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CONSULTA 382 - 2025

Assunto: Necessidade de Autorizacao Legislativa Especifica para a Aquisicao
de Parte do Banco Master pelo Banco de Brasilia S.A. — BRB

Sumario Executivo

O presente estudo conclui pela imprescindibilidade de autorizagao legislativa
especifica da Camara Legislativa do Distrito Federal (CLDF) para que o Banco de
Brasilia S.A. (BRB) participe do capital do Banco Master S.A. Conclui-se também que
nao existe nem mesmo autorizagdo genérica que autorize a operacao em analise, ndo
sendo, portanto, suficiente a Lei n® 4.545, de 1964, que institui o BRB. A exigéncia de
autorizacao normativa se fundamenta em pilares constitucionais, legais e
principioldgicos, demonstrando que a operacao transcende a gestao ordinaria e requer
escrutinio democratico. As principais razoes sao:

1. Exigéncia Constitucional (Art. 37, XX, CF e Art. 19, XIX, LODF)

A Constituicdo Federal e a Lei Organica do Distrito Federal exigem
expressamente "autorizacdao legislativa, em cada caso", para a participacao de
entidades da administracao indireta, como o BRB, em empresas privadas. Essa
exigéncia ndo é mera formalidade, mas um controle democratico essencial para
submeter decisdes estratégicas que envolvam recursos publicos e novos riscos ao
escrutinio do Poder Legislativo, representante direto da sociedade. A expressao "em
cada caso" reforca a necessidade de analise individualizada, afastando a suficiéncia
de autorizagbes genéricas.

2. Conformidade com a Lei n° 13.303/2016 (Estatuto das Estatais) e
Interpretacao da ADI 5624 (STF)

A Lei das Estatais reafirma a regra constitucional da necessidade de autorizagao
legislativa. A excecao prevista no Art. 29, § 3° (participacOes autorizadas pelo
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Conselho de Administracao em linha com o plano de negdcios) deve ser interpretada
restritivamente e ndo se aplica a operacdes de grande vulto e impacto estratégico
como a aquisicao de 58% do Banco Master por R$ 2 bilhdes, que extrapola a gestao
ordinaria. A decisao do STF na ADI 5624, que dispensou autorizacao para alienacao
de controle de subsidiarias, ndo se estende a aquisicao de participacdo em empresa
privada, situacao distinta regida pela parte final do Art. 37, XX da CF.

Regime Juridico Hibrido e Subordinacao ao Interesse Publico

O BRB, como sociedade de economia mista, possui um regime juridico hibrido,
mesclando normas de direito privado com a subordinacdao ao interesse publico. A
busca pelo lucro e a autonomia comercial sdo legitimas, mas ndo sdo fins em si
mesmas e devem estar subordinadas a funcao social da estatal e aos objetivos
publicos que justificaram sua criacdo (Art. 173, CF; Art. 27, Lei 13.303/16). Uma
operacao de grande magnitude e risco como esta, que envolve recursos publicos,
exige validacdo legislativa para evitar que a légica empresarial nao se
sobreponha ao interesse coletivo.

Obrigacao de Demonstrar Vinculacdo aos Objetivos Publicos e Utilidade
para o DF

A atuagao do BRB deve estar vinculada aos seus objetivos publicos (como
fomentar o desenvolvimento do DF) e gerar utilidade concreta para o Distrito Federal.
A simples alegacdo de lucro ou diversificacdo é insuficiente. E necessario
demonstrar explicitamente como a participacao no Banco Master contribui
para esses fins publicos. A autorizacdo legislativa é o foro adequado para exigir e
validar essa demonstracao de interesse coletivo.

Controle Legislativo Prévio ( Ex Ante) como Governanga e Fiscalizacao

A autorizacdo legislativa especifica funciona como um indispensavel mecanismo
de controle prévio (ex ante) e de governanga, inserindo o Poder Legislativo no
processo decisério estratégico. Isso evita o fato consumado, permite avaliar a
conveniéncia e os riscos antes da alocacdao de recursos, confere legitimidade
democratica a operacao e estabelece diretrizes claras para a fiscalizacdo continua (ex
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post) pela CLDF e pelo Tribunal de Contas. Confiar apenas em controles internos ou
ex post seria renunciar a uma ferramenta essencial de governanga para uma operagao
desta magnitude.

Necessidade de Transparéncia, Deliberacao Publica e Accountability

Operacoes de grande vulto com recursos publicos exigem maxima transparéncia
e deliberacdo publica qualificada. O processo legislativo € o meio institucional
primordial para isso, tornando publicos os estudos, riscos e justificativas, permitindo
o debate parlamentar e social (inclusive por audiéncias publicas), e promovendo a
accountability prévia dos gestores. Dispensar a autorizacdo legislativa significaria
conduzir a operacdo a margem do controle social e da necessaria deliberacao
democratica sobre o uso de R$ 2 bilhdes do patrimdnio publico.

Repercussao Economica e Midiatica Exigindo Discussao, Legitimidade e
Seguranca Juridica

A magnitude econémica (R$ 2 bilhdes) e a intensa repercussao midiatica e
politica ja gerada pela operacao demonstram sua alta visibilidade e o interesse publico
envolvido. Essa repercussao demanda uma ampla discussao publica, que encontra no
processo legislativo o canal adequado para conferir legitimidade social e politica a
decisdo. Além disso, a autorizacao legislativa especifica confere robustez e seguranca
juridica ao ato, mitigando riscos de questionamentos futuros sobre sua validade
formal, especialmente diante da auséncia de parecer conclusivo da PGDF.

Lei Especifica como Prevencao contra Desvios, Conflitos de Interesse e
Captura

A autorizagao legislativa atua como mecanismo preventivo contra riscos como
desvio de finalidade (assegurando a vinculacdo ao interesse publico), conflitos de
interesse (pela transparéncia e controle externo) e captura da estatal por interesses
privados (ao diluir o poder de decisao em um férum amplo e publico). O processo
forca a justificacdo publica, expde os atores e termos a escrutinio, e dificulta a
aprovacao de operagdes que nao resistam a uma analise de mérito publico.
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. Obrigacao de Fundamentar a Escolha do Parceiro com Validagao
Democratica

Ainda que inexigivel a licitacdo para aquisicao de participacao societaria, persiste
o dever de motivar rigorosamente a escolha do parceiro privado (Banco Master), com
base em critérios objetivos e nos principios da impessoalidade, moralidade e
eficiéncia. A auséncia de publicidade sobre a due diligence, valuation e analise de
sinergias reforca a necessidade de validacao democratica dessa escolha. O processo
legislativo é o foro adequado para exigir essa fundamentagao, escrutina-la e conferir
legitimidade a sele¢do do parceiro.

Conclusao

Em sintese, a operacao pretendida pelo BRB, por sua natureza, vulto, riscos e
impacto publico, exige inequivocamente a manifestacao prévia e especifica da Camara
Legislativa do Distrito Federal, conforme determinam a Constituicao, a LODF e a Lei
das Estatais, assegurando controle democratico, transparéncia, legitimidade e

seguranca juridica.
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ESTUDO

Introducao

O presente estudo é motivado por pedido da Lideranca do Partido dos
Trabalhadores, considerando a duvida sobre a necessidade de autorizagao legislagao
especifica para a aquisicao do Banco Master pelo Banco de Brasilia S.A. — BRB.

No presente estudo, sao apresentadas as razOes da necessidade de
autorizacao legislativa especifica para que o Banco de Brasilia participe como acionista
do Banco Master. O tema, que foi abordado de forma informativa no Estudo n°
370/2025 elaborado por Esta Consultoria, sera avaliado de forma mais aprofundada
na presente analise, com vistas a definir uma interpretacdo mais coerente e
consentanea com os dispositivos legais e constitucionais da matéria, bem como com a
necessidade de conferir seguranca juridica a operacao em questao.

A Procuradoria-Geral do Distrito Federal — PGDF emitiu o Parecer PGDF n©
106/2025, no qual realizou uma avaliacdo em abstrato da matéria, com a abordagem
dos requisitos legais e constitucionais para a compra de participagdes societarias pelo
BRB. Assim, sem analisar qualquer operacao em concreto, a PGDF se posiciona no
sentido da suficiéncia da autorizagdo genérica, de modo que uma eventual operacao
societaria ndo exigiria lei especifica para a sua regularidade. Destaca-se que a PGDF
nem mesmo concluiu se a Lei de criacao do BRB atenderia a exigéncia de lei geral apta
a autorizar a opergao.

Pela leitura do Parecer, percebe-se que o opinativo nao é conclusivo e analisa
a operacao em abstrato, assim nao indicando o ato normativo, ainda que geral, que
teria a aptidao de autorizar a operagao. O texto, no entanto, com base no artigo 2°,
§39, da Lei n° 13.303/2016 (Lei das Estatais) destaca a possibilidade de aquisicao de
participacdo acionaria (ndo especificamente esta do Banco Master) sem a necessidade
de autorizacgao legal, caso tal aquisicao seja autorizada pelo Conselho de Administracao
e esteja em linha com os planos de negdcio da empresa. A transposicdo desse
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entendimento para o caso em analise merece, no entanto, ponderacdes, em razao da
dimensdo da operacao em analise e dos demais dispositivos constitucionais e legais
aplicaveis.

Destaca-se ainda que o Parecer da PGDF realiza uma analise restrita e limitada
aos aspectos da legalidade, ndo importando em um juizo de valoragdes sobre a
conveniéncia e oportunidade da operacao. Esse juizo, pelo contrario, pode e deve ser
realizado pela Camara Legislativa do Distrito Federal — CLDF, drgao titular da
legitimidade amparada pelo escrutinio popular, dado que o BRB, nao obstante possuir
natureza de sociedade an6nima, continua integrar a Administracao Publica do Distrito
Federal, sujeita, portanto, aos controles proprios da Administracao, dado a influéncia
e submissdo ao regime juridico diferenciado (publico e privado), como sera
desenvolvido no presente estudo.

Portanto, como se concluirda no presente estudo, os fundamentos
apresentados demonstram que a autorizagao legislativa especifica é inafastavel para
operacao em concreto. A justificativa se estrutura nos eixos da constitucionalidade,
legitimidade e seguranca juridica, com base nas seguintes razoes:

1) Aplicacdo do art. 37, XX, da Constituicao Federal, que condiciona a autorizagao
legislativa, caso a caso, de empresas estatais em sociedades privadas;

2) Conformidade com a Lei n® 13.303, de 2016, e com o entendimento firmado
pelo Supremo Tribunal Federal na ADI 5624, que reforcam a exigéncia de
autorizacdo legislativa especifica;

3) Compatibilidade com o regime juridico hibrido das estatais, que exige
submissdo ao interesse publico, prevalecendo sobre a ldgica empresarial
privada;

4) Obrigacdo de demonstrar e vincular a operacao aos objetivos publicos da
estatal, com comprovagao do interesse coletivo e da utilidade para o Distrito
Federal;

5) Necessidade de controle legislativo prévio (ex ante), como mecanismo de
governanca e fiscalizacao da atuacao estatal;

6) Exigéncia de transparéncia e deliberacao publica sobre os efeitos e a
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abrangéncia da operacao, promovendo accountability e participagao social;

7) Repercussdo econdmica e midiatica da operacao, que exige ampla discussao
publica para assegurar legitimidade e seguranca juridica;

8) Funcdo da lei especifica como instrumento de prevencao contra desvios de
finalidade, conflitos de interesse e captura por interesses privados;

9) Obrigacao de apresentacao fundamentada da escolha do Banco Master
como parceiro, com validagdo democratica pelo processo legislativo.

No presente estudo, serdo desenvolvidas, em titulos proprios, as justificativas
que demonstram ser a autorizagao legislativa especifica condicdo indispensavel para
viabilizar a participacao do BRB no capital do Banco Master.

1. A Exigéncia Constitucional de Autorizacao Legislativa
Especifica para a Participacdo de Empresas Estatais em
Sociedades Privadas (Art. 37, XX, CF)

A Constituicdo Federal de 1988 estabelece um marco regulatério complexo
para a atuacao do Estado na economia, buscando equilibrar a livre iniciativa, como
fundamento da Republica (art. 19, IV), com a necessidade de intervencao estatal para
assegurar o interesse coletivo e a seguranca nacional. Dentro desse panorama, a
criacdo e a gestao de empresas estatais — empresas publicas e sociedades de economia
mista — representam instrumentos significativos pelos quais o Estado exerce
diretamente atividades econdmicas. Contudo, a atuacdo dessas entidades,
especialmente quando realizam parcerias ou participacdes no setor privado, ndo se da
em um vacuo normativo, estando sujeita a rigorosos controles constitucionais e legais
que visam garantir a preservacao dos interesses publicos e a fiscalizacao democratica
sobre 0 uso de recursos e estruturas estatais.

O presente capitulo dedica-se a analisar um dos pilares desse controle: a
exigéncia constitucional de autorizacdo legislativa para a participacdo de empresas
estatais em empresas privadas, conforme estabelecido no artigo 37, inciso XX, da
Constituicao Federal. Este dispositivo, replicado com teor similar no artigo 19, inciso
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XIX, da Lei Organica do Distrito Federal (LODF), condiciona a validade juridica de tais
operacoes a chancela prévia e especifica do Poder Legislativo. Argumentar-se-a que
tal exigéncia ndo é mera formalidade, mas um mecanismo essencial de controle
democratico, transparéncia e conformacao da atuagao empresarial do Estado aos seus
fins institucionais e ao interesse publico primario. A analise se desenvolvera com base
na doutrina e a luz do regime juridico aplicavel as empresas estatais, demonstrando a
imprescindibilidade de autorizacdo legislativa especifica para a participacao do Banco
de Brasilia S.A., uma sociedade de economia mista controlada pelo Distrito Federal, no
capital do Banco Master S.A., uma instituicao privada.

O Comando Constitucional (Art. 37, XX, CF e Art. 19, XIX, LODF) e sua Ratio
Legis

O nucleo da discussdo sobre a necessidade de autorizacdo legislativa para a
operacdao em anadlise reside no comando expresso do artigo 37, inciso XX, da
Constituicao Federal:

"Art. 37. A administracdo publica direta e indireta de qualguer
dos Poderes da Unido, dos Estados, do Distrito Federal e dos
Municipios  obedecerda aos  principios de legalidade,
impessoalidade, moralidade, publicidade e eficiéncia e, também,
ao seguinte: [...]

XX - depende de autorizacao legislativa, em cada caso, a
criacdo de subsididrias das entidades mencionadas no inciso
anterior, assim como a participacao de qualquer delas em
empresa privada; " (grifo nosso)

De forma analoga, a Lei Organica do Distrito Federal, em seu artigo 19, inciso
XIX, espelha essa exigéncia no ambito distrital:

"Art. 19. A administracdo publica direta, indireta ou fundacional,
de qualguer dos Poderes do Distrito Federal, obedecera aos
principios de legalidade, impessoalidade,  moralidade,
publicidade, razoabilidade, motivacao, participacao popular,
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transparéncia, eficiéncia e interesse publico, e também ao
seguinte: [...]

XIX — depende de autorizacao legisiativa, em cada caso, a
criagdo de subsididrias das entidades mencionadas no inciso
anterior, assim como a participacao de qualquer delas em
empresa privada, " (grifo nosso).

A interpretacao desses dispositivos nao pode se dissociar de sua finalidade
(ratio legis). A exigéncia de "autorizacdo legisiativa, em cada caso", para a criacao de
subsidiarias ou participacao em empresas privadas por entidades da administracao
indireta (como é o caso do BRB, sociedade de economia mista) ndao é um preciosismo
formal. Ela representa uma ferramenta relevante de controle democratico e de
verificacdo da aderéncia da atuacdo estatal aos seus objetivos publicos. Como ensina
Alexandre Santos de Aragao ao tratar da criacdo das proprias estatais, a necessidade
de lei especifica ja denota a excepcionalidade da intervencao direta do Estado na
economia (ARAGAO, 2018, p. 86). Essa mesma ldgica se aplica, com ainda maior razdo,
quando uma entidade ja existente, criada para um fim publico especifico, decide
expandir sua atuacao ou alocar recursos em uma empresa privada.

A mens legis é clara: submeter ao escrutinio do Poder Legislativo —
representante direto da sociedade — decisOes estratégicas que envolvam a aplicagdo
de recursos publicos, a assuncdo de novos riscos e a potencial reconfiguracdo dos
objetivos da entidade estatal. A autorizacao legislativa funciona, assim, como um
mecanismo de accountability e de legitimacao democratica prévia (ex ante),
permitindo que a participacao da estatal em empreendimentos privados esteja
alinhada com o "relevante interesse coletivo ou imperativo de seguranca nacional'
(ARAGAO, 2018, p. 87, comentando o art. 173, CF), que, em Ultima analise, justifica
a propria existéncia da estatal.

A expressao "em cada caso' reforca a natureza especifica da autorizacao,
afastando a suficiéncia de autorizagbes genéricas contidas na lei de criacao da estatal
ou em seu estatuto social. Cada operagao de criacdao de subsidiaria ou de participacao
em empresa privada deve ser submetida a analise individualizada do Legislativo, que
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ponderara os custos, beneficios, riscos e, fundamentalmente, a compatibilidade da
operacao com o interesse publico do ente federativo controlador. Ignorar essa
exigéncia especifica significa subtrair da esfera de deliberacdo democratica uma
decisdo de significativo impacto econdmico, financeiro e social, como sera
desenvolvido mais adiante no presente estudo.

A Natureza Juridica do BRB e a Incidéncia do Art. 37, XX

O Banco de Brasilia S.A. — BRB é uma sociedade de economia mista, controlada
majoritariamente pelo Distrito Federal. Como tal, integra a Administragao Publica
Indireta do Distrito Federal e se submete integralmente aos ditames do artigo 37 da
Constituicao Federal e do artigo 19 da LODF. As sociedades de economia mista sao
entidades dotadas de personalidade juridica de direito privado, criadas por autorizacao
legal, sob a forma de sociedade an6nima, cujas acoes com direito a voto pertencam
em sua maioria" ao ente publico controlador.

Essa caracterizagdo é fundamental para a definicdao do regime das estatais,
pois situa o BRB inequivocamente no ambito de aplicacao do inciso XX do artigo 37 da
CF e do inciso XIX do artigo 19 da LODF. A operacao pretendida — aquisicao de
participacdo acionaria majoritaria (58% do capital total no Banco Master S.A., uma
instituicdo financeira privada — configura exatamente a hipdtese normativa de
"participacao [...] em empresa privada" por entidade da administracao indireta. Nao
se trata da criagdo de uma subsidiaria (pois, conforme noticiado, o controle acionario
permaneceria com o atual controlador privado), mas sim da entrada do BRB no capital
de uma sociedade ja existente e de natureza privada.

Portanto, a aplicacao do comando constitucional que exige autorizacao
legislativa para tal operacao é direta e inafastavel, decorrendo da natureza juridica do
BRB (sociedade de economia mista distrital) e da natureza da operacgao (participacao
em empresa privada). Diante dessa incidéncia, pacifica, surge a divida: é necessario
autorizacao genérica ou especifica e 0 que se entende por autorizagdo genérica?

O Debate sobre a Autorizacdo Genérica vs. Especifica e o Estatuto das
Estatais (Lei n°© 13.303, de 2016)
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A controvérsia central reside em saber se a autorizacao legislativa exigida pela
Constituicdo (e pela LODF) deve ser especifica para cada operacao ou se uma
autorizacao genérica, eventualmente contida na lei de criacdo do BRB ou em seu
estatuto social (que nao tem status de lei), seria suficiente. O parecer da Procuradoria-
Geral do Distrito Federal — PGDF, Parecer PGDF n© 106/2025, acena com a
possibilidade de aceitacdo de autorizacao genérica com base em eventuais sinalizacoes
do Supremo Tribunal Federal — STF, embora nao conclusivas. Argumenta-se, ainda,
que a autonomia conferida ao banco ou a previsao estatutaria poderiam suprir a
necessidade de lei especifica.

Contudo, essa interpretacao fragiliza o comando constitucional e o controle
democratico pretendido pelo legislador constituinte. A exigéncia de autorizacdao "em
cada caso" é textual e teleologicamente voltada a garantir a analise concreta de cada
operacdo. Ora a expressao “em cada caso” por uma leitura direta e escorreita ja
sublinha a necessidade de autorizacdo especifica, do contrario ndo haveria sentido em
se apor tal expressao no dispositivo constitucional.

Ademais, a autorizagdo genérica, concedida muitas vezes em contextos
histdricos e econémicos distintos, ndo permite a avaliagdo adequada dos riscos, custos
e alinhamento com o interesse publico atual de uma operacdao especifica,
especialmente uma de grande vulto e impacto como a aquisicao de participacao
relevante no Banco Master. Como se vera adiante, ndo se trata de uma operagao
gerencial e rotineira, estamos abordando a aquisicao de parte significativa de uma
instituicao financeiro, com o envolvimento de vultosa quantia financeira.

De forma a abonar o entendimento da necessidade de autorizagao legislativa
especifica, a Lei n® 13.303, de 2016 (Estatuto das Estatais), que estabelece o regime
juridico das empresas publicas e sociedades de economia mista, veio reforcar a
necessidade, embora também introduza excecoes que merecem analise detida. E como
se vera, as excecoes iluminam o sentido e alcanca da regra geral — autorizacao
legislativa especifica.

Primeiro, faz-se necessaria a leitura atenta do § 2° do artigo 2° da Lei n°
13.303, de 2016, que reitera a norma constitucional, conforme abaixo:
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"§ 20 Depende de autorizacdo legislativa a criagdo de
subsididrias de empresa publica e de sociedade de economia
mista, assim como a participacdo de qualquer delas em empresa
privada, cujo objeto social deve estar relacionado ao da
investidora, nos termos do inciso XX do art. 37 da Constituicdo
Federal.” (BRASIL, Lei n°® 13.303/2016).

Este dispositivo reproduz o comando constitucional, exigindo autorizagao
legislativa para a criacao de subsidiarias e para a participacdo em empresas privadas.
A lei ainda adiciona um requisito: a relacao entre o objeto social da empresa privada
e o0 da estatal investidora.

Considerando a regra geral disposta no § 29, a Lei das Estatais enuncia ainda
no mesmo artigo o § 3°, que assim dispoe:

"§ 30 A autorizagdo para participacao em empresa privada
prevista no § 29 nao se aplica a operagoes de tesouraria,
adjudicacao de agoes em garantia e participacoes autorizadas
pelo Conselho de Administracgo em linha com o plano de
negocios da empresa publica, da sociedade de economia mista
e de suas respectivas subsididrias.” (BRASIL, Lei n©
13.303/2016).

Este paragrafo cria excecoes a regra da autorizacao legislativa. E de imediato,
percebe-se que a participacao do BRB no Banco Master claramente nao se enquadra
como "operagoes de tesouraria" ou "adjudicacao de acdes em garantia". Resta a
hipétese de "participagOes autorizadas pelo Conselho de Administracao em linha com
o plano de negdcios", o que também nao justifica a auséncia de lei, em razdo das
diversas razoes que militam como a aplicacao dessa excecao ao caso concreto:

1. Analisa-se uma operacgao de grande relevancia, considerando que a aquisi¢ao
de 58% do capital de outro banco por R$ 2 bilhdes dificiimente pode ser
considerada uma participacao rotineira ou de menor importancia, passivel de ser
coberta por uma autorizacao genérica do Conselho de Administracdo baseada em
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um plano de negécios plurianual. Trata-se de uma decisao estratégica de grande
envergadura, com potencial para alterar significativamente o perfil de risco, o
balango patrimonial e a propria atuacdao do BRB, extrapolando a gestdo ordinaria.

O grande vulto e importancia da operacao demandam a necessaria
transparéncia e controle, ainda que seja necessaria a preservacao de
confidencialidade de alguns aspectos atinentes as informacdes estratégicas e
sensiveis dos agentes financeiros. A excecao do § 3° pressupde que o plano de
negocios da estatal seja publico e detalhado o suficiente para permitir a verificagao
de que a participacao especifica esta "em linha" com ele. Até o presente momento
o plano de negdcios do BRB ndo foi disponibilizado, impedindo a andlise de sua
adequacdo. Dispensar a autorizagao legislativa nesse cenario significaria permitir
uma operagao bilionaria com base em um documento ndo conhecido
publicamente, erodindo a transparéncia e o controle social.

Todas excegoes a regras constitucionais (como a do art. 37, XX) devem ser
interpretadas restritivamente. O § 3° do art. 2° da Lei 13.303, de 2016, nao
pode servir como um subterflgio para contornar a exigéncia constitucional de
controle legislativo sobre operagdes societarias relevantes. A "linha com o plano
de negdcios" deve ser entendida como aplicavel a participacbes menores, de
carater mais operacional ou complementar, e ndo a aquisicoes estratégicas que
redefinem a atuacao da estatal. Aragao adverte sobre a necessidade de cautela
na aplicacao dessa excecao, ressaltando que a sua amplitude pode gerar
questionamentos quanto & sua constitucionalidade (ARAGAO, 2018, p. 118), dada
a clareza do art. 37, XX, CF.

A operacao nao pode ser qualificada como operacao rotineira do BRB ou
mero ato de gestdo acobertado pela autonomia prdpria da entidade. A
participacdo em outra instituicao financeira, alterando a estrutura do
conglomerado e expondo a estatal a novos riscos sistémicos e regulatdrios,
transcende um mero ato de gestdo empresarial ordinaria coberto por um plano
de negdcios. Ela se aproxima da natureza de uma reestruturagao societaria ou
expansao que, pela sua magnitude e impacto no interesse publico (patrimonio
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publico, estabilidade financeira do DF), demanda o aval democratico especifico do
Poder Legislativo.

A propria existéncia de leis especificas anteriores autorizando o BRB a criar
subsidiarias ou participar de empresas, como a Lei Distrital n® 1.560, de 1997, ainda
que para operacoes de menor vulto, demonstra uma pratica historica e um
reconhecimento da necessidade de autorizacdo legislativa especifica para operacoes
societarias do banco, reforcando a inadequacao de se invocar uma autorizacao
genérica ou estatutaria para a presente operacao bilionaria.

Conclusao do Capitulo

A analise do artigo 37, inciso XX, da Constituicao Federal, replicado no artigo
19, inciso XIX, da LODF, e reforcado pelo artigo 29, § 29, da Lei n°® 13.303, de 2016,
a luz da doutrina de Alexandre Santos de Aragdo e dos principios que regem a
Administracao Publica, conduz a conclusdo inarredavel de que a participacao do BRB
no capital do Banco Master S.A. exige, para sua validade e legitimidade, autorizacao
legislativa especifica.

A exigéncia constitucional de autorizagdo "em cada caso" visa assegurar o
controle democratico, a transparéncia e a adequacao da operacao ao interesse publico,
nao podendo ser suprida por autorizacdes genéricas contidas em leis pretéritas,
estatutos sociais ou planos de negdcios ndo especificos e ndao publicizados. As
excegoes previstas no § 39 do art. 2° da Lei 13.303, de 2016, devem ser interpretadas
restritivamente e nao se aplicam a uma operacao de tamanha magnitude e impacto
estratégico.

Portanto, o primeiro fundamento para a necessidade de autorizacao legislativa
especifica reside na forca normativa da Constituicdo Federal, que condiciona a
participacao de empresas estatais em sociedades privadas a uma deliberacao
especifica e prévia do Poder Legislativo, potencializando assim a devida ponderacao
dos interesses publicos envolvidos e a legitimidade democratica da atuacao
empresarial do Estado.
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2. Conformidade com a Lei n°© 13.303, de 2016, e a Interpretacao
Restritiva da ADI 5624: A Insuficiéncia da Autorizacao Genérica
e a Necessidade de Lei Especifica

A Convergéncia Final pela Autorizacao Especifica

Conforme o titulo anterior, nos termos do artigo 37, inciso XX, da CF, a
participacao do BRB no capital social do Banco Master demanda autorizacao legislativa
especifica, emanada da Camara Legislativa do Distrito Federal. Em complemento,
observa-se que tanto o Estatuto Juridico das Empresas Estatais (Lei n°® 13.303, de
2016) quanto a interpretacao cuidadosa da decisao do Supremo Tribunal Federal na
ADI 5624, analisada a luz dos votos proferidos, ndo apenas confirmam, mas reforcam
a exigéncia constitucional insculpida no artigo 37, inciso XX.

Intentar-se-a, ademais, refutar diretamente a tese que acena para a
suficiéncia de uma autorizacao genérica, interpretacao que se revela incompativel com
o ordenamento juridico e com a prudéncia exigida na gestdo da coisa publica.

Lei n° 13.303, de 2016: Reafirmacao da Regra Constitucional e Limites da
Excecao

A Lei das Estatais, ao estabelecer o novo marco regulatorio para as empresas
estatais, nao pretendeu suprimir controles essenciais, mas sim racionaliza-los e
fortalecer a governanca. Nesse sentido, o § 2° do seu artigo 2° é categdrico ao
reproduzir a exigéncia constitucional: "Depende de autorizacdo legislativa a criacdo de
subsididrias de empresa publica e de sociedade de economia mista, assim como a
participacédo de qualquer delas em empresa privada..."” (BRASIL, Lei n°© 13.303/2016).
Como observa Alexandre Santos de Aragao, este dispositivo "repete, no essencial, o
art. 37, XX, da Constituicdo Federal' (ARAGAO, 2018, p. 118). A regra geral, portanto,
permanece a necessidade de lei autorizativa para a participacao em empresas
privadas.

A tentativa de enquadrar a operacao BRB-Master na excecao prevista no § 3°
do mesmo artigo 2° — que dispensa a autorizagao legislativa para ‘participacoes
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autorizadas pelo Conselho de Administracdo em linha com o plano de negocios" —
esbarra em obstaculos intransponiveis. Primeiramente, como ja extensamente
argumentado (Cap. 1), a interpretacao de uma norma que excepciona um comando
constitucional deve ser restritiva. Nao se pode admitir que uma operacao de R$ 2
bilhdes, que implica a aquisicao de participacdo majoritaria em outra instituicao
financeira, seja considerada uma simples "participagao em linha com o plano de
negocios". Trata-se de uma alteracao estratégica substancial que exige debate e
validacdo em nivel legislativo, conforme os principios de governanca destacados por
Fontes-Filho (FONTES-FILHO, 2018). Em segundo lugar, a prépria condicao da
excecdo — estar "em linha com o plano de negdcios" — pressupde a existéncia de um
plano publico, detalhado e especifico o suficiente para que tal conformidade possa ser
aferida, o que nao foi demonstrado no caso.

A impossibilidade de mera a Autorizacdao Genérica e a Leitura da ADI 5624

Invocar a lei de criagdo de 1964 ou clausulas estatutarias genéricas para
autorizar uma operacao especifica em 2025 ignora o comando expresso da
Constituicdo Federal (Art. 37, XX) e da Lei Organica do Distrito Federal (Art. 19, XIX),
que exigem autorizacao legislativa "em cada caso". A expressao "em cada caso" impde
uma analise concreta e individualizada pelo Poder Legislativo, adaptada ao contexto e
aos riscos atuais, nao podendo ser suprida por autorizagdes pretéritas ou estatutarias
vagas. A propria ideia de que uma lei de 1964 pudesse antever e autorizar
genericamente uma operacao desta natureza e magnitude no cenario financeiro atual
desafia a ldgica e a teleologia do controle legislativo.

Deve-se destacar que nem mesmo o Parecer PGDF n° 106/2025
atestou expressamente que a lei de criacdao do BRB de 1964 (Lei n° 4.545,
de 1964) teria forca normativa suficiente para aprovar a operacao ora
analisada.

Sobre o tema da autorizacao normativa, Mario Engler Pinto Junior, tratando
da atuacao do Estado como acionista, ressalta a necessidade de o ente controlador
pautar-se por diretrizes claras e pelo interesse publico, 0 que ndo se coaduna com
autorizacOes genéricas e atemporais (ENGLER PINTO JUNIOR, 2009).
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A PGDF em seu Parecer sustenta eventual possibilidade de autorizacao
genérica para a operacao BRB-Master em uma interpretacao da decisdo do STF
prolatada no curso da ADI 5624. O STF estabeleceu que a alienacao do controle
acionario de subsididrias e controladas de estatais nao exige autorizagdo legislativa
especifica (dispensando também licitagdo, mas exigindo procedimento competitivo).
Contudo, a analise detida dos votos proferidos no julgamento revela que a decisao foi
cuidadosamente circunscrita a hipotese de alienacdo de controle de subsidiarias, nao
se estendendo a aquisicdo de participacdo em empresa privada, situacao fatica e
juridicamente distinta, regida pela parte final do inciso XX do artigo 37 da CF.

Apesar de uma possivel e razoavel divergéncia, ndo é possivel a extensao dos
efeitos da decisao do STF ao presente caso concreto em razao do circunscrito objeto
da ADI 5624. A propria ementa e os debates centraram-se na constitucionalidade do
artigo 29, XVIII, da Lei das Estatais, que tratava da dispensa de licitagao para venda
de acdes. O Ministro Relator, Ricardo Lewandowski, em seu voto, contextualiza a
discussao na "alienacdo de acdes de empresas publicas e sociedades de economia
mista, bem como de suas subsididrias ou controladas' (BRASIL, STF, ADI 5624, Voto
Min. Lewandowski, p. 18). A discussao sobre a necessidade de autorizacao legislativa
surgiu nesse contexto especifico da alienacao.

Ademais, diversos ministros, mesmo ao concordarem com a dispensa de
autorizacdo para venda de subsididrias, o fizeram com ressalvas ou com base em
fundamentos que nao se aplicam a aquisicdo de participacdo. O Ministro Edson Fachin,
por exemplo, em seu voto-vista, faz uma analise profunda do artigo 37, XX, e da
reserva de lei, e embora concorde com a dispensa para alienagado de subsidiarias (sob
condicOes), sua analise reforca a regra geral da necessidade de lei para as hipbteses
do inciso XX (BRASIL, STF, ADI 5624, Voto Min. Fachin). A decisao majoritaria buscou
conferir maior flexibilidade gerencial a estatal-mae na gestdo de seu portfdlio de
subsididrias ja existentes e criadas sob o manto estatal, o que é distinto de usar
recursos publicos para /ingressar no capital de uma empresa inteiramente privada.

Como bem explora Altemir Bohrer em sua dissertacao sobre o tema, a decisao
do STF na ADI 5624, ao delimitar especificamente a hipdtese de dispensa de
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autorizacao legislativa para a alienacao de controle de subsidiarias, acaba por reforcar,
a contrarifo sensu, a regra geral de exigéncia de autorizacao para as demais operacoes
societarias previstas no artigo 37, XX, incluindo a "participacao de qualquer delas em
empresa privada" (BOHRER, 2022, p. 150-155). Se o STF quisesse estender a dispensa
para esta Ultima hipotese, té-lo-ia feito expressamente, o que nao ocorreu.

Por ultimo, ha uma légica em distinguir os casos de alienacdo e aquisicao. A
venda de uma subsidiaria pode ser vista como um desinvestimento, uma readequagao
da atuacao estatal ja existente. A aquisicao de participacao em empresa privada é um
investimento de recursos publicos em uma esfera privada, com novos riscos e
potenciais desvios de finalidade (Cap. 7), o que justifica um controle legislativo prévio
mais rigoroso.

Desta forma, a tentativa do Parecer PGDF de se apoiar na ADI 5624 para
justificar a dispensa de lei especifica para a aquisicdo de participacdo no Banco Master
carece de fundamento solido na propria decisao do STF e na melhor doutrina.

Nao obstante, como ja enunciado, apesar da possivel divergéncia e
interpretacoes sobre a autorizacao genérica e especifica, a analise do caso
concreto transborda essa discussao, ja que para a questdo entende-se que
nao existe sequer autorizacao genérica, sendo, portanto, insuficiente a Lei
de criacao do BRB de 1964.

A Supremacia Constitucional e a Busca pela Seguranca Juridica

Em ultima analise, a questao remete a supremacia da Constituicao. O artigo
37, inciso XX, exige autorizagao legislativa "em cada caso" para a participagao em
empresa privada. Normas infraconstitucionais (como o § 3° do Art. 2° da Lei 13.303,
de 2016) devem ser interpretadas em conformidade com a Constituicao, nao podendo
esvaziar o comando principal. InterpretacOes jurisprudenciais sobre fatos distintos
(ADI 5624) ndao podem ser aplicadas de forma analdgica para contrariar o texto
constitucional claro que rege a hipotese especifica. Dispensar a necessidade de lei
especifica, como sugere o Parecer PGDF, cria um cenario de profunda inseguranca
juridica (Cap. 7), sujeitando uma operacdo bilionaria a questionamentos futuros
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quanto a sua validade formal, com potenciais prejuizos ao erario e a estabilidade das
relacOes negociais.

Conclusao do Capitulo

A analise sistematica da Lei n°® 13.303, de 2016, e da ADI 5624, a luz dos
proprios votos dos Ministros do STF e da doutrina especializada, demonstra que a
exigéncia de autorizacao legislativa especifica para a participacdo do BRB no Banco
Master ndo apenas se mantém higida, como sai reforcada. A Lei das Estatais reafirma
a regra constitucional, e sua excecao deve ser interpretada restritivamente, nao
abarcando operacOes estratégicas de tamanha magnitude.

A decisdo do STF na ADI 5624, circunscrita a alienacdo de controle de
subsidiarias, nao pode ser extrapolada para dispensar a autorizacdo exigida pela parte
final do Art. 37, XX, da CF para a aquisicao de participacao em empresa privada. A
posicao favoravel a autorizacdo genérica, revela-se juridicamente fragil e contraria a
seguranca juridica. A conformidade com o ordenamento juridico e a garantia de
legitimidade e controle sobre a operagao exigem, de forma inequivoca, a edicao de lei
especifica pela Camara Legislativa do Distrito Federal.

3. O Regime Juridico Hibrido das Empresas Estatais e a
Subordinacao ao Interesse Publico: Implicacoes para a Busca de
Lucro, Autonomia Comercial e Assuncao de Riscos

A Dualidade Intrinseca das Empresas Estatais

As empresas estatais, como o Banco de Brasilia S.A. — BRB, operam em uma
zona de confluéncia entre o direito publico e o direito privado. Essa caracteristica
fundamental, que Ihes confere um regime juridico hibrido, é fonte de debates e
desafios constantes, especialmente quando tais entidades se propdem a realizar
operacOes de grande vulto e impacto estratégico, como a aquisicao de participacao
relevante em uma empresa privada, no caso, o Banco Master. Este capitulo visa
analisar como essa natureza dual, marcada pela tensdo entre a busca por eficiéncia e
resultados empresariais € a subordinacao inescapavel aos interesses publicos,
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condiciona a atuacao do BRB e reforca a necessidade de mecanismos de controle
robustos, como a autorizacao legislativa especifica, para validar decisdes que envolvam
significativa alocacao de recursos, redefinicao de estratégias comerciais e assungao de
novos riscos. A analise abordara, especificamente, como a busca de lucro, a autonomia
comercial e a gestao de riscos em uma estatal devem ser compreendidas e limitadas
pela primazia do interesse coletivo.

O Regime Juridico Hibrido: Entre o Mercado e o Estado

As sociedades de economia mista e empresas publicas sao " criadas pelo Estado
como instrumentos de sua atuacdo econdmica sob regime predominantemente
privado, mas com derrogacdes de direito publico" (ARAGAO, 2018, p. 100). Essa
definicao de Alexandre Santos de Aragao capta a esséncia do regime hibrido: entidades
que se utilizam de formas e instrumentos do direito privado (como a estrutura de
sociedade andnima, no caso do BRB) para atuar no mercado, mas que permanecem
vinculadas a finalidades publicas e sujeitas a controles estatais especificos.

As empresas estatais, por serem formalmente sujeitos de direito privado, que
ndo integram a estrutura organizacional da Administragdo Publica Direta, sao pessoas
juridicas que agem em nome préprio e nao em nome do Estado. No entanto, essa
autonomia formal nao as desvincula do ente controlador e das finalidades que
justificaram sua criagdo. Pelo contrario, "o regime juridico das empresas estatais
é, pois, essencialmente hibrido, mesclando normas de direito privado, que constituem
a regra geral da sua atuacdo, com normas de direito publico' (ARAGAO, 2018, p. 75).

Essa hibridez implica que, embora o BRB possa (e deva) operar com agilidade
e eficiéncia, buscando resultados positivos em suas operagdes bancarias, suas decisdes
estratégicas ndo podem ser pautadas exclusivamente pela légica do lucro ou pela
maximizagao do valor para o acionista, como ocorreria em uma instituicao puramente
privada como o Banco Master. A participacao do Distrito Federal como acionista
controlador impde que a atuacao do BRB se paute, primordialmente, pelo interesse
publico, conforme definido pelas politicas governamentais e pelos objetivos que
levaram a criacao e manutencao do banco estatal. A Lei n° 13.303, de 2016 (Estatuto
das Estatais), reforca essa nogao ao estabelecer, em seu artigo 27, § 1°, que "A fungdo
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social da empresa publica e da sociedade de economia mista atendera aos objetivos
de politicas publicas..." (BRASIL, Lei n® 13.303/2016).

A Prevaléncia do Interesse Publico sobre a Ldgica Empresarial Privada

A razdo fundamental para a existéncia de uma empresa estatal, conforme
delineado no artigo 173 da Constituicao Federal, reside na persecucao de "relevante
interesse coletivd" ou na satisfacao de "/imperativo de seguranca nacional'. A atuagao
do Estado na economia por meio de estatais € excepcional e sé se justifica "guando
necessaria aos imperativos da seguranca nacional ou a relevante interesse coletivo,
conforme definidos em le/'. Isso significa que toda a atuacao da estatal, incluindo suas
estratégias de expansdo e investimento, deve ser funcionalizada a esses objetivos

maiores.

A busca pelo lucro, embora legitima e até necessaria para a sustentabilidade
e eficiéncia da estatal, ndo € um fim em si mesma, mas um meio para melhor cumprir
sua funcao social e seus objetivos publicos. Ndo se pode objetivar unicamente o lucro
ou a mais eficiente producao de bens e servigcos, mas sim que a atividade empresarial
estatal seja um instrumento para a consecucao das finalidades publicas que a
motivaram. O lucro, portanto, ndo é o fim das empresas estatais, mas um dos meios
para aferir a sua boa gestao e permitir que se mantenha higida para cumprir as suas
finalidades institucionais.

No contexto da operacao com o Banco Master, a questao fundamental que
emerge é se o investimento de R$ 2 bilhdes na aquisicdo de participacao em uma
instituicdo privada, com foco em nichos especificos como o crédito consignado, atende
primordialmente a um relevante interesse coletivo do Distrito Federal ou se configura
uma operagao guiada predominantemente pela ldgica de mercado e pela busca de
rentabilidade, potencialmente dissociada dos objetivos estratégicos publicos do BRB.
A resposta a essa questao nao pode ser dada apenas pela administracao do banco;
ela demanda uma avaliacao mais ampla, que considere os impactos para o DF e a
compatibilidade com as politicas publicas, o que justifica a intervencdo do Poder
Legislativo.
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Autonomia Comercial e Limites na Assuncao de Riscos

Para competir no mercado, as estatais necessitam de certa autonomia
comercial e gerencial. Podem definir precos (respeitadas as regulagdes setoriais),
desenvolver produtos, estabelecer estratégias de marketing e tomar decisdes
operacionais cotidianas. A submissao ao regime privado visa, em parte, conferir maior
agilidade e flexibilidade a atuacao estatal.

Contudo, essa autonomia nao € ilimitada, especialmente quando se trata da
assuncao de riscos. Toda atividade empresarial envolve riscos, e as estatais nao estao
imunes a eles. No entanto, a gestao de riscos em uma estatal deve ser particularmente
prudente, pois envolve recursos publicos e a estabilidade de uma instituicdo que
desempenha um papel relevante para o ente controlador. A Lei 13.303, de 2016,
dedica atencao significativa a governanga corporativa e a gestao de riscos (vide artigos
6° a 99).

Nesse escopo, a decisao de investir R$ 2 bilhdes para adquirir 58% do capital
do Banco Master implica a assuncao de novos e significativos riscos pelo BRB. Estes
riscos ndo sdao apenas os riscos de mercado inerentes a participacdao acionaria, mas
também riscos operacionais, de crédito (associados a carteira do Banco Master) e de
imagem, além de potenciais riscos regulatdrios e de integragao.

A avaliacao desses riscos e a decisao de assumi-los nao podem ser
vistas apenas sob a otica do potencial retorno financeiro. Devem considerar o
impacto sobre o patrimonio publico do Distrito Federal, a estabilidade financeira do
proprio BRB e a compatibilidade com o perfil de risco que se espera de uma instituicao
financeira publica regional. A autonomia comercial do BRB ndo se estende ao ponto
de permitir que sua diretoria, ou mesmo seu Conselho de Administracao, decida
isoladamente por uma exposicao a riscos dessa magnitude sem um mandato claro e
especifico do representante do interesse publico maior — o Poder Legislativo. Como
pondera Aragao sobre os limites da atuacao estatal, mesmo sob a forma empresarial,
"o principio da legalidade administrativa, ainda que com as devidas adaptacoes,
continua a ser aplicavel s empresas estatais' (ARAGAO, 2018, p. 73), o que implica

Praca Municipal — Quadra 2 — Lote 5 — CEP 70094-902 — Brasilia-DF — Tel. (61) 3348-8000
www.cl.df.gov.br



CAMARA LEGISLATIVA DO DISTRITO FEDERAL
Terceira Secretaria
Consultoria Legislativa
Unidade de Processo Legislativo Orcamentario, Finangas, Transparéncia,
Tributagao, Regulacdo, Desenvolvimento Econdmico, Ciéncia e Tecnologia \ /

a necessidade de conformidade nao apenas com a lei em sentido formal, mas com o
interesse publico que a lei visa proteger.

A Autorizacao Legislativa como Mecanismo de Compatibilizacao

Diante desse quadro, a exigéncia de autorizacao legislativa especifica para a
participacao do BRB no Banco Master transcende a mera formalidade constitucional
discutida no capitulo anterior. Ela se revela um instrumento essencial para assegurar
a compatibilidade da operacao com o regime juridico hibrido da estatal. E no

processo legislativo que a tens3ao entre a ldgica empresarial e o interesse
publico pode ser adequadamente debatida e ponderada.

A autorizacao legislativa permite que os representantes eleitos pelo povo do
Distrito Federal avaliem se:

« A busca por lucro e expansao de mercado nesta operagao especifica esta alinhada
com os objetivos publicos do BRB e do DF;

« A autonomia comercial reivindicada pela administracao do banco para realizar o
negdcio nao ultrapassa os limites impostos pela sua natureza estatal;

« A assuncao dos riscos inerentes a participacdo no Banco Master é justificavel em
face do interesse coletivo e da responsabilidade com o patrimonio publico.

Dispensar a autorizagao legislativa sob o argumento da autonomia gerencial
ou da busca por oportunidades de mercado significaria ignorar a dimensao publica
preponderante do BRB e permitir que a ldgica empresarial privada se sobreponha ao
interesse coletivo que deve nortear a atuacao de qualquer entidade estatal. Seria
admitir que a gestao de riscos e a alocacao de recursos publicos, especialmente de
grande vulto, pudessem ocorrer a margem do controle democratico direto exercido
pelo parlamento.

Conclusao do Capitulo

O regime juridico hibrido que caracteriza o BRB, enquanto sociedade de
economia mista, impde um delicado equilibrio entre a agilidade e eficiéncia requeridas
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pela atuacdo no mercado financeiro e a subordinacao fundamental ao interesse publico
do Distrito Federal. A busca por lucro, a autonomia comercial e a gestao de riscos sao
elementos presentes na gestao da estatal, mas nao podem ser exercidos nos mesmos
moldes de uma empresa puramente privada. A primazia do interesse coletivo e a
responsabilidade com os recursos publicos limitam e condicionam essas atividades.

A operacao de aquisicao de participacao no Banco Master, por sua magnitude
financeira, estratégica e pelos riscos envolvidos, representa um teste claro a esses
limites. A decisao de realiza-la ndo pode ser compreendida como um mero ato de
gestdao comercial ordinaria, passivel de ser decidido autonomamente pela diretoria ou
pelo conselho de administracao com base em planos de negdcios genéricos. A natureza
hibrida do BRB exige que tal decisdao seja submetida ao crivo do Poder Legislativo,
instancia apropriada para validar se a operacao, com todos os seus contornos
(incluindo a busca por rentabilidade e a assuncao de riscos), € compativel com o
interesse publico prevalente do Distrito Federal. A autorizacao legislativa especifica
emerge, assim, ndo como um entrave, mas como uma garantia indispensavel de
que a ldgica estatal e o interesse coletivo nao serdao subsumidos pela
dinamica puramente empresarial.

4. A Indispensavel Demonstracao de Vinculacao da Operacao aos
Objetivos Publicos do BRB e a Utilidade para o Distrito Federal

A Racionalidade Publica na Atuacao Empresarial do Estado

A criacao e a manutencao de empresas estatais, como o Banco de Brasilia S.A.
— BRB, ndo decorrem de um impulso arbitrario do Estado, mas sim de uma decisao
fundamentada na necessidade de atender a finalidades publicas especificas, conforme
exige o arcabouco constitucional brasileiro (Art. 173, CF). Diferentemente das
empresas privadas, cuja existéncia se justifica primordialmente pela busca do lucro e
pela satisfacao dos interesses de seus acionistas, as estatais sao instrumentos de
intervencao estatal que devem ter sua atuagdao permanentemente vinculada aos
objetivos que motivaram sua criacao e ao interesse coletivo do ente politico que as
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controla. Este capitulo aborda a necessidade imperativa de que a operacao de
participacdo do BRB no Banco Master seja ndao apenas formalmente licita, mas
substancialmente justificada, demonstrando-se, de forma clara e inequivoca, como o
objeto da operacao (a aquisicao da participacao) se conecta aos motivos e aos
objetivos publicos do BRB e gera utilidade concreta para o Distrito Federal. A auséncia
dessa demonstracao, ou a sua fragilidade, compromete a legitimidade da operacao e
reforca a necessidade de submeté-la ao crivo do Poder Legislativo.

A Finalidade Publica como Condicao de Existéncia e Atuacao das Estatais

Conforme ja tangenciado no capitulo anterior, a Constituicdo Federal, em seu
artigo 173, estabelece que a exploracao direta de atividade econémica pelo Estado so
sera permitida "guando necessdria aos imperativos da seguranca nacional ou a
relevante interesse coletivo, conforme definidos em lel'. Alexandre Santos de Aragao
sublinha a importancia dessa vinculacdo finalistica: "A /egitimacdo da criacdo de
empresas estatais depende, assim, da demonstracdo de que a sua atividade atendera
a relevante interesse coletivo ou a imperativo de sequranca nacional' (ARAGAO, 2018,
p. 87). Essa exigéncia ndo se esgota no ato de criagao da estatal; ela permeia toda a
sua existéncia e deve orientar suas decisOes estratégicas.

A Lein© 13.303, de 2016 (Estatuto das Estatais), reitera essa diretriz ao definir,
em seu artigo 1°, que a lei se aplica a exploragao de atividade econémica "sob regime
de monopdlio pela Unido ou sujeita @ sua regulacdo quando se tratar de atividade
essencial, bem como a prestacdo de servigcos publicos'. Mais adiante, o artigo 27
dispoe da seguinte forma:

"Art. 27. A empresa publica e a sociedade de economia mista terdo a
funcgéo social de realizacdo do interesse coletivo ou de atendimento a
imperativo da seguranga nacional expressa no instrumento de
autorizacao legal para a sua criacao.

§ 19 A realizacdo do interesse coletivo de que trata este artigo devera
ser orientada para o alcance do bem-estar econdémico e para a
alocacdo socialmente eficiente dos recursos geridos pela empresa
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publica e pela sociedade de economia mista, bem como para o
seguinte:

I - ampliacao economicamente sustentada do acesso de consumidores
aos produtos e servicos da empresa publica ou da sociedade de
economia mista,

II - desenvolvimento ou emprego de tecnologia brasileira para
producdo e oferta de produtos e servicos da empresa publica ou da
sociedade de economia mista, sempre de maneira economicamente
Justificada.

§ 29 A empresa publica e a sociedade de economia mista deverdo, nos
termos da lej, adotar préticas de sustentabilidade ambiental e de
responsabilidade social corporativa compativeis com o mercado em
que atuam.

§ 39 A empresa publica e a sociedade de economia mista poderdo
celebrar convénio ou contrato de patrocinio com pessoa fisica ou com
pessoa juridica para promocdo de atividades culturais, sociais,
esportivas, educacionais e de inovacdo tecnologica, desde que
comprovadamente vinculadas ao fortalecimento de sua marca,
observando-se, no que couber, as normas de licitacao e contratos
desta Lei”. (BRASIL, Lei n© 13.303/2016).

Essa "fungao social" e a vinculagao ao "relevante interesse coletivo" nao sao
meras clausulas retdricas. Elas constituem o nucleo da identidade publica da estatal e
o critério fundamental para avaliar a legitimidade de suas agées. Como ensina Aragao,
a atividade da estatal "deve ser vista como um instrumento para a realizacao de fins
publicos, e ndo como um fim em si mesma" (ARAGAO, 2018, p. 145). Portanto,
qualquer operacao de grande vulto, como a aquisicao de participagao em outra
empresa, deve ser precedida por uma analise rigorosa de sua aderéncia a esses fins
publicos.

Os Objetivos Publicos do BRB e a Necessidade de Motivacao Concreta
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Para avaliar a adequacdo da participacao no Banco Master, é essencial
identificar quais sdo os objetivos publicos especificos que orientam a atuacao do BRB.
Conforme o seu estatuto, o BRB tem como objeto:

"Artigo 4°. O BRB tem por objeto o exercicio de quaisquer operacoes
bancarias ativas, passivas e acessorias, a prestacdo de servicos
bancarios, de intermediacdo e suprimento financeiro sob suas
multiplas formas e o exercicio de quaisquer atividades facultadas aos
integrantes do Sistema Financeiro Nacional, inclusive operagoes de
cambio, das quais resultem a promocdo do desenvolvimento
econdémico €/ou social do Distrito Federal, da Regido Centro-Oeste e
das demais areas de sua influéncia.”

E os objetivos do BRB devem estar alinhados com as politicas publicas, nos

termos do art. 94, §1°
"Art. 94. [...]

Pardgrafo 1°. O interesse publico do BRB e suas Subsididrias e
Controladas, respeitadas as razoes que motivaram a autorizacao
legislativa, manifesta-se por meio do alinhamento entre seus objetivos
e aqueles de politicas publicas, na forma explicitada na carta anual a
que se refere o inciso I do caput.”

Assim como os demais bancos publicos, em razdo de sua natureza, é possivel
enunciar exemplificativamente por inducdo os seguintes objetivos precipuos, que
incluem:

» Atuar como agente financeiro do Tesouro do Distrito Federal;

« Fomentar o desenvolvimento econdmico e social do Distrito Federal e de sua area
de influéncia;

« Promover o acesso ao crédito para a populacdo e as empresas locais, com especial
atencdo a setores estratégicos ou com menor acesso ao sistema bancario
tradicional;

« Apoiar a execucao de politicas publicas do Governo do Distrito Federal;
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e Estimular a inclusao financeira.

Estes objetivos representam o "interesse coletivo" que o BRB deve perseguir
e que precisa ser compativel com a decisdao de investir R$ 2 bilhdes na aquisicao de
58% do Banco Master. A operacao precisa ser justificada em funcao desses objetivos.

Nao basta alegar genericamente que a operagao trara lucros ou diversificara
os negdcios do BRB. E necessario demonstrar, concretamente, como essa especifica
participagao acionaria contribuird para o fomento do desenvolvimento do DF, para a
ampliacao do crédito local, para o apoio as politicas publicas distritais ou para a
inclusao financeira na regiao. A Lei 13.303, de 2016, em seu artigo 23, inciso II, exige
que as propostas de atos ou negocios submetidas a diretoria contenham "andlise de
risco e de impacto financeiro e socioeconémico'. A dimensao socioecondmica, nesse
contexto, deve ser aferida principalmente pela contribuicao da operacao aos objetivos
publicos da estatal e a utilidade para o ente controlador.

Aragao, ao discutir a necessidade de motivagdao dos atos administrativos —
principio que, mesmo com adaptacdes, se aplica as decisOes estratégicas das estatais
que envolvam recursos e interesses publicos —, ressalta que a motivacdo deve ser
"explicita, clara e congruente" (ARAGAO, 2018, p. 73, discutindo principios aplicaveis).
Portanto, a justificativa para a participacao no Banco Master deve atender a esses
critérios, conectando claramente os meios (a operacao) aos fins (0s objetivos publicos
do BRB).

Destaca-se que nao se questiona, neste estudo, a efetiva existéncia dos
motivos de interesse coletivo da operagao, mas que esses motivos precisam ser
consignados, publicizados e sindicaveis pelo Poder Legislativo, por meio de ato
normativo especifico.

Analise da Vinculagao: A Utilidade da Operacao para o Distrito Federal

A questao central que se coloca é: qual a utilidade concreta e o beneficio direto
para o Distrito Federal decorrentes da participacao do BRB no Banco Master? O Banco
Master € uma instituicao privada, atuando em nichos especificos e, aparentemente,
com forte presenca digital e fora do ambito geografico primario do DF.
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Os potenciais motivos para a operagao, como a busca por maior rentabilidade,
diversificacao de receitas ou acesso a novas tecnologias e mercados, sao justificativas
empresariais validas prima facie. Contudo, sob a dtica do interesse publico que deve
nortear o BRB, eles sao insuficientes se nao estiverem claramente atrelados a
beneficios tangiveis para o Distrito Federal. Como essa operacao especifica:

« Melhora a oferta de crédito ou servicos bancarios para os cidadaos e empresas do
DF?

« Fortalece a economia local ou a arrecadacao distrital (além do potencial incerto
de dividendos futuros, que deve ser ponderado com os riscos, conforme Cap. 2)?

« Contribui para algum programa ou politica publica especifica do GDF?

« Representa o melhor uso alternativo dos R$ 2 bilhdes de recursos que, em ultima
instancia, pertencem ao patriménio publico do DF, considerando outras
necessidades de investimento na regidao ou no proprio BRB?

A auséncia de respostas claras e publicas a essas perguntas, agravada pela
falta de acesso aos documentos oficiais que embasaram a decisao, cria uma lacuna na
demonstracdo da necesséria vinculacio da operacdo ao interesse coletivo. E
necessario um maior detalhamento sobre as sinergias esperadas e os beneficios
concretos para o Distrito Federal.

O simples argumento de que o lucro gerado pela participacao no Banco Master
revertera, em parte, ao controlador (DF) na forma de dividendos nao é suficiente para
comprovar a "utilidade" no sentido de atendimento ao "relevante interesse coletivo".
Como ja discutido (Cap. 2), o lucro € meio, ndo fim. A utilidade deve ser aferida pela
contribuicdo direta da atividade resultante da parceria para os objetivos publicos do
BRB e para o desenvolvimento socioecondomico do DF, e ndo apenas pelo resultado
financeiro isolado, que pode, inclusive, vir acompanhado de riscos elevados.

O Papel da Autorizacao Legislativa na Validacao da Utilidade Publica

E precisamente porque a demonstracdo da vinculacdo da operacdo aos
objetivos publicos do BRB e a comprovagao de sua utilidade para o Distrito Federal
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nao sao automaticas, nem podem ser presumidas, que a autorizacdo legislativa
especifica se torna essencial. O processo legislativo é o foro adequado para:

« Exigir da administracao do BRB e do Governo do Distrito Federal a apresentacao
explicita e detalhada dos motivos da operacao e de como ela se alinha aos
objetivos estratégicos publicos do banco.

o Debater publicamente a uwtilidade da operacao para o Distrito Federal,
confrontando os potenciais beneficios com os custos, os riscos e as alternativas
de investimento.

o Permitir que os representantes da sociedade do Distrito Federal avaliem se o
objeto da operacao (participacdao no Banco Master) € um meio congruente e
eficiente para atingir os fins publicos almejados.

Submeter a operacao a Camara Legislativa do Distrito Federal nao é apenas
cumprir uma formalidade constitucional (Cap. 1), mas sim garantir que a decisao de
investir R$ 2 bilhdes do patrim6nio publico em uma empresa privada seja efetivamente
validada em termos de seu mérito publico e de sua real contribuicdo para o interesse
coletivo do Distrito Federal. E 0 mecanismo que assegura que a justificativa da
operagao transcenda a esfera interna da administracao do banco e seja submetida ao
escrutinio democratico quanto a sua substancia e adequacao finalistica.

Conclusao do Capitulo

A atuacao das empresas estatais, incluindo o BRB, rege-se pelo
principio da finalidade publica. Suas decisOes estratégicas, especialmente aquelas
gue envolvem a alocacao de vultosos recursos e a participagao em empreendimentos
privados, devem ser rigorosamente justificadas (motivadas) com base na sua
vinculagao aos objetivos institucionais da estatal e na demonstracao de sua utilidade
concreta para o interesse coletivo do ente controlador, no caso, o Distrito Federal.

A analise da proposta de participacdo do BRB no Banco Master revela, até o
momento, uma caréncia de demonstracao publica e detalhada dessa necessaria
conexao fim-meio. Os motivos aparentes, ligados a légica empresarial de lucro e
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diversificacdo, ndo foram explicitamente traduzidos em beneficios concretos e diretos
para os objetivos publicos do BRB e para a sociedade do Distrito Federal.

Diante dessa indefinicao e da magnitude da operacao, a obrigacao de
demonstrar e comprovar o interesse coletivo e a utilidade para o DF nao pode ser
satisfeita por uma decisao interna da administracao do banco. Requer-se a validacao
pelo Poder Legislativo, por meio de autorizacao especifica, como forma de assegurar
que o investimento esteja efetivamente a servico da finalidade publica que justifica a
existéncia do BRB.

5. O Controle Legislativo Prévio (Ex Ante) como Mecanismo
Indispensavel de Governanca e Fiscalizacdao da Atuacao Estatal

A Arquitetura de Controles sobre as Empresas Estatais

A atuagdo das empresas estatais, como o BRB, ndo ocorre em um vacuo de
supervisdo. Pela sua natureza hibrida (discutida no Capitulo 2) e pela sua vinculagao
ao interesse publico (abordada no Capitulo 3), essas entidades estdo sujeitas a um
complexo sistema de controles, que visam assegurar sua conformidade legal, sua
eficiéncia gerencial e, sobretudo, sua aderéncia as finalidades publicas que justificaram
sua criacao.

Esse sistema envolve controles internos (como auditorias, comités de risco e
conselhos de administragao e fiscal), o controle exercido pelo acionista controlador (o
Estado), a fiscalizacao pelos Tribunais de Contas e o controle social.

Dentro dessa arquitetura, o controle exercido pelo Poder Legislativo ocupa
uma posicao singular e estratégica, especialmente na sua modalidade prévia ou ex
ante.

No capitulo, desenvolve-se a premissa que a exigéncia de autorizacao
legislativa especifica para a participacdo do BRB no Banco Master, conforme o artigo
37, XX, da Constituicdo Federal, ndo é apenas um requisito formal de validade, mas
um instrumento indispensavel de governanca corporativa e de fiscalizagdo ex ante,
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essencial para orientar e legitimar decisdes estratégicas de grande impacto financeiro
e social.

O Sistema de Controles e a Distingcao entre Ex Ante e Ex Post

E fundamental distinguir, dentro desse sistema, os controles ex ante dos
controles ex post. Os controles ex ante ocorrem antes da pratica do ato ou da
implementacdo da decisdo. Tém carater eminentemente preventivo e diretivo,
buscando conformar a atuacdo futura da entidade aos parametros legais,
constitucionais e de interesse publico. Exemplos incluem a prépria lei de criacao da
estatal, a aprovacdo de planos estratégicos e as autorizagOes legislativas especificas
para determinados atos, como a prevista no artigo 37, XX, da CF.

Os controles ex post, por sua vez, incidem sobre atos ja praticados ou decisdes
ja implementadas. Seu objetivo é verificar a legalidade, a legitimidade, a
economicidade e a eficiéncia da gestdao, podendo levar a correcao de rumos, a
aplicacdo de sancOes ou a responsabilizacdo dos gestores. O controle exercido pelos
Tribunais de Contas (CF, art. 70-71; LODF, art. 78) e o controle judicial sao exemplos
tipicos de controle ex post.

Embora ambos os tipos sejam importantes, o controle ex ante possui uma
relevancia particular para decisdes estratégicas de grande vulto e de dificil reversao,
como a aquisicao de participacao societdria significativa, no presente caso concreto.

O Controle Legislativo Prévio como Instrumento de Governancga

A governanga corporativa em empresas estatais, fortalecida pela Lei n©
13.303, de 2016, em seus artigos 6° ao 27, busca estabelecer estruturas e processos
para dirigir e controlar as empresas, alinhando os interesses da administracao, do
conselho, dos acionistas e de outras partes interessadas, sempre com vistas a fungao
social e aos objetivos da estatal. Nesse contexto, a autorizacao legislativa ex ante
funciona como um poderoso instrumento de governanca exercido diretamente pelo
representante do acionista controlador majoritario — o Poder Legislativo, em nome da
sociedade (no caso, do Distrito Federal).
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Ao exigir a autorizacao "em cada caso" para a participacao em empresa
privada, a Constituicdo (e a LODF) insere o Poder Legislativo no processo decisoério
estratégico da estatal, ndo para microgerencia-lo, mas para validar as decisdes de
maior impacto sob a ética do interesse publico e da politica geral do ente controlador.

Isso se alinha a teoria do principal-agente, onde o Legislativo (representando
o principal — a sociedade/Estado) estabelece diretrizes e autoriza agdes significativas
a serem executadas pelo agente (a administracao da estatal), possibilitando que este
atue em conformidade com os interesses daquele.

Confiar apenas nos mecanismos internos de governanca (Conselho de
Administracao, Diretoria), como sugerido pela possibilidade de dispensa da autorizacao
legislativa discutida no Cap. 1, seria enfraquecer a governanca global da estatal,
subtraindo do "dono" (o povo do DF, representado pela CLDF) a prerrogativa de
consentir previamente com uma operacao que compromete R$ 2 bilhdes de seu
patrimonio.

A Funcgao Preventiva e Diretiva do Controle £x Ante na Operacao BRB-Master

A principal virtude do controle legislativo ex ante no caso da participagao do
BRB no Banco Master reside em seu carater preventivo e diretivo:

1. A autorizacdo prévia evita que o Legislativo e a sociedade sejam colocados diante
de um fato consumado, em que a operacgdo ja foi realizada, tornando sua
reversao extremamente complexa, custosa e potencialmente danosa. Analisar a
conveniéncia, a oportunidade, os riscos e a adequacao ao interesse publico antes
da alocacao dos recursos é fundamental para uma gestao publica responsavel.

2. O debate legislativo que precede a autorizacao permite ao Distrito Federal, por
meio de seus representantes, definir se a entrada no capital do Banco Master esta
alinhada com a estratégia de desenvolvimento economico e social
desejada para o DF e com o papel esperado do BRB nesse contexto. E uma
oportunidade para o Legislativo dar uma diretriz clara sobre os rumos da expansao
do banco estatal.
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3. A aprovacao legislativa confere legitimidade democratica a operacao que a
simples decisao de um Conselho de Administracdo, por mais técnico que seja, nao
possui, especialmente em se tratando de uma estatal com forte impacto regional
e social como o BRB.

4. Permite uma analise publica e aprofundada dos riscos envolvidos na
operacao (financeiros, operacionais, de imagem e outros).

Contrapor a isso a suficiéncia de controles ex post seria inadequado. A atuacao
do Tribunal de Contas do Distrito Federal — TCDF, embora essencial, concentra-se na
verificacdo da legalidade, legitimidade e economicidade dos atos j& praticados. Aragao
nota que o controle do Tribunal de Contas da Uniao — TCU (e, por analogia, dos
TCEs/TCDFs) "ndo abrange, em regra, o mérito administrativo, ou seja, a conveniéncia
e a oportunidade das decisdes tomadas pelos gestores" (ARAGAO, 2018, p. 233), a
menos que haja manifesta ilegalidade ou violacao a principios. A avaliacao prévia
da conveniéncia e oportunidade estratégicas da participacdo no Banco
Master, sob a dtica do interesse publico distrital, € matéria eminentemente
politica, cuja sede apropriada é o Poder Legislativo.

A Lei Autorizativa como Subsidio a Fiscalizacao Continua

O controle legislativo nao se encerra com a edicao da lei autorizativa. Pelo
contrario, a lei especifica que autorizaria a participagdo do BRB no Banco Master
serviria como um marco fundamental para a fiscalizacdo continua da operacao pela
Camara Legislativa (CF, Art. 49, X; LODF, Art. 60, XVI) e pelo TCDF (CF, Art. 71; LODF,
Art. 78).

Uma lei autorizativa especifica pode (e deve) estabelecer em sua motivacao:

« Os obijetivos claros a serem alcangados com a operacao;

« As condicOes sob as quais a participacao deve ocorrer;

« Possiveis limites de exposicao ao risco;

« Mecanismos de transparéncia e prestacao de contas (accountability) especificos

para essa participacao.
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Com base nesses parametros legais, a CLDF e o TCDF podem exercer sua
funcao fiscalizatoria de forma muito mais eficaz, verificando se a execugao da operagao
esta em conformidade com o que foi autorizado e se os resultados prometidos estao
sendo alcancados. Sem uma lei especifica, a fiscalizacdo torna-se mais difusa, baseada
apenas em normas gerais ou planos de negdcios que podem nao refletir os detalhes e
compromissos especificos assumidos (ou que deveriam ter sido assumidos) quando da
decisao de investir no Banco Master. A auséncia de lei especifica, como parece ser o
caso, fragiliza nao apenas o controle prévio, mas também a capacidade de fiscalizacao
subsequente e efetiva.

Conclusao do Capitulo

Em suma, a necessidade de autorizacao legislativa especifica para a
participacdo do BRB no capital do Banco Master transcende a mera observancia formal
do artigo 37, XX, da Constituicao. Ela representa a aplicacao de um mecanismo
indispensavel de governanca corporativa e de controle estatal ex ante. Este controle
prévio, exercido pelo Poder Legislativo em nome da sociedade do Distrito Federal, é
essencial para garantir que decisdes estratégicas de tamanha envergadura e risco
sejam preventivamente avaliadas quanto a sua conveniéncia, oportunidade e
alinhamento com o interesse publico.

4

E um instrumento que confere direcionamento estratégico, legitimidade
democratica e estabelece um marco claro para a fiscalizacdao continua da operacao
pela propria Camara Legislativa e pelo Tribunal de Contas do DF. Confiar apenas em
controles internos ou na fiscalizacao ex post para uma operacao dessa magnitude seria
renunciar a uma importante ferramenta de governanca, permitindo que um
investimento biliondrio de recursos publicos ocorra sem a chancela prévia e informada
dos representantes diretos do acionista controlador — a sociedade do Distrito Federal.
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6. Transparéncia, Deliberagao Publica e Accountability: A Funcgao
Essencial da Autorizacao Legislativa

A Exigéncia de Visibilidade na Gestao da Coisa Publica

A gestao de entidades pertencentes ao Estado, mesmo aquelas que atuam no
dominio econ6mico sob regime parcialmente privado como o BRB, nao pode prescindir
dos pilares da transparéncia e da publicidade.

A utilizagdo de recursos publicos e a persecucdao de finalidades coletivas
impoem um dever de visibilidade e abertura que transcende as obrigacoes
informacionais tipicas das empresas privadas.

DecisOes estratégicas de grande envergadura, como a proposta de
participagao acionaria no Banco Master, que envolvem riscos significativos e a alocagao
de bilhdes de reais do patrimonio publico, demandam ndo apenas a divulgacdo de
informagbes, mas um processo estruturado de deliberacdo publica que permita o
escrutinio social e a efetiva prestagao de contas (accountability).

Neste capitulo argumenta-se que a exigéncia de autorizacdo legislativa
especifica, conforme o art. 37, XX, da Constituicao Federal, € o mecanismo institucional
primordial para assegurar a transparéncia necessaria, promover a deliberagao
qualificada e fortalecer a accountability na condugao de operagdes dessa magnitude,
garantindo a participagao social no controle da atuacao estatal.

Transparéncia: Um Principio Constitucional Aplicavel as Estatais

O principio da publicidade, inscrito no caput do artigo 37 da Constituicao
Federal e replicado no artigo 19 da Lei Organica do Distrito Federal (que adiciona
explicitamente a transparéncia e a participacdao popular), € a pedra angular da gestao
publica democratica. Ele impde a Administracdo Publica, direta e indireta, o dever de
agir com a maxima visibilidade possivel, permitindo o conhecimento e o controle de
seus atos pela sociedade. Alexandre Santos de Aragao reforga a submissao das estatais
a este principio, ainda que com adaptacOes: "Os principios constitucionais da
Administracdo Publica previstos no art. 37, caput, da Constituicdo (...) sdo aplicaveis

Praca Municipal — Quadra 2 — Lote 5 — CEP 70094-902 — Brasilia-DF — Tel. (61) 3348-8000
www.cl.df.gov.br



CAMARA LEGISLATIVA DO DISTRITO FEDERAL
Terceira Secretaria
Consultoria Legislativa
Unidade de Processo Legislativo Orcamentario, Finangas, Transparéncia,
Tributagao, Regulacdo, Desenvolvimento Econdmico, Ciéncia e Tecnologia \ /

as empresas estatais, embora com as devidas conformagdes decorrentes da sua
natureza empresarial e do seu regime juridico hibrido" (ARAGAO, 2018, p. 71). A
publicidade, nesse contexto, "visa a garantir a transparéncia da atuacdo
administrativa, permitindo o controle pelos cidaddos e pelos orgdos competentes”
(ARAGAO, 2018, p. 72).

A Lei de Acesso a Informacao (Lei n® 12.527, de 2011), plenamente aplicavel
as sociedades de economia mista (Art. 19, Paragrafo Unico, II), e a propria Lei n°
13.303, de 2016 (Estatuto das Estatais), reforcam esse dever. O Estatuto das Estatais,
por exemplo, em seu artigo 89, elenca diversas praticas de governanga que promovem
a transparéncia e impdem a divulgacao de informacoes relevantes.

Contudo, a transparéncia exigida para uma operagao como a participacao do
BRB no Banco Master nao se satisfaz com a mera publicacao a posteriori de balancos
ou comunicados sucintos ao mercado. Ela demanda a divulgacao prévia e clara dos
estudos que a fundamentaram, das analises de risco, das projegOes de retorno (ndo
apenas financeiro, mas de beneficio publico — Cap. 3), dos termos negociados e das
justificativas para a escolha do parceiro (Cap. 8).

Ha caréncia dessas informacdes no caso concreto, por ndo se ter acesso aos
documentos oficiais que instruem os processos de aquisicao. Essa opacidade inicial
contraria frontalmente o principio da transparéncia.

Da Transparéncia a Deliberacao Publica Qualificada

A transparéncia, embora essencial, € apenas o primeiro passo. Para que o
controle social seja efetivo e a legitimidade da decisao seja assegurada, a informagao
disponibilizada precisa ser objeto de deliberacdo publica qualificada. Trata-se de criar
espacos e processos onde os dados, as justificativas e os potenciais impactos da
operacao possam ser debatidos, questionados e avaliados pelos representantes da
sociedade e, eventualmente, por especialistas e cidadaos interessados.

DecisOes tomadas internamente no ambito da administracdo da estatal,
mesmo que posteriormente comunicadas ao mercado, ndo cumprem essa exigéncia
deliberativa. A noticia da operacao BRB-Master, por exemplo, parece ter surpreendido
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diversos atores, gerando questionamentos imediatos por parte de parlamentares e
duvidas na imprensa especializada, indicando a auséncia de um processo deliberativo
prévio que permitisse a maturacdo e o escrutinio da proposta.

O Processo Legislativo como Locus Privilegiado da Deliberacao

E aqui que a autorizacao legislativa especifica revela sua funcao essencial
como promotora da transparéncia e da deliberacdo. O tramite de um projeto de lei
autorizando a participacao do BRB no Banco Master na Camara Legislativa do Distrito
Federal oferece, por sua propria natureza, as condicOes para que a operacao seja
publicamente conhecida, debatida e escrutinada:

1. O projeto de lei, sua justificativa e os documentos que o instruem (ou que
deveriam instrui-lo) tornam-se publicos, acessiveis a qualquer cidadao.

2. As comissoOes tematicas e o plenario da CLDF sdo espacos institucionais para o
debate aprofundado da matéria, onde os parlamentares podem requerer
informacgoes adicionais, questionar os gestores do BRB e do GDF, e expor
diferentes visdes sobre a conveniéncia e oportunidade da operacao.

3. E possivel a realizacdo de audiéncias publicas, permitindo que especialistas,
representantes de setores afetados e a sociedade civil organizada apresentem
suas analises e preocupagoes, enriquecendo o debate.

4. O processo legislativo atrai a atencao da midia, ampliando o alcance da
informacgdo e do debate para o publico em geral.

Esse processo transforma uma decisao potencialmente opaca, tomada nos
gabinetes da diretoria ou do conselho de administracao, em um ato publico, sujeito a
luz e ao contraditério. Como afirma Aragao, o controle legislativo garante uma
"intervencdo democratica na definicdo das politicas publicas e na fiscalizacdo da sua
execucdo" (ARAGAO, 2018, p. 214), e essa intervencdo se materializa, em grande
parte, pela transparéncia e deliberacdo inerentes ao processo de producdo da lei
autorizativa.

Promovendo Accountability e Participacao Social
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A transparéncia e a deliberacdo fomentadas pelo processo legislativo sao
fundamentais para a efetivacao da accountability e da participacao social.

o A obrigacao de apresentar publicamente as razbes da operacao, os estudos
realizados, os riscos assumidos e os beneficios esperados, e de responder aos
questionamentos dos parlamentares e da sociedade durante o tramite legislativo,
configura um poderoso mecanismo de accountability prévia. Os gestores
publicos e os administradores da estatal sdo chamados a prestar contas antes que
a decisdo produza efeitos irreversiveis. Isso difere substancialmente da
accountability ex post, que ocorre apenas apos eventuais falhas ou prejuizos.

« Embora a participacao direta dos cidadaos no processo legislativo seja
limitada, a representatividade exercida pelos parlamentares eleitos é a forma
primordial de participacdo democratica em decisdes dessa natureza. Além disso,
a publicidade do processo permite que cidadaos, associagoes, sindicatos e outros
grupos de interesse acompanhem o debate, se manifestem, pressionem seus
representantes e exercam o controle social difuso, influenciando o resultado da
deliberacao. Dispensar a autorizacao legislativa significa silenciar essa via principal
de participagao social na definicdo dos rumos estratégicos de uma empresa estatal
extremamente relevante para o Distrito Federal.

Conclusao do Capitulo

A operacao de participagdo do BRB no Banco Master, por sua relevancia
estratégica e pelo volume expressivo de recursos publicos envolvidos, nao pode ser
tratada como um assunto interno da administracao do banco ou do Poder Executivo.
Os principios constitucionais da publicidade e da transparéncia, juntamente com a
necessidade de garantir a legitimidade democratica e a accountability das acbes
estatais, impdem a maxima abertura e a promogao de um debate publico qualificado
sobre seus fundamentos, riscos e beneficios para o Distrito Federal.

O processo de autorizacao legislativa especifica, previsto no artigo 37, XX, da
CF, é o instrumento institucional desenhado para cumprir exatamente essa funcao. Ele
forca a transparéncia, cria o espaco para a deliberacao publica e parlamentar, e
estabelece um claro mecanismo de accountability prévia, permitindo a participacao
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social por meio de seus representantes eleitos. A atual falta de informacoes detalhadas
e a auséncia de um debate publico prévio sobre a operacao BRB-Master apenas
reforcam a imprescindibilidade de submeter a decisao ao crivo da Camara Legislativa,
permitindo que os principios democraticos da transparéncia e da deliberacao publica
sejam respeitados.

7. Repercussao Economica e Midiatica como Vetor de Discussao
Publica, Legitimidade e Seguranca Juridica

A Dimensao Publica Amplificada

Operacoes financeiras de grande vulto realizadas por empresas estatais, como
a aquisicao de participacao relevante do Banco de Brasilia S.A. no Banco Master,
transcendem a esfera puramente negocial e adentram o dominio do interesse publico
de forma proeminente. A magnitude econdmica envolvida, aliada a natureza publica
da instituicdo e aos potenciais impactos socioecondmicos, inevitavelmente gera
significativa repercussao midiatica e politica.

Este capitulo argumenta que essa alta visibilidade ndao é um mero efeito
colateral, mas um fator que impde, por razoes praticas e de principio democratico, a
necessidade de uma ampla e qualificada discussao publica sobre a operacao. Sustenta-
se que o processo de autorizacdo legislativa especifica € o canal institucional mais
adequado para sediar essa discussdo, conferindo a decisao a legitimidade social
indispensavel e reforcando a seguranca juridica do ato, mitigando riscos de
contestagOes futuras.

A Relevancia Economica Incontornavel da Operacao

A proposta de aquisicao de 58% do capital do Banco Master pelo BRB envolve
a cifra de R$ 2 bilhdes. Este montante, por si sO, ja classifica a operagdo como de
relevancia econdmica. Para contextualizar, o valor da operagdo se aproxima do lucro
liquido registrado pelo proprio BRB em exercicios anuais recentes e representa uma
parcela consideravel de seu patrimoénio liquido. Comparado ao orcamento anual do
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Distrito Federal, R$ 2 bilhdes constituem uma quantia expressiva, capaz de financiar
importantes politicas publicas em diversas areas.

Esse expressivo comprometimento de recursos, que integram o patrimonio
publico do Distrito Federal, com um investimento em uma instituicao financeira
privada, justifica plenamente um nivel de escrutinio e cautela muito superior ao de
operagoes rotineiras de gestao.

Nao se trata de um mero ato de administracao, mas de uma decisao
estratégica com potencial para impactar significativamente a saude financeira do BRB
e, indiretamente, as financas do préprio Distrito Federal. A prdpria escala econdmica
da transacao clama por uma analise aprofundada e uma validacao que va além dos
orgaos internos de governanga do banco.

A Intensa Repercussao Midiatica e Politica como Sintoma e Demanda

Como era de se esperar, dada a magnitude econdmica e a natureza publica
do BRB, a noticia da operacao com o Banco Master gerou imediata e ampla
repercussao. Veiculos de comunicacao de alcance nacional e internacional, tanto
especializados em economia quanto de noticias gerais, noticiaram o fato, buscando
detalhes e analises. Nesse sentido, observa-se recentes reportagens, a titulo
exemplificativo do Valor Econémico, UOL Economia, Reuters e Metrépoles. O portal
UOL, por exemplo, publicou matéria com o titulo "BRB compra 58% do Banco Master:
0 que se sabe e o que falta esclarecer”, evidenciando o interesse publico e as duvidas
que cercavam a operagao desde o inicio.

Essa repercussao midiatica foi acompanhada de pronta reacdo no ambito
politico. Conforme noticiado pela Agéncia CLDF, "Deputados questionam aquisi¢ao do
Banco Master pelo BRB" [AGENCIA CLDF, 1 abr. 2025], demonstrando a preocupacdo
dos representantes eleitos do Distrito Federal com os contornos e a legalidade da
transacdo. A necessidade de o presidente do BRB conceder entrevista especifica sobre
o tema ao portal Metropoles [COSTA, Paulo Henrique, 29 mar. 2025] também atesta
a pressao por explicacoes e a sensibilidade publica da questdo.
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A repercussao nao deve ser vista como um problema, mas como um sintoma
da vitalidade democratica e da consciéncia publica sobre a gestao dos recursos
estatais. Ela reflete uma demanda legitima da sociedade e de seus representantes por
transparéncia, justificacdo e participacao no debate sobre decisdes que afetam o
patriménio e o futuro de uma instituicdo publica central para o Distrito Federal.

A Discussdao Publica Ampla via Processo Legislativo como Fonte de
Legitimidade

Em um ambiente democratico, a legitimidade das acbes estatais nao deriva
apenas da conformidade formal com a lei, mas também da percepcao publica de que
a decisao foi tomada mediante um processo justo, transparente e alinhado ao interesse
coletivo. Operagbes de grande visibilidade e potencial controvérsia, como a
participacdo no Banco Master, requerem um reforco dessa legitimidade social e
politica.

O processo legislativo para obtencdo de autorizagdo especifica oferece o palco
ideal para construir essa legitimidade. Ao trazer o debate para a arena publica da
Camara Legislativa, permite-se que:

« Os argumentos favoraveis e contrarios sejam expostos e confrontados
abertamente;

« As dlvidas da sociedade, refletidas na midia e nas manifestacoes dos
parlamentares, sejam enderegadas e respondidas pelos proponentes da operacao.

« Haja um escrutinio publico sobre a adequacao da operacao aos objetivos do BRB
e aos interesses do DF (conforme Cap. 3);

o A decisao final (aprovacao ou rejeicao da autorizacao) seja fruto de uma
deliberacao publica e representativa, e ndo de um acerto interno.

A autorizacdao legislativa especifica funciona como o selo de validacao
democratica. Tentar realizar uma operagao de tamanha magnitude e repercussao sem
essa chancela explicita do Legislativo fragiliza sua legitimidade perante a opiniao
publica e os préprios 6rgaos de controle.

Assegurando a Seguranca Juridica pela Via Legislativa
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A seguranca juridica, entendida como a estabilidade das relacdes juridicas e a
previsibilidade das ac0es do Estado, € um valor fundamental do ordenamento.
Decisdes administrativas e empresariais tomadas por estatais, especialmente as que
envolvem parcerias com o setor privado, devem buscar a maxima seguranga juridica
para evitar instabilidades e litigios futuros.

No caso da participacdo do BRB no Banco Master, a auséncia de uma
autorizacao legislativa especifica, diante da clareza do artigo 37, XX, da CF, e da
propria repercussao que a operacao gerou, cria um foco de inseguranca juridica.

A existéncia de um parecer ndao conclusivo da PGDF sobre a
suficiéncia de autorizacao genérica apenas acentua essa incerteza. Abre-se
margem para questionamentos judiciais ou perante o TCDF sobre a validade formal
do ato, o0 que poderia comprometer a operagao ou gerar passivos futuros para o BRB
e, por extensao, para o Distrito Federal.

A obtencao de autorizacdo legislativa especifica, precedida pela ampla
discussao publica que a matéria exige, tem o conddo de sanar essa inseguranca. Ao
seguir o rito constitucionalmente previsto para operagdes dessa natureza, confere-se
ao ato um fundamento legal robusto e democraticamente validado.

A lei especifica passa a ser o titulo juridico inequivoco que respalda a
participacao do BRB no Banco Master, dificultando enormemente contestacoes futuras
baseadas em vicios formais de autorizacdo. A discussao publica e a aprovagao
parlamentar funcionam, assim, como um mecanismo de prevencao de litigios e de
fortalecimento da seguranca juridica da operagao.

Conclusao do Capitulo

A expressiva magnitude econdmica da participacdo do BRB no Banco Master e
a consequente e ja manifesta repercussao midiatica e politica ndo sdo elementos que
possam ser ignorados na andlise da validade e legitimidade da operagdo. Pelo
contrario, eles reforcam a necessidade de um processo decisério que va além das
instancias internas do banco e do Executivo, buscando na arena publica a validacao
necessaria.
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A ampla discussdao publica, propiciada pelo debate no ambito do Poder
Legislativo para a concessao de autorizacdo especifica, € essencial para conferir
legitimidade social e politica a uma decisao de tamanha envergadura. Ademais, seguir
o rito constitucionalmente previsto, obtendo a lei autorizativa especifica, é a via mais
segura para garantir a estabilidade juridica da operacao, prevenindo contestacoes e
litigios futuros que poderiam advir da auséncia de um fundamento legal inequivoco.
Ignorar a repercussao e a necessidade de debate publico, optando por vias
procedimentais de duvidosa adequacao, seria ndo apenas politicamente arriscado, mas
juridicamente temerario.

8. A Lei Especifica como Instrumento de Prevencdo contra
Desvios de Finalidade, Conflitos de Interesse e Captura por
Interesses Privados

Os Riscos Inerentes a Atuacao Empresarial do Estado

A gestdo de empresas estatais, situadas na complexa interface entre o publico
e o privado, esta sujeita a riscos especificos que podem comprometer sua missao
fundamental de servir ao interesse coletivo. Dentre esses riscos, destacam-se o desvio
de finalidade (a utilizacdo da maquina estatal para fins diversos daqueles que
justificaram sua criagdo), a ocorréncia de conflitos de interesse (em que interesses
privados de gestores ou terceiros se sobrepdem ao interesse publico) e a captura da
entidade por interesses privados (quando a estatal passa a operar em beneficio de
grupos especificos em detrimento da coletividade). Este capitulo argumenta que a
exigéncia constitucional de autorizacao legislativa especifica para operacdes como a
participacdo do Banco de Brasilia no Banco Master desempenha uma funcao profilatica
fundamental, atuando como um mecanismo preventivo contra essas graves patologias
administrativas e de governanga.

Prevenindo o Desvio de Finalidade: A Vinculacdao ao Interesse Publico sob
Escrutinio Legislativo
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Como exaustivamente abordado (especialmente no Capitulo 3), as empresas
estatais sao criadas para atender a um "relevante interesse coletivo" ou a um
"imperativo de seguranca nacional" (Art. 173, CF). Suas acdes devem estar
estritamente vinculadas a esses objetivos.

O desvio de finalidade ocorre quando essa vinculacao é rompida. A estatal
passa a agir buscando outros fins — seja o lucro pelo lucro dissociado do interesse
publico (discutido no Cap. 2), a expansdao de mercado como um fim em si mesmo, o
atendimento a interesses politicos conjunturais ou o beneficio de grupos especificos.
Operacoes complexas como a aquisicao de participacao em empresas privadas abrem
flancos para esse tipo de desvio, pois podem ser justificadas por argumentos de
mercado que mascaram a auséncia de um real beneficio publico ou a desconexao com
0s objetivos estatutarios da estatal.

A exigéncia de autorizacao legislativa especifica atua como um poderoso
antidoto contra o desvio de finalidade. Ao obrigar a administracao do BRB e o Governo
do Distrito Federal a apresentarem e defenderem publicamente, perante a Camara
Legislativa, as razdes pelas quais a participacao no Banco Master serve aos objetivos
publicos do banco e ao interesse coletivo do DF, o processo legislativo forca uma
verificacdo explicita dessa vinculagao.

O debate parlamentar e a necessidade de construir uma maioria para aprovar
a lei dificultam a aprovacao de projetos que nao demonstrem claramente essa conexao
finalistica ou cujas justificativas sejam frageis ou aparentes. A lei especifica, ao final,
consagra os objetivos e as justificativas publicas da operacao, servindo de parametro
para o controle posterior (Cap. 4) e inibindo desvios futuros.

Mitigando Conflitos de Interesse pela Transparéncia e Controle Externo

Conflitos de interesse surgem quando interesses privados de individuos
envolvidos na tomada de decisao (administradores, conselheiros, agentes publicos)
podem influenciar indevidamente o desempenho de suas fungbes publicas. A Lei n©
13.303, de 2016, estabelece diversas regras para mitigar esses riscos, como a ampla
experiéncia dos administradores (Art. 17), vedacOes (Art. 17, §29), regras sobre
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transacoes com partes relacionadas (Art. 12) e membros independentes do Conselho
de Administracao (Art. 22).

No entanto, em operagdes complexas e de grande valor como a parceria BRB-
Master, que envolvem negociacOes diretas com uma entidade privada e seus
controladores, os riscos de conflitos de interesse (sejam eles reais, potenciais ou
aparentes) sao ampliados.

O processo legislativo de autorizagao especifica introduz um nivel adicional e
externo de escrutinio que ajuda a mitigar esses riscos. A transparéncia inerente ao
processo (discutida no Cap. 5), com a publicizacao das justificativas, dos termos gerais
do acordo e dos atores envolvidos, torna mais dificil a ocultacdo de conflitos de
interesse relevantes. A necessidade de defender a operacao perante os parlamentares
e a opinido publica expde os decisores a um questionamento que pode trazer a tona
potenciais conflitos. Aragao, ao tratar dos controles sobre as estatais, implicitamente
reconhece que a multiplicidade de instancias de controle (incluindo o Legislativo) serve
para garantir a observancia de principios como a moralidade e a impessoalidade (CF,
Art. 37), que sao diretamente violados pela atuacao baseada em conflitos de interesse
(ARAGAO, 2018, p. 71-73, 209 ss.).

A Autorizacdo Legislativa como Barreira a Captura por Interesses Privados

A teoria da captura descreve o fenémeno pelo qual uma entidade publica, que
deveria regular ou atuar em prol do interesse geral, passa a ser influenciada ou
"capturada" pelos interesses do setor privado que deveria regular ou com o qual
interage, resultando em decisdes que favorecem esses interesses privados em
detrimento do bem comum. Em operagdes de parceria publico-privada ou de aquisicao
de participacao de estatal em empresa privada, o risco de captura é real: a empresa
privada parceira (no caso, o Banco Master e seus controladores) pode exercer
influéncia indevida sobre as decisdes do BRB relativas a parceria, buscando maximizar
seus proprios ganhos, mesmo que isso implique maiores riscos ou menor retorno para
o lado publico.
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Decisdes tomadas exclusivamente em ambito interno, com base em analises
técnicas nem sempre transparentes e sem um controle externo robusto, sao mais
vulneraveis a captura. A assimetria de informacdes e a complexidade técnica da
operagao podem favorecer os interesses privados mais bem organizados e informados.

A autorizacao legislativa especifica funciona como uma importante barreira
contra esse risco. Ao transferir o /ocus da decisao final para um corpo colegiado amplo
e politicamente diverso como a Camara Legislativa, dilui-se o poder de influéncia de
grupos de interesse especificos.

A necessidade de publicidade e justificacdo perante mdultiplos atores
(parlamentares de diferentes partidos, imprensa, sociedade civil, érgaos de controle)
torna a captura mais dificil e custosa.

O processo legislativo, com seus debates e vetos potenciais, aumenta a
probabilidade de que o interesse publico prevaleca sobre interesses privados
eventualmente divergentes. A lei especifica, ao definir claramente os termos e
objetivos publicos da participacdao, também dificulta a reinterpretacédo ou o
desvirtuamento posterior da operagao em favor do parceiro privado.

Conclusao do Capitulo

A exigéncia de autorizacao legislativa especifica para a participacdo do BRB no
Banco Master ndo € um excesso de formalismo, mas um mecanismo de governanca
com uma fungao preventiva essencial. Ela atua como um filtro destinado a proteger a
estatal e o interesse publico contra riscos graves e recorrentes na gestdao publica: o
desvio da finalidade publica que justifica a existéncia da estatal, a influéncia indevida
de conflitos de interesse nas decisOes estratégicas e a captura da instituicdo por
interesses privados.

Ao forcar a demonstracao explicita da vinculagdo ao interesse publico, ao
promover a transparéncia sobre os termos e os atores envolvidos, e ao submeter a
decisao final a um corpo deliberativo amplo e representativo, o processo legislativo
cria barreiras significativas contra essas patologias.
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Embora mecanismos internos de compliance e governanga sejam importantes,
a chancela legislativa prévia oferece uma camada externa e politicamente robusta de
prevencao, indispensavel para operagdes de tamanha magnitude e complexidade
como a analisada. Dispensar essa etapa significa remover um escudo protetor
fundamental do interesse publico.

9. A Obrigacao de Fundamentar a Escolha do Parceiro Privado e
a Validacao Democratica pelo Processo Legislativo

Para Além da Licitacao, o Dever de Justificar a Escolha Estratégica

A decisdo do BRB de adquirir participacao acionaria no Banco Master
representa uma "oportunidade de negocio" (ISSA, 2024, p. 1) que, pela sua natureza
— a aquisicdo de parte de uma empresa especifica e ja existente —, afasta a
aplicabilidade dos procedimentos licitatorios convencionais. A inviabilidade de
competicdo por um ativo societario Unico configura, em tese, hipdtese de
inexigibilidade de licitacao.

Contudo, a ndo incidéncia das regras formais de certame competitivo ndo
outorga a administracdo da empresa estatal uma liberdade incondicionada para
selecionar seus parceiros privados. Pelo contrario, os principios constitucionais que
regem toda a Administracao Publica (Art. 37, CF) e as boas praticas de governanca
corporativa, intensificadas pela Lei n® 13.303, de 2016, impdem o dever indeclinavel
de motivar a escolha, demonstrando, de forma objetiva e rastreavel, por que a selecao
do Banco Master se afigura como a melhor alternativa para a consecucao dos objetivos
publicos do BRB.

Este capitulo sustenta que essa fundamentacao é essencial e que sua
validacao final deve ocorrer através do processo legislativo de autorizagao especifica,
garantindo o escrutinio democratico sobre a escolha do parceiro.

A Auséncia de Licitacdao Formal e a Intensificacdao do Dever de Motivar
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A aquisicdo de participacbes societarias ou a formacao de parcerias
estratégicas por empresas estatais frequentemente escapam ao modelo tradicional de
licitacao. Rafael Hamze Issa nota que essas formas de parcerias "possuem
caracteristicas diversas dos tradicionais contratos de prestacdo de servicos ou
execucao de obras, pois envolvem a busca por parceiros privados para o desempenho
de atividade de risco e gque tenham por finalidade o desenvolvimento conjunto de
solugoes" (ISSA, 2024, p. 1). A Lei das Estatais, embora estabeleca um regime
licitatdrio proprio para estatais (Art. 28 e ss.), reconhece hipdteses de contratacao
direta (Art. 29) e inexigibilidade (Art. 30), esta Ultima aplicavel quando ha inviabilidade
de competicao.

Entretanto, a dispensa ou inexigibilidade da licitacao nao implica a dispensa
do dever de justificar a escolha. Pelo contrario, a auséncia do processo competitivo,
que por si s ja confere um grau de objetividade e impessoalidade a selecao, torna
ainda mais crucial a demonstracao explicita e robusta das razdes que levaram a escolha
de um determinado parceiro.

Como lembra Alexandre Santos de Aragdao, mesmo com regime juridico
flexibilizado, as estatais "continuam sujeitas aos principios da Administracdo Publica"
(ARAGAO, 2018, p. 161). A decisdo de se associar a um parceiro especifico, investindo
vultosos recursos publicos, deve ser rigorosamente motivada.

Fundamentando a Escolha: Principios Constitucionais e Governanca
Corporativa

A escolha do Banco Master como parceiro do BRB deve ser avaliada sob a dtica
dos principios da motivagdo, impessoalidade, moralidade e eficiéncia (Art. 37, CF),
bem como das melhores praticas de governanga corporativa, essenciais para 0 bom
desempenho das estatais, conforme ressalta Joaquim Rubens Fontes-Filho ao analisar
os desafios pds-Lei 13.303, de 2016 (FONTES-FILHO, 2018).

1. A administracao do BRB tem o dever de expor clara e detalhadamente
os fundamentos faticos e juridicos da escolha. Por que o Banco Master foi
considerado o parceiro ideal? Quais critérios objetivos foram utilizados na
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avaliacao? A motivacao "confere transparéncia e permite o controle da legalidade
e da legitimidade dos atos administrativos" (ARAGAO, 2018, p. 73), sendo
indispensavel para qualquer decisao que envolva recursos publicos.

2. A escolha deve ser isenta de favoritismos, influéncias politicas indevidas
ou interesses pessoais. A fundamentacao deve demonstrar que a selecao se
baseou em méritos técnicos, econdmicos e estratégicos do Banco Master,
alinhados ao interesse publico. A auséncia de justificativa plausivel pode levantar
suspeitas sobre a observancia desses principios. Fontes-Filho alerta para os
" potencials desafios e exigéncias para o desenvolvimento das empresas estatais,
segundo suas configuracoes de governangd', que incluem pressoes de
stakeholders (FONTES-FILHO, 2018, p. 181), tornando a justificativa impessoal
ainda mais relevante.

3. A escolha do Banco Master deve ser demonstrada como a alternativa
mais eficiente para o BRB atingir seus objetivos, considerando a relacao custo
(R$ 2 bilhdes), beneficio (potenciais sinergias, lucros, alcance de obijetivos
publicos) e risco. Isso exige uma analise comparativa, mesmo que interna, com
outras opgOes estratégicas. A parceria deve agregar valor publico, e ndo apenas
valor financeiro privado. Issa destaca a importancia do controle sobre
"oportunidades de negocio" (ISSA, 2024), o que implica avaliar se a oportunidade
escolhida &, de fato, eficiente sob a dtica publica.

Mesmo em participacdes minoritarias, Niebuhr e Assis argumentam que o
Estado ndo esta dispensado de "adotar praticas de governanca e de controle
proporcionais a relevéncia, a materialidade e aos riscos do negocio' (NIEBUHR &
ASSIS, 2020, p. 243). Com maior razao, em uma aquisicao de participacao tao
significativa como a do BRB no Banco Master, a exigéncia de uma escolha bem
fundamentada, alinhada as melhores praticas de governanca, é inafastavel.

A Auséncia de Fundamentacgao Publica para a Escolha do Banco Master
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Conforme ja assinalado em capitulos anteriores, a justificativa detalhada para
a escolha especifica do Banco Master ndo foi adequadamente publicizada. Faltam
informac0es cruciais sobre:

« Os resultados da due diligence que embasaram a decisao.

« A metodologia de valuation e a demonstracao da justeza do preco pago.

« A identificacao concreta das sinergias esperadas e como elas beneficiam o BRB e
o DF.

« A andlise comparativa com outras possiveis estratégias de crescimento ou
parceria.

« A avaliacdo detalhada dos riscos especificos associados ao Banco Master e ao seu
modelo de negdcios.

Essa lacuna informacional impede um controle efetivo — seja interno, pelos
orgaos de governanca do proprio BRB, seja externo, pelos 6rgaos de controle e pela
sociedade — sobre a racionalidade e a adequacao da escolha realizada. A mera
afirmacdo de que se trata de uma "oportunidade estratégica" é insuficiente para
atender ao dever de motivar.

Validacao Democratica da Escolha: O Papel Insubstituivel do Legislativo

Considerando a discricionariedade envolvida na escolha (ainda que vinculada
aos principios) e a auséncia de um processo competitivo formal, a validacdo
democratica dessa escolha torna-se um passo l6gico e necessario para garantir a
legitimidade e a accountability da decisao. O processo legislativo de autorizacao
especifica oferece o ambiente institucional adequado para esse fim:

1. Obriga a explicitacdo, ja que a necessidade de aprovar uma lei forca a
administragdo a apresentar ao Legislativo e a sociedade as razoes detalhadas da
escolha do Banco Master.

2. Permite o Escrutinio, considerando que os parlamentares podem analisar
criticamente a fundamentacdo apresentada, questionar os critérios, solicitar
informagbes adicionais e avaliar se a escolha atende aos principios da
impessoalidade, eficiéncia e ao interesse publico.
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3. Permite o mais amplo debate, dado que o Legislativo é, por natureza, um
férum pluralista onde diferentes perspectivas sobre a conveniéncia da parceria
podem ser debatidas, enriquecendo a analise e conferindo maior robustez a
decisao final.

4. Confere maior legitimidade a escolha do Banco Master pelo BRB, uma
vez que a aprovacao legislativa ndo apenas autoriza a operacao, mas também
valida, democraticamente, a escolha especifica do parceiro, conferindo-lhe um
selo de aprovacao que transcende a esfera administrativa ou gerencial.

Submeter a escolha ao Legislativo &, portanto, um mecanismo que
compatibiliza a agilidade necessaria para aproveitar " oportunidades de negocio" (ISSA,
2024) com a necessidade de controle, transparéncia e legitimacdao democratica
inerente a gestdo de recursos publicos em uma sociedade de economia mista.

Conclusao do Capitulo

A inexigibilidade de licitacdo para a aquisicdo de participacdo acionaria pelo
BRB no Banco Master nao elimina, mas sim reforca, o dever de apresentar uma
fundamentagdo robusta, transparente e objetiva para a escolha especifica desse
parceiro. Os principios constitucionais da motivacdo, impessoalidade, moralidade e
eficiéncia, aliados as boas praticas de governanca corporativa aplicaveis as estatais,
exigem que se demonstre claramente por que o Banco Master representa a melhor
opcao estratégica para o BRB e para o interesse publico do Distrito Federal.

Diante da manifesta falta de publicidade dessa fundamentacao essencial e
considerando a relevancia do investimento, a validacao democratica da escolha através
do processo legislativo de autorizagdo especifica é indispensavel. Este processo
assegura o escrutinio necessario, promove a accountability e confere legitimidade a
uma decisdo discriciondria de alto impacto, garantindo que a escolha do parceiro
privado esteja alinhada aos ditames do interesse publico e aos principios que regem a
Administracao.
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Conclusao Final

A conclusdao do presente estudo reside na imprescindibilidade da
autorizacao legislativa especifica para a participacao do Banco de Brasilia
(BRB) como acionista do Banco Master, fundamentando tal exigéncia em pilares
constitucionais, legais e principioldgicos que regem a atuacao das empresas estatais
no Brasil. Os principais resultados da analise convergem para a clara identificacao de
que a operacao em tela, dada sua natureza e magnitude, ndo se circunscreve a ldgica
de uma simples gestdo ordinaria ou de uma operagao acobertada por autorizagoes
genéricas pretéritas.

Conclui-se também que nao existe nem mesmo autorizacdo genérica que
autorize a operacao em analise, nao sendo, portanto, suficiente a Lei n© 4.545, de
1964, que institui o BRB. A exigéncia de autorizacao normativa se fundamenta em
pilares constitucionais, legais e principioldgicos, demonstrando que a operagao
transcende a gestdo ordinaria e requer escrutinio democratico.

Os resultados demonstram, em primeiro lugar, que o comando do art. 37,
inciso XX, da Constituicao Federal de 1988, reiterado pelo art. 19, inciso XIX, da Lei
Organica do Distrito Federal e pelo art. 2°, § 2°, da Lei n® 13.303, de 2016, é
categodrico ao exigir autorizacao legislativa "em cada caso" para a participacao de
estatais em empresas privadas. Essa regra apresenta como escopo de aplicacao a
necessidade de submissdao de decisdes, como no caso concreto, ao escrutinio
democratico do Poder Legislativo, garantindo a transparéncia e o alinhamento da
atuacdo estatal ao interesse publico. A excecao prevista no art. 2°, § 39, da Lei n°
13.303, de 2016, relativa a "participacdes autorizadas pelo Conselho de Administracao
em linha com o plano de negdcios", deve ser interpretada restritivamente e nao
abrange operacdes de grande vulto e impacto estratégico como a analisada, que
envolve R$ 2 bilhdes e a aquisicao de 58% do capital de outra instituigao financeira.

Em segundo lugar, a andlise aprofundada do regime juridico hibrido das
empresas estatais, que concilia a atuagao no mercado sob regras de direito privado
com a subordinacao indeclinavel ao interesse publico, evidencia que a busca por lucro
e a autonomia comercial ndo sdo ilimitadas. A prevaléncia do interesse publico, a
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funcao social da estatal e a responsabilidade com o patrimo6nio publico impdem limites
a assuncao de riscos e exigem que decisoes estratégicas sejam validadas pela instancia
que representa o acionista controlador publico, qual seja, o Poder Legislativo.

Terceiro, no estudo demonstrou-se a obrigacdao de vincular a operacao aos
objetivos publicos do BRB e a utilidade para o Distrito Federal. A atuagdo da estatal
deve ser racionalmente orientada para a consecugao de finalidades que justifiquem
sua existéncia, e a operacao de participacdo no Banco Master carece de publicidade e
clareza quanto a como ela, concretamente, contribuirda para o fomento do
desenvolvimento do DF ou para a melhoria dos servigos a populagdo. A autorizacao
legislativa € o mecanismo para forcar essa demonstracao e validar democraticamente
a utilidade publica da operacao.

Quarto, o controle legislativo prévio (ex ante), materializado na exigéncia de
autorizacao especifica, revela-se um mecanismo indispensavel de governanca e
fiscalizagdo da atuagao estatal. Ele permite uma avaliagao preventiva dos riscos e da
conveniéncia da operacao antes que ela se consume, conferindo legitimidade
democratica a decisao e servindo como marco para a fiscalizagdo subsequente.

Quinto, a repercussao econdmica e mididtica da operacao reforca a
necessidade de uma ampla discussdo publica para assegurar a legitimidade e a
seguranca juridica. O processo legislativo é o forum adequado para sediar esse debate
plural e transparente, minimizando riscos de contestacOes futuras baseadas na
opacidade do processo decisorio.

Sexto, a lei especifica atua como um instrumento fundamental de prevencao
contra desvios de finalidade, conflitos de interesse e captura por interesses privados.
Ao exigir a justificacdo publica e o debate parlamentar, dificulta-se a aprovagao de
operagdes que nao atendam ao interesse publico ou que favorecam indevidamente
interesses particulares.

Sétimo, a obrigacdo de apresentar fundamentagao para a escolha do parceiro
privado, mesmo em hipdteses de inexigibilidade de licitacdao, impde um dever de
transparéncia e objetividade. A validacdo democratica dessa escolha pelo processo
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legislativo garante que a selegdo do Banco Master esteja alinhada aos principios que
regem a Administracao Publica.

Por fim, a andlise da Lei n°® 13.303, de 2016, e da interpretacao restritiva da
decisdo do Supremo Tribunal Federal na ADI 5624, circunscrita a alienagao de controle
de subsidiarias, confirma a insuficiéncia de uma autorizacao genérica e a necessidade
imperativa de lei especifica para a aquisicao de participacdo em empresa privada.

Em interpretacao desses resultados, torna-se evidente que a pretendida
participacdo do BRB no Banco Master, sob a ética do direito administrativo brasileiro,
nao se caracteriza como um mero negdcio bancario ou um ato de gestao ordinaria.
Configura, ao revés, uma operacao de significativa relevancia publica, que mobiliza
recursos estatais vultosos e impacta a estrutura e os objetivos de uma entidade
integrante da Administracao Publica. A complexidade e a magnitude da operacao,
aliadas a sua repercussao e aos riscos inerentes a atuacao estatal no mercado privado,
demandam um nivel de controle e validacdo que apenas a autorizagdo legislativa
especifica pode proporcionar. A tese da autorizacao genérica, nesse contexto, revela-
se uma interpretacao restritiva das normas de controle, em detrimento dos principios
da publicidade, transparéncia, moralidade e eficiéncia, e em potencial violacao ao
comando constitucional explicito.

A contribuicao deste estudo para a area mais ampla do Direito Administrativo
e do regime juridico das empresas estatais reside em diversos aspectos.
Primeiramente, reforca a vitalidade e a aplicabilidade dos principios constitucionais da
Administracdo Publica, mesmo em entidades que operam sob o manto do direito
privado, demonstrando que a hibridez do regime juridico ndo implica a mitigacdo dos
controles essenciais em operacoes de relevante interesse publico. Segundo, sublinha
a fungdo estratégica do controle legislativo prévio como mecanismo de governancga e
conformacado da atuacdo estatal aos seus fins institucionais, em contraponto a visao
que o reduz a uma mera formalidade ou a um obstaculo a eficiéncia. Terceiro,
evidencia a importancia da transparéncia e da deliberacao publica qualificada como
elementos indissociaveis da legitimidade das decisdes que envolvem a alocacao de
recursos publicos de grande vulto. Quarto, oferece uma andlise detida da Lei n°
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13.303/2016 e da jurisprudéncia do STF em matéria de controle sobre estatais,
propondo uma interpretacao sistematica que harmonize as normas com os principios
constitucionais e a teleologia do controle estatal. Por fim, ao analisar um caso concreto
de grande repercussao, o estudo contribui para a densificacao tedrica e pratica do
regime juridico das empresas estatais, fornecendo subsidios para a atuacao dos
gestores publicos, dos 6rgaos de controle e do Poder Judiciario em face de operacoes
similares, de forma que a busca por eficiéncia e lucratividade nas estatais esteja
sempre a servico do interesse coletivo e sob o crivo da fiscalizacao democratica.

Brasilia/DF, 24 de abril de 2025.

Alexandre Rosa Lopes

Consultor Legislativo — Matricula n°® 23.552
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