangeira medido em
unidades da moeda nacional de um determinado pais. Representa, assim, a
quantidade de moeda nacional necessaria a aquisicdo de uma unidade de moeda
estrangeira envolvida em uma operacdo de cambio, que € a troca de valores em
moeda nacional por valores em moeda de outros paises ou vice-versa”.?

Além do importante conceito, é preciso mencionar quais sdo 0s principais tipos de taxas de
cambio frequentemente adotados pela légica econdémica para melhor compreensdo da histéria
legislativa nacional sobre o cdmbio e a alternancia entre regimes cambiais pautados ora pela rigidez,
ora pela flexibilidade cambial. Li¢des de autores como Antdnio Marcio da Cunha Guimaraes, Geraldo
José Guimaraes da Silva e Geraldo Magela Siqueira, permitem condensar um elenco de taxas com
relacdo aos seus respectivos regimes cambiais?’:

1. Taxas livres: respeitam o classico postulado da economia — a lei da oferta e da procura;

2. Taxas oficiais: as taxas de cambio sdo determinadas pela autoridade monetéria;

3. Taxas fixas: quando sdo mantidas invariaveis por determinacdo ou operacdo cambial
contratada pela autoridade monetaria;

4. Taxas variaveis: regime em que ha variacdo gradual, em pequenos intervalos coordenados
pela autoridade monetaria; e,

5. Taxas flutuantes: regime que permite oscilagdes variaveis e livres das taxas, com pequena

ou sem qualquer intervencdo da autoridade monetaria.

% COMPARATO, Fabio Konder. Contrato de cdmbio. — Doutrinas Essenciais Obrigacdes e Contratos, v. 6, p. 1137—
1149, 2011.

% SIQUEIRA, Geraldo Magela. Cambio e capitais internacionais: o relacionamento Financeiro do Brasil com o
exterior. — Sao Paulo: Aduaneiras, 2016, p. 28.

2 GUIMARAES, Antonio Marcio da Cunha e SILVA, Geraldo José Guimardes da. Manual de direito do comércio
internacional — Contrato de cambio. — Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, 1996.; e, SIQUEIRA, Geraldo Magela.
Céambio e capitais internacionais: o relacionamento Financeiro do Brasil com o exterior. — Sdo Paulo: Aduaneiras,
2016.
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5. EVOLUCAO LEGISLATIVA BRASILEIRA

5.1 0 OCEANO LEGISLATIVO: DA RIGIDEZ A FLEXIBILIZACAO

A histéria legislativa do cdmbio no Brasil se confunde com a prépria histéria da Republica,
logo apos o fim do Império. Trata-se de legislacdo que foi sendo adaptada ao longo de mais de um
século para compor a inser¢do do pais nas trocas comerciais internacionais em consonancia com as
necessidades internas da politica cambial como instrumento de politica econdmica.

Um dos primeiros instrumentos normativos dessa legislacdo centenaria foi o Cddigo
Comercial de 1850. Em seu texto, reconhecia, implicitamente, o contrato de cambio como um
contrato de compra e venda, em seu art. 191, 22 alinea. Assim também reconhecia a validade das
estipulaces de pagamento em ouro ou em moeda estrangeira, estipulada em seu art. 431: “Se a divida
for moeda metélica, na falta desta o pagamento pode ser efetuado na moeda corrente do Pais ao
cambio que correr no lugar e dia do vencimento”.

O Cddigo Civil de 1916, adotando linha legislativa semelhante, se ocupava do contrato de
compra e venda, dentre outros, em seus arts. 1.122 e 1.126, fazendo coro com o entendimento do
contrato de cambio como um contrato de compra e venda. J& em seu art. 947, dispunha que: “O
pagamento, em dinheiro, sem determinacdo da espécie, far-se-a em moeda corrente no lugar do
cumprimento da obrigac&o. E, porém, licito as partes estipular que se efetue em certa e determinada
espécie de moeda, nacional ou estrangeira”.

A subsequente Lei 4.182/1920 (ainda em vigor, por pouco tempo) tinha por objetivo o “fim
de prevenir e coibir o jogo sobre o cambio, assegurando apenas as operacdes legitimas”. Era o fim de
um breve periodo inicial no qual o cdmbio vigorava sob um regime de maior flexibilidade.

O exame detalhado do arcabouco legislativo sobre o cdmbio, apds 1920, deixa evidente, por
sua estatistica, que o legislador patrio, desde os primdrdios do tratamento dado a mateéria, acabou por
criar um “oceano legislativo”. Este “oceano legislativo” é composto por nada menos do que trinta e
oito dispositivos legais, com comandos distribuidos em cerca de quatrocentos e quarenta artigos, em
sua maioria ainda vigentes.

Os exemplos acima, mais do que para apontar a cronologia de todo esse esfor¢o normativo,
servem como marcos que refletem o animo do legislador ao coadunar os imperativos da politica
cambial com os interesses comerciais transfronteiricos do pais em um regime cambial. Com esse

objetivo em mente, € possivel identificar na leitura de autores como Geraldo Magela Siqueira, Fabio
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Konder Comparato e Sergio Mychkis Goldstein, os principais marcos historicos juridico-legislativos
nas décadas que sobreviriam?,

Assim, as décadas de 30 a 60, foram marcadas por um modelo de menor flexibilidade, o que
levaria a uma regulamentacdo mais especifica sobre o cdmbio. Os maiores imperativos eram o da
moeda prépria com curso forcado e 0 monopolio estatal das operagfes de cdmbio. Foi nesse periodo
que ocorreu a institucionalizagdo do Sistema Financeiro Nacional (SFN), com a cria¢do do Conselho
Monetario Nacional (CMN) como 6rgéo de cupula e do Banco Central do Brasil (BCB) como 6rgéo
executivo e normativo.

J& os anos 60 a 80 foram marcados por uma politica propriamente de centralizacéo e rigidez
cambial, refletida em uma regulamentacdo mais estrita. O Unico capital que tinha direito a sair
legalmente do Pais era aquele cujo ingresso tinha sido previamente registrado de acordo com 0s
dispositivos da lei aplicavel. A aquisicdo de divisas e as remessas para 0 exterior, em geral, somente
eram permitidas quando houvesse o prévio registro de entrada.

Esse sistema rigido e inflexivel era extremamente custoso para o Pais. Impunha dificuldades
desnecessarias para empresas e pessoas que precisavam adquirir moeda estrangeira e fazer remessas
e pagamentos ao exterior para fins justos e licitos. Nas palavras de Sergio Mychkis Goldstein, ao citar
Gustavo Franco, foi periodo em que se viu surgir a figura do doleiro que "se tornava parte da 'casa’,
pois era o ‘jeitinho’, a ferramenta para que pudessem ser atendidas necessidades legitimas, que as leis
e regulamentos ignoravam"2°,

Epoca critica da regulamentacéo e da politica cambial brasileira, gerou insustentavel situacdo
de inseguranca juridica e foi deletério para a insercdo do pais no comércio internacional. Ndo por
acaso, foi periodo marcado pela pouca expressividade do pais no cenario comercial internacional.

O ponto de inflex&o para a flexibilizagéo veio entre os anos de 1988 e os anos 2000. A criacdo
do mercado de taxas flutuantes e a criagédo do “dolar-turismo” representaram marco inicial de uma
politica progressiva de liberalizacdo do mercado de cdmbio nacional para permitir a gradativa
(re)insercdo do pais no contexto internacional do comércio, dos investimentos e dos fluxos de
capitais.

Em que pese esse historico, segundo Sergio Mychkis Goldstein®, alguns pilares do regime

cambial brasileiro merecem destaque, haja vista sua importancia e permanéncia ao longo dos anos:

28 COMPARATO, Fabio Konder. Contrato de cAmbio. — Doutrinas Essenciais ObrigacGes e Contratos, v. 6, p. 1137—
1149, 2011.; GOLDSTEIN, Sergio Mychkis. Aspectos juridicos da flexibilizacdo cambial brasileira. — Revista de
Direito Bancario e do Mercado de Capitais, v. 29, p. 96-108, 2005.; e SIQUEIRA, Geraldo Magela. Cambio e capitais
internacionais: o relacionamento Financeiro do Brasil com o exterior. — Sdo Paulo: Aduaneiras, 2016.

2 GOLDSTEIN, Sergio Mychkis. Aspectos juridicos da flexibilizagdo cambial brasileira. — Revista de Direito
Bancario e do Mercado de Capitais, v. 29, p. 96-108, 2005.

%0 Op.Cit.,, p. 8
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(i) O curso forcado da moeda nacional e a nulidade do pagamento em moeda
estrangeira fora dos casos expressamente permitidos em lei;

(ii) A obrigatoriedade do registro de algumas operac¢6es no Banco Central do Brasil,
(iif) A obrigatoriedade de ingresso no Pais de recursos captados no exterior; e,

(iv) A formalizag&o das operacdes cambiais via contrato de cambio.

5.2 0 NOVO ARCABOUGCO LEGISLATIVO: A LEI 14.286/2021

A imagem abaixo (Figura 13%) ¢ bastante ilustrativa, especialmente no trecho em vermelho,

do “oceano legislativo” da regulamentacdo cambial brasileira.

Figura 1
Presidéncia da Republica
Secretaria-Geral
\§ Subchefia para Assuntos Juridicos

LEI N° 14.286, DE 29 DE DEZEMBRO DE 2021

DispBe sobre o mercado de cambio brasileiro, o capital brasileiro no exterior, o capital estrangeiro no Pais
e a prestacdo de informacdes ao Banco Central do Brasil; altera as Leis n® 4131, de 3 de setembro de
1962, 4.728, de 14 de julho de 1965, 8.383, de 30 de dezembro de 1991, 10.192, de 14 de fevereiro de
2001, e 11.371, de 28 de novembro de 2006, e o Decreto n® 23.258, de 19 de outubro de 1933; e revoga
as Leis n% 156, de 27 de novembro de 1947, 1.383, de 13 de junho de 1951, 1.807, de 7 de janeiro de
1953, 2145, de 29 de dezembro de 1953, 2698, de 27 de dezembro de 1955, 4.390, de 29 de agosto de
1964, 5.331, de 11 de outubro de 1967, 9.813, de 23 de agosto de 1999, e 13.017, de 21 de julho de
2014, os Decretos-Leis n%2 1201, de 8 de abril de 1939, 9.025, de 27 de fevereiro de 1946, 9.602, de 16
o de agosto de 1946, 9.863, de 13 de setembro de 1946, e 857, de 11 de setembro de 1969, a Medida
Provisoria n® 2.224, de 4 de setembro de 2001, e dispositivos das Leis n% 4.182, de 13 de novembro de
1920, 3.244, de 14 de agosto de 1957, 4.595, de 31 de dezembro de 1964, 5.409, de 9 de abril de 1968,
6.099, de 12 de setembro de 1974, 7.738, de 9 de marco de 1989, 8.021, de 12 de abril de 1990, 8.880,
de 27 de maio de 1994, 9.069, de 29 de junho de 1995, 9529, de 10 de dezembro de 1997, 11.803, de 5
de novembro de 2008, 12 865, de 9 de outubro de 2013, 13292, de 31 de maio de 2016, e 13.506, de 13
de novembro de 2017, e dos Decretos-Leis n28 2.440, de 23 de julho de 1940, 1.060, de 21 de outubro de
1969, 1.986, de 28 de dezembro de 1982, e 2.285, de 23 de julho de 1986.

O PRESIDENTE DA REPUBLICA Faco saber que o Congresso Nacional decreta e eu sanciono a seguinte Lei
CAPITULO |
DISPOSIGOES PRELIMINARES

Art. 1° Esta Lei dispde sobre o mercado de cambio brasileiro, o capital brasileiro no exterior, o capital estrangeiro no Pais e a prestacio de informagdes ao Banco Central do Brasil, para fins de compilacéo de
estatisticas macroecondmicas oficiais

Da leitura do referido trecho em vermelho®?, percebe-se o animo do legislador espelhado no
esforco conduzido na elaboracdo da nova regulamentacdo cambial brasileira. A recente Lei

14.286/2021 constitui um novo marco na histdria do cdmbio. Note-se que condensou o grande nimero

81 Texto oficial da Lei 14.286/2021. Disponivel em: http://www.planalto.gov.br/ccivil 03/ ato2019-
2022/2021/1ei/L.14286.htm. Acesso em: 21 jun. 2022

32 para melhor visualizagdo do trecho em vermelho na figura, segue sua transcri¢o: “Dispde sobre o mercado de cAmbio
brasileiro, o capital brasileiro no exterior, o capital estrangeiro no Pais e a presta¢édo de informagdes ao Banco Central do
Brasil; altera as Leis n® 4.131, de 3 de setembro de 1962, 4.728, de 14 de julho de 1965, 8.383, de 30 de dezembro de
1991, 10.192, de 14 de fevereiro de 2001, e 11.371, de 28 de novembro de 2006, e o Decreto n° 23.258, de 19 de outubro
de 1933; e revoga as Leis n® 156, de 27 de novembro de 1947, 1.383, de 13 de junho de 1951, 1.807, de 7 de janeiro de
1953, 2.145, de 29 de dezembro de 1953, 2.698, de 27 de dezembro de 1955, 4.390, de 29 de agosto de 1964, 5.331, de
11 de outubro de 1967, 9.813, de 23 de agosto de 1999, e 13.017, de 21 de julho de 2014, os Decretos-Leis n%= 1.201, de
8 de abril de 1939, 9.025, de 27 de fevereiro de 1946, 9.602, de 16 de agosto de 1946, 9.863, de 13 de setembro de 1946,
e 857, de 11 de setembro de 1969, a Medida Provisoria n® 2.224, de 4 de setembro de 2001, e dispositivos das Leis
n% 4,182, de 13 de novembro de 1920, 3.244, de 14 de agosto de 1957, 4.595, de 31 de dezembro de 1964, 5.409, de 9 de
abril de 1968, 6.099, de 12 de setembro de 1974, 7.738, de 9 de marco de 1989, 8.021, de 12 de abril de 1990, 8.880, de
27 de maio de 1994, 9.069, de 29 de junho de 1995, 9.529, de 10 de dezembro de 1997, 11.803, de 5 de novembro de
2008, 12.865, de 9 de outubro de 2013, 13.292, de 31 de maio de 2016, e 13.506, de 13 de novembro de 2017, e dos
Decretos-Leis n% 2.440, de 23 de julho de 1940, 1.060, de 21 de outubro de 1969, 1.986, de 28 de dezembro de 1982, e
2.285, de 23 de julho de 1986.”.
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de normas sobre a matéria, alterando e revogando textos legais ha muito em vigor.

Promulgada em 29 de dezembro de 2021, entrar4 em vigor ap6s decorrido um ano de sua
publicacdo oficial (30 de dezembro de 2021). Além disso, demandara esfor¢o adicional dos 6rgdos
normativos e de controle para sua efetivacdo completa, tempo necessario para que o Conselho
Monetério Nacional (CMN) e o Banco Central do Brasil (BCB) baixem os regulamentos nela
previstos.

Sua promulgacéo constitui mais um passo no caminho da politica cambial nacional com vistas
a uma maior flexibilizacdo cambial, ainda que dentro do espectro de uma regulacdo mitigada.
Evidencia inevitavel e necessario movimento para a (re)insercdo do pais no contexto dos negocios
internacionais, permitindo colocar-se em situagdo de maior seguranca juridica quanto ao regime
cambial, o que ¢ atrativo para o influxo de capitais e de investimentos ao pais.

Neste momento histérico, mais do que reproduzir o texto legal, resulta importante apontar
algumas das novidades trazidas pela nova legislacdo. Em que pese algumas das novidades nao
guardarem estrita ligagdo com o cadmbio propriamente dito, de forma geral, resultam do novo marco
histérico que pode ser segmentado em quatro eixos que se comunicam entre si: o0 primeiro, trata da
regulamentacdo do mercado de cdmbio no pais; o segundo, da regulamentacao do capital brasileiro
no exterior e do capital estrangeiro no pais; o terceiro, da coleta de informacges para a compilacdo de
estatisticas macroeconémicas oficiais pelo Banco Central do Brasil; e, 0 quarto eixo, trata de um
conjunto de alteracdes e revogacdes de dispositivos legais que se tornardo obsoletos no novo contexto
legislativo do cambio e participacdo do pais nas transacdes internacionais.

Perseguindo esse objetivo, Haroldo Malheiros Duclerc Vergosa elaborou um quadro histérico,
comparativo do regramento das obrigacGes em moeda estrangeira, tendo tomado, para tanto, as trés
fontes que julga fundamentais, conforme se vé do Quadro 1, logo abaixo®:

Quadro 1

Dec.-Lei 857, de 11.08.1969

Cddigo Civil 2002

Lei 14.286, de 29.12.2021

Art 1° S3o nulos de pleno
direito os contratos, titulos e
quaisquer  documentos,  bem
como as  obrigacbes  que
exequiveis no Brasil, estipulem
pagamento em ouro, em moeda
estrangeira, ou, por alguma
forma, restrinjam ou recusem,
nos seus efeitos, o curso legal do

Art. 318. Sdo nulas as
convencdes de pagamento em
ouro ou em moeda estrangeira,
bem como para compensar a
diferenca entre o valor desta e o
da moeda nacional, excetuados
0s casos previstos na legislacdo
especial.

Art. 13 Pardgrafo UGnico. A
estipulacdo

de pagamento em  moeda
estrangeira feita em desacordo
com o disposto neste artigo é

nula de pleno direito.

33 VERCOSA, Haroldo Malheiros Duclerc. Obrigacfes em moeda estrangeira e o novo regime do cdmbio no Brasil.
— Migalhas. Disponivel em: https://www.migalhas.com.br/depeso/357866/obrigacoes-em-moeda-estrangeira-e-0-novo-
regime-do-cambio-no-brasil, p. s/n. Acesso em: 23 jun. 2022.
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cruzeiro.

Art 2° - N&o se aplicam as
disposi¢des do artigo
anterior:

I - aos contratos e titulos
referentes a importagdo ou
exportagdo  de  mercadorias;
I - aos  contratos  de
financiamento ou de prestagéo
de garantias  relativos  as
operacBes de exportacdo de
bens e servicos vendidos a
credito para 0
exterior; (Redacéo dada
pela Lei n°® 13.292, de 2016)
Il - aos contratos de
compra e venda de cambio em
geral;

IV - aos empréstimos e
quaisquer  outras  obrigagBes
cujo credor ou devedor seja
pessoa residente e domiciliada
no exterior, excetuados 0s
contratos de locagdo de imdveis
situados no territério nacional;

V - aos contratos  que
tenham por objeto a cessédo,
transferéncia, delegacéo,

assuncdo ou modificacdo das
obrigacbes referidas no item
anterior, ainda que ambas as
partes contratantes sejam

pessoas residentes ou
domiciliadas no pais.
Paragrafo Unico. Os
contratos de locacdo de bens
moveis que estipulem
pagamento em moeda

estrangeira ficam sujeitos, para
sua validade a registro prévio no
Banco Central do Brasil.

Art.  13. A estipulacdo de
pagamento em moeda
estrangeira de obrigacdes
exequiveis no territorio nacional
¢ admitida nas  seguintes
situagdes:

I - nos contratos e nos titulos
referentes ao comércio exterior
de bens e servigos, ao seu
financiamento e as  suas
garantias;

Il - nas obrigagdes cujo credor
ou devedor seja ndo residente,
incluidas as decorrentes de
operagbes de crédito ou de
arrendamento mercantil, exceto
nos contratos de locacdo de
iméveis situados no territdrio
nacional;

Il - nos contratos de
arrendamento mercantil
celebrados  entre  residentes,
com base em captacdo de
recursos provenientes do
exterior;

IV - na cessdo, na transferéncia,
na delegagdo, na assuncdo ou na
modificagdo  das  obrigacbes
referidas nos incisos I, Il e 11l do
caput deste artigo, inclusive se
as partes envolvidas forem
residentes;

V - na compra e venda de moeda
estrangeira,;

VI - na exportacdo indireta de
que trata a Lei n® 9.529, de 10 de
dezembro de 1997,
VIl - nos contratos celebrados
por exportadores em que a
contraparte seja concessionaria,
permissionaria, autorizataria ou
arrendataria nos setores de
infraestrutura;

VIII - nas situacBes previstas na
regulamentacdo  editada  pelo
Conselhno  Monetario Nacional,
quando a estipulacdo em moeda
estrangeira puder mitigar o risco
cambial ou ampliar a eficiéncia
do negocio;
IX - em outras situacdes
previstas na legislacéo.

Veja-se que pilares do regime cambial brasileiro (como a nulidade do pagamento em moeda

estrangeira fora dos casos expressamente permitidos em lei — tal como mencionados no titulo 5.1
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acima) permaneceram firmes neste novo marco cambial. Tratou o legislador de assegurar estabilidade
ao sistema.

N&o obstante, sublinha-se a falta de referéncia a nulidade do pagamento feito em ouro,
existente nos outros dois textos legais apontados. Tal restri¢do perdera a razao de existir ja ao tempo
da mudanca do padréo-ouro de lastro da emissdo de moeda. Relembrando que, em sendo o lastro a
confianga, viabilizou a atualizagéo legislativa a adocdo do referido metal (e de outros também
preciosos) como meio de pagamento que ndo tém interferéncia direta na politica econébmica ou
monetéria®,

Além da acima mencionada, para melhor ilustracdo, comentam-se algumas outras das
principais novidades, com um olhar dirigido aquelas que tém potencial para fomentar as trocas
comerciais, especialmente as transfronteiricas:

(i) Exclusdo da previsao legal quanto ao uso obrigatério do formulario de contrato de cambio
no padrdo definido pelo Banco Central do Brasil (BCB);

(if) Liberacdo para estipulagdo do contrato de cambio pelas instituicbes legalmente
autorizadas a operar cambio, de acordo com o seu modelo de negdcios, viabilizando a negociacdo
entre as partes “comprador” e “vendedor”;

(iii) Permissdo para a compensacdo privada de créditos ou valores entre residentes e néo-
residentes, 0 que afasta a intermediacdo por instituicdo operadora de cambio;

(iv) Autorizacédo para pagamento em moeda estrangeira das obrigacdes inerentes aos contratos
de arrendamento mercantil, celebrados entre residentes, com base em captacdo de recursos
provenientes do exterior, o que podera viabilizar o ressurgimento das operagdes de leasing cambial;

(v) Autorizacdo para utilizacdo de uma moeda estrangeira para o pagamento da compra de
outra moeda estrangeira, entre residentes no pais;

(vi) Permissdo de pagamento em moeda estrangeira de obrigacBes exequiveis no territorio
nacional para os contratos celebrados por exportadores em que a contraparte seja concessionario,
permissionario, autorizatario ou arrendatario nos setores de infraestrutura;

(vii) Permissdo para a manutencdo de recursos de exportacdo no exterior que passa a ficar
consolidada em nivel legal (hoje, ainda é de competéncia normativa do CMN);

(viii) Eliminacdo da vedacdo para efetivagdo de empréstimos pelos exportadores com
utilizag&o de suas disponibilidades mantidas no exterior; e,

(ix) Revogacdo de uma série de dispositivos legais publicados desde 1920.

34 VERCOSA, Haroldo Malheiros Duclerc. Obrigac6es em moeda estrangeira e o novo regime do cdmbio no Brasil.
— Migalhas. Disponivel em: https://www.migalhas.com.br/depeso/357866/obrigacoes-em-moeda-estrangeira-e-0-novo-
regime-do-cambio-no-brasil, p. s/n. Acesso em: 23 jun. 2022.
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Antes mesmo da promulgagéo de tais novidades, Maria Celina Berardinelli Arraes e Geraldo
Magela Siqueira, ao analisarem o Projeto de Lei® que serviu de base para 0 novo marco cambial, ja
opinavam que colocava “sob 0 mesmo arcabouco legal os capitais estrangeiros no pais e os capitais
brasileiros no exterior. Essa padronizacdo de tratamento € muito importante e ird eliminar varias

assimetrias conceituais e operacionais, a favor dos negdcios” 3.

5.3 CONVERSIBILIDADE E INTERNACIONALIZACAO

Comentou-se, previamente, que a promulgacdo da Lei 14.286/2021 também constitui mais
um passo no caminho (ainda longo) do pretendido reconhecimento da moeda brasileira pela ordem
econémica internacional como uma moeda apta a conversibilidade e a internacionalizacdo. Cabe,
portanto, explorar brevemente tais conceitos apreendidos da economia e com implicacéo nas relacdes
juridicas transnacionais, especialmente afeitas ao direito internacional comercial.

Maria Celina Berardinelli Arraes e Geraldo Magela Siqueira®" ensinam que o carater de
conversibilidade de uma moeda esta relacionado ao uso dessa moeda por residentes em transacdes
internacionais. Trata-se de conceito ligado a capacidade de liquidar transacdes negociadas fora do
territorio nacional, isto €, ao grau de facilidade de converter uma moeda nacional em bens e servicos
estrangeiros ou em outra moeda.

A conversibilidade consiste na aceitacdo de uma moeda para exercer as funcbes de meio de
troca, unidade de conta e reserva de valor em transacfes internacionais. Em termos de politica
econdmica, depende basicamente do maior ou menor grau de liberalizacdo da legislagdo cambial, dos
fluxos de capital e de outras restri¢des a entrada e a saida de capitais de um pais.

No que diz respeito ao carater de internacionalizagdo de uma moeda, 0s autores comentam
que esta relacionado ao uso dessa moeda fora das fronteiras do pais emissor. Ndo somente para
transacbes com 0s residentes desse pais, mas, de maneira mais importante, o uso da moeda em
referéncia em transacOes entre ndo-residentes. Menos dependente de ac¢des de politica econdmica, o
maior ou menor grau de internacionalizacdo depende da demanda externa pela moeda, num
movimento liderado pelo mercado.

De qualquer forma, importa assinalar que had uma relagdo proxima entre ambos conceitos,

visto que, usualmente, sdo pré-requisitos para a internacionalizacdo de uma moeda, aléem de sua

% Projeto de Lei (PL) n°5.387, de 12 de setembro de 2019.

% ARRAES, Maria Celina Berardinelli e SIQUEIRA, Geraldo Magela. Reformulacdo cambial: regulagdo versus
conversibilidade e internacionalizacéo do real. — Revista Brasileira de Comércio Exterior, n. 147, p. 36-47, 2021, p.42.
37 Op. Cit., p. 36-47, 2021.
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relativa conversibilidade, o tamanho da economia, a participagdo no comércio internacional e nos
mercados financeiros globais, a estabilidade econémica e a divida interna com dinamica sustentavel
do pais emissor da moeda em referéncia. O novo alinhamento do marco cambial brasileiro da sinais
de que contribuira para a conversibilidade e internacionalizacdo da moeda brasileira, que tanto
influenciam, quanto séo influenciadas pela participacdo do pais no comércio internacional, num ciclo

Virtuoso.

5.4 BREVES PERSPECTIVAS SOBRE O FUTURO DO CAMBIO

As leituras dos autores estudados para a elaboragéo deste trabalho, bem como as expectativas
favoraveis trazidas pela nova legislagdo cambial autorizariam vislumbrar a sobrevivéncia do cambio
no cendrio futuro das transacdes internacionais. Entretanto, Fabio Ulhoa Coelho é categdrico ao
afirmar que “Estamos assistindo, nesse inicio do século XXI, a uma mudanca nas funcfes da moeda
de tal magnitude que se antevé a aproximagdo de uma economia desmonetizada”38. Pensamento este
que, fatalmente, afetaria o cdmbio como hoje se o conhece.

N&o obstante, caberiam questdes como — e que ndo se pretendem sejam respondidas neste
trabalho — se estamos diante de um cenério de desmonetizacdo ou que sera marcado pelo uso de
moedas diferentes das que hoje conhecemos? Seria 0 amplo uso dos criptoativos o caminho de uma
economia desmonetizada ou a criacdo de moedas diferentes?

Numa constatacdo empirica, neste momento, verifica-se que criptoativos tém sido usados para
a realizacdo de transferéncias monetarias e de pagamentos internacionais. Isso evidencia um relativo
processo de desintermediacdo financeira, a margem do sistema financeiro internacional. Situacéo
esta, que traz consigo implicacdes a politica monetéria, tais como risco de perda do controle cambial
e monetério e de reducdo do controle inflacionario.

Nesta linha de pensamento, Haroldo Malheiros Duclerc Vercosa, reflete que

“Por mais que o mercado de criptoativos tenha crescido e haja a sua utilizagdo para
pagamentos internacionais, dois Obices se apresentam em relacéo a esse papel: (i)
as oscilacBes elevadas e idiossincraticas relativamente ao seu preco, que tiram
qualquer seguranca e certeza das partes; e (ii) especialmente no Brasil, o tratamento
tributario que, a par de considera-los ativos sujeitos a declaracao anual (referentes
a ganhos de capital) e a exigéncia de apuragdo individual de cada operacdo realizada
com esses criptoativos, ficando impedida, na pratica a sua utilizacéo para o fim da
realizacdo de pagamentos corriqueiros. Por enquanto, de acordo com
levantamentos empiricos, 0s pagamentos internacionais feitos no Brasil por meio

38 COELHO, Fabio Ulhoa. Os livres podem ser iguais?: liberalismo e direito. — Sdo Paulo: Editora WMF Martins
Fontes, 2022, p. 205.
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de criptoativos ndo afetaram de forma sensivel o mercado de cambio”.*°

CONCLUSAO

A temética abordada tem grande relevancia e complexidade, visto a multiplicidade de inter-
relacdes possiveis (muitas delas, certamente aqui ndo desenvolvidas) entre temas afeitos ao direito e
a economia, ao comércio e as relacdes entre particulares, aos limites domésticos e, ao transcende-los,
a esfera internacional. Revelou a urgéncia que tais relagdes intrincadas ndo podiam mais prescindir
de uma atualizacéo legislativa.

Ainda que dentro de sua velocidade propria de resposta, o legislador respondeu ao imperativo
de um cenario comercial internacional agil, acelerado nos atuais tempos de relag6es virtuais, online
e (quase) instantaneas nas mais diversas situac0es, contextos e espacos de interacdo na sociedade de
dados e da informacdo. Ao navegar o centenario “oceano legislativo” patrio sobre a matéria, propds-
se e logrou construir um novo porto seguro da disciplina cambial no pais —a Lei 14.286/2021.

Em que pese criticas que possam exsurgir a nova legislacdo cambial, antes ou depois de sua
entrada em vigor, é valido festejar a sua promulgacdo. Ajustes poderdo ser necessarios. Nada
diferente do que vinha sendo feito, h4 mais de cem anos, em consonancia com os imperativos da
politica econbémica e da necessidade de maior participacdo em um efervescente comércio
internacional.

Movimentos para a necessaria maior (e mais qualificada) inser¢do do Brasil nas relacfes de
comércio transfronteirico sempre passaram pelo regime de flexibilizacao da regulamentacdo cambial,
que voltou a vigorar no pais. Com a nova legislacdo, espera-se que tais movimentos possam ter ainda
mais vigor, reduzindo formalidades e custos de transacdo para os agentes, melhorando a eficiéncia e
0 equilibrio das transacdes no ambiente globalizado.

Ao dirigir o olhar sobre a regulamentacdo cambial brasileira, sob o viés do direito
internacional comercial, foi possivel enxergar de onde viemos e para onde vamos. Mais um relevante
passo foi dado no caminho do alinhamento ao cenério internacional. Se, de fato, queremos a (e
precisamos da) “nuvem” do capital internacional, veio em boa hora o novo texto legislativo. O
caminho para a conquista incondicional da confianca do mercado internacional, de maneira a permitir
0 aumento de seu interesse na promocao do desenvolvimento de negdcios com o Brasil ainda passa

pela facilitacdo de entendimentos, eliminacdo de incertezas juridicas, conversibilidade e

39 VERCOSA, Haroldo Malheiros Duclerc. Obrigacfes em moeda estrangeira e o novo regime do cdmbio no Brasil.
— Migalhas. Disponivel em: https://www.migalhas.com.br/depeso/357866/obrigacoes-em-moeda-estrangeira-e-0-novo-
regime-do-cambio-no-brasil, p. s/n. Acesso em: 23 jun. 2022.

DIGE - Direito Internacional e Globalizacdo Econ6mica - DOI: 10.23925/2526-6284/2022.v9n9.59486
http://revistas.pucsp.br/index.php/DIGE - ISSN: 2526-6284 - v.9, n.9 / 2022 - pag. 273-296

293


http://revistas.pucsp.br/index.php/DIGE
mailto:gustavo.hoerbe@gmail.com
https://www.migalhas.com.br/depeso/357866/obrigacoes-em-moeda-estrangeira-e-o-novo-regime-do-cambio-no-brasil
https://www.migalhas.com.br/depeso/357866/obrigacoes-em-moeda-estrangeira-e-o-novo-regime-do-cambio-no-brasil

DIREITO
INTERNACIONAL
E CLOBALIZACAO @P’g{’ g

ECCONOMICA ik

Um olhar sobre a regulamentagéo cambial brasileira no dmbito do
direito internacional comercial — de onde viemos e para onde
vamos?

Gustavo Pedro de Oliveira Hoerbe

austavo.hoerbe@amail.com

internacionalizacdo do Real.

O caminho ainda é longo, mas parece estar sendo pavimentado sob o viés (espera-se) de

melhor qualidade da intervencdo do Estado nas relagdes juridico-econémicas no contexto

globalizado.
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