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Vamos, neste trabalho, abordar a ma
teria de uma forma sistemãtica, sob os va
rias aspectos pelos quais ela pode ser encara 
da, começando pelo de sua regularidade em fa

ce da legislação bancãria . 

I. Infringência ou nao ã Lei Bancãria 

a) Empréstimo com Recurso Próprio 

O Banco Central vem enviando cartas a 
vãrias empresas advertindo-as de que o empres 
timo de dinheiro a outras empresas, ainda que 
do mesmo grupo empresarial, constitui infra
ção ã Lei n9 4.595/64 , chamada Lei Bancãria , 
apenada com multa, variãvel, atê duzentas ve
zes o mai or s al ã rio de r eferência vigen t e no 
Pais , e dete nção de l a 2 anos, f i cando a es 
ta sujeitos, quando pessoa jurídica, seus qi
retores e administradores (art. 44 , § 79) . 

Para me l hor eluci da çã o da maté ri a, 



faz-se mistêr a transcrição dos dispositivos 

pertinentes da citada Let nQ 4.5 95/64, para 

que possamos analisar o que eles entendem por 
instituição financeira sujeita a autorização 

do Banco Central do Brasil. 

Com efeito, os artigos 17, § Onico, 

18 e seus§§, dispõem que: 
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"A1tt . 17 - Con1.,ide..1tam- ,6e. in1.,tit uiç.õe..1., 

6inanQe..i1taf.i , palta of.i e..óe..it of.i da le..

giJ.ilaç.ão em vigolt, af.i pe..f.if.iOaô ju1t1di 

Qaf.i públ iQaf.i ou p1tivada1.,, qu e.. t enham 

QOmo atividade.. p1tinQipal ou a Qe.. J.if.io-

1tia a Qol e..ta, inte..1tme..diaç.ão ou apl~ 

Qaç.ão de.. 1te..Qu1tf.iof.i 6inanQe..i1tOô p1to-

p1tio1., ou de.. te..1tQe..i1toô , em moeda na-

Qional ou e..J.it1tange..i1ta, e a QuJ.itÕdia 

d e.. valolt de.. p1top1tie..dade.. de.. te..1tQe..i1tof.i. 

Pa1tâg1ta60 DniQo - Pa1ta of.i e..6eito1., d~ 

ta Lei e.. da le..giJ.ilaç.ão em vigo1t,e..qui 

pa1tam-1.,e.. ã1., in1.,tituiç.õe..1., 6inanQe..i1taf.i 

af.i pe..J.if.ioaf.i 61J.iiQa,t, que.. e..xe..1tç.am qual

que..Jt daf.i atividade..J.i 1te..6e..1tidaf.i ne..J.ite..h 

a1tti go , de.. 601tma pe..1tmane..nte.. ou even
tua l ". 

"A1tt. 18 - AJ.i inJ.itituiç.õu tíinanQe..i-



haó óOmente podehão 6uneionah no 

Paió mediante phevia autohização do 

Baneo Centhal da Repúbliea do Bhaóil 

ou deeheto do Podeh Exeeutivo,quando 

6ohem eóthangeihaó . 

§ 1Q - Alem doó eótabeleeimentoó ban 

eáhiOó o6ieiaió ou phivadoó, daó óO

ei edadeó de ehedito, 6inaneiamento e 
inveótimentoó, daó eaixaó eeonômieaó 

e daó eoopehativaó de ehedito ou a 

óeçao de ehedito daó eoopehativaó que 

a tenham, também óe óUbohdinam al 

diópOóiçÕeó e dióeiplina deóta Lei 

no que 6oh aplieável, aó bolóaó deva 

loheó, eompanhiaó de óeguhOó e de ea 

pitalização, aó óOeiedadeh que e6e
tuam dióthibuição de phêmiOó em imô

veió, meheadohiaó ou dinheiho,media~ 

te óOhteio de tituloó de óUa emÍóóão 

ou poh qualqueh 6ohma, e aó peóó Oal 

6Ióieaó ou juhidieaó que exehçam,poh 

eonta phÔphia ou de teheeihoó, ativi 

dade helaeionada eom a eompha e ven

da de açÕeó e outhOó quaióqueh titu

loó, healizando noó meheadoó 6inan

eeihOó e de eapitaió opehaçoeó ou 

óehviçoó de natuheza doó exeeutadoó 

pelaó inótituiçÕeó 6inaneeihaó. 
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§ 2Q - O Banco Centnal da República 

do Bna~il, no exenclcio da 6ibcaliz~ 

ção que lhe compete, negul anâ ab co~ 

diçõ u de co nconnê.ncia entne inbti.:tui: 

çÕeb 6inanceinab, coibind o-lheb ob 

abubob com a aplicação da pena nob 

tenmob debta Lei . 

§ 3Q - Vependenã o de pnêvia autoniza 

ção do . Banc o Centnal da República do 

Bnabil ab campanhab debtinadab ã co

leta de necunbo~ do público, pnatic~ 

dab pon pebboab 6lbicab ou junldicab 

abnangidab nebte antigo, balvo pana 

bubbcnição públi ca de açÕeb, nob te~ 

mob da l ei dab b o ciedadeb pon açõ eb ". 

Examinando os dispositivos le gais re 

tro~itados, verificamos que o conc eito de 

instituição financeira reside no "ca put " do 

art. 17, que cons id era , pa ra os efe itos da 

legisla çã o em vi gor, as pessoas jurídicas p~ 

blic as ou privad as que tenham como ati vidade 
principal ou ac ess6ria a coleta, int ermedia

ção ou aplicação de recursos pr6pri os ou de 

terceiros ... 

Por sua vez, o art. 11, Inciso VII, 

do mesmo dip lo ma legal, disp õe que: 
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"Attt. 11 - Compete. ainda ao Bane.o Ce.n 

tttal da Re.públic.a do Btta~il: 

VII - e.xe.ttc.e.tt pe.ttmane.nte. vigilânc.ia 

no~ me.ttc.ado~ 6inanc.e.itto~ e. de. 

e.apitai~ ~o btt e. e.mptte.~a~ que. 

ditte.ta, ou inditte.tame.nte., in

te.tt6ittam ne.~~e.~ me.ttc.ado~ e. e.m 

tte.lação ã~ modalidade.~ ou ptt~ 

c. e.~~o~ ope.ttac.ionai~ que. utili 

zam", 

Os estabelecimentos de credito, as 

instituições financeiras sob exame,desenvol

vem suas atividades com base na função espe

cifica de intermediação nos mercados de capi

tais ou em outras palavras, com base na co

leta (captação) e aplicação de recursos pro

prios e de terceiros, no mercado financeiro 

e de capitais. Desde logo, depreende-se oue 

a intermediação constitui atividade nuclear 

das instituições financeiras e o lucro cons

titui o objetivo principal do comercio bancã 

rio. 

Conforme dito, a lei faz referência 

aos mercados financeiros e de capitais e is

to, a nosso ver, jã exclui o emrrestimo de 

dinheiro efetuado entre contrciladota e con-
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trolada do conceito de atividade financeira, 

dependente de previa autori zaçã o do Banco Cen 

t ra 1 . 

Com efeito, o termo mercados refere

se a ideia de clientela ao publico emp re sta

dor ou tomador dos recursos financei~os, ra

zao pela qual um empréstimo particular entre 

empresas do mesmo qrupo em nada interfer e no 

mercado financeiro ou de capitais, nem com

p r o me te a e s ta b i 1 i d a d e , a g a r a n t i a , a s e g ura~ 

ça que devem cercar todas as formas de capt~ 

ção e/ou aplica ção de poupança popular, ou a 
"r at io l egis" da cita da lei bancãria.Por is

so mesmo, não se po de conceituar os emprestl 

mos, em âmbito fechado, como atividades fi

nance iras, exclusivas de entidades bancãrias 

e sujeitas ã autorização previa do Banco Cen 
t r a 1 . 

Wilson de Egito Coelho, especialista 
em Direito Bancãrio, comunga do nosso enten
dimento, ao esclarecer nestes termos: 
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"T e..11.e.mof.. e.n,tão , e.amo c.ole.,ta , a op e.11.a

ção paf..f.. iva (d e. ve..do11. di11. e.,to ) e. e.am o 

aplic. ação, a ope..11.ação ativa c.11.e..do11. 

di11.e..t o) . Da inte.11.11.e..lação da f.. dua f.. 



ôunge a intenmediação que, em Vinei

to Comencial, ôigni6ica intnomiôôão 

eôpeculativa . Oô tnêô efementoô ~n

tenligadoô, n ecipnocamente dependen

teô, 6on mam uma unidade conceituai, 

pontanto . Veôôe modo, a aplicação de 

necunôOô 6i nanceino ô pnópnioô ou de 

tenceinoô em moe da ôÕ ôenâ ati vidade 

pnivativa daô i nôtituiçÕeô 6i nancei

naô quando hou ven intenmediação ou 

coleta ant enion doô meô mOô necunôOô. 

Aôô im , o empnêôtimo entne panticula

neô, utilizando-ôe o empneôta don de 

ôeUô pnõpnioô necunôOô 6in anc einoô , 

não conôtitui atividade pnivativadoô 

banco ô e inôtituiçõ u ôimilaneô ". 

("In" Reviôta da OAB, RJ, vof.2 , n. 

4 , 1970 ) . 

Por ou tro lado, se o lucro constitui 

o objetivo principal do comêrcio bancãrio, a 

ausência dele (lucro ) revela "quantum satis" 

que exclui o mutuo fechado, "intramuros" (en 

tre empresas do mesmo gruoo) do conceito de 

atividade bancãria. Em artigo publicado no 

"Diãrio do Comercio e I ndustria" de 31.05.82, 

Waldo Siqueira atjvogado de empresas em São 

Paulo, a respeito do tema, com muita propri~ 

477 



dade assinalou: 

" AZ -6 e. ;t,1wta de. u.ma o pe.1taç.ão 6inanc.e.~ 

Jta -6e.m 6ina l ida de. l u.c.Jtati va, poi-6 06 

j u1to6 e. c. 01t1te. ç.ã o mone.t ~Jtia,quando ~n 

c.ide.nte.ó, 1te.p1te.6e.ntam ape.na6 a c.om 

pen6aç.ão pe.lo qu e. e.66e. e.apitai dei

xou de. 1te.nde.1t ã e. mp!te.6a e.mp1te.6tado1ta 

du!tant e. o te. mpo e.m qu e. 6ic.ou c.om a 

d e. ve.doJta". 

Efetivamente, no período de inflação 

galopante reinante no Pais, os j uros leqais 

nao remuneram o capital, e a correçao moneta 

ria nada mais e do que a atualização do di

nheiro, nao se revestindo, portanto, da natu 

reza de 1 ucro. 

De outra parte, somos de entendimen

to que o Estatuto Bancario não revogou o ins 

tituto do mutuo previsto nos artigos 1256 a 

1 2 6 4 d o C õ d i g o C i vi 1 p ã t ri o . Ta n to i s to e ver 

dade que na plen a Vi gência do Estatuto Bane~ 

rio, o artigo 29 do De creto-le i n9 427, de 

22.01 . 69 (p osteriormente re vogado pelo Decr!:_ 

to-lei n9 l . 700 / 79 ) , institui u o registro o
brig atõri o de notas oromissõrias e letras de 

câmbio, t ítulos de cre dit o que co mumente re-
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presentam dividas de emprêstimo s . E, o § 19 

do artigo 59 do citado d i ploma legal obriga

va os Cartõrios de Notas a comunicarem ao 

Ministêrio da Fazenda os contra t os de mutuo, 

cujo valor ultrapass asse a cem vezes o maior 

salãrio de referên c ia vig ente no País. Donde 

se infere que o legislador não res t ringiu os 

empréstimos de dinheiro ao monopõlio das ins 

tituições financeiras, como as define a Lei 

Bancãria. 

Por fim, a prõpria lei reconhece- a 

legalidade da aplicação dos recursos finan

ceiros próprios das empresas em títulos de 

renda fi xa ( letras, "op en mar ket", depósitos 

bancãrios, debêntures ) , que não sao outra 

caisa senão os emprêstimos a t erceiros, vi

sando ã racional gestão das suas disponibil~ 

dades financeiras, mormente nessa era de in

flação galopante, sendo que a lei fiscal tem 

dispensado detalhadamente o tratamento tribu 

tãrio a ser observado nas aplicações sob ex~ 

me, consoante se vê das disposições contidas 

nos Decretos-leis nQs l .338/74 e l .494/76.De 

flui do e xposto que não faria qualquer sent~ 

do a lei autorizar a aplicação de recursos 

próprios mesmo em carãter habitual - em titu 

los de renda fixa (empréstimos a terceiros) 
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e ao mesmo tempo fazer restrições ã celebra

ção de simples mutuos, entre particulares,não 

incorporados em títulos de credito. 

Ademais, a jurisprudência nao agasa

lha a tese defendida pelo Banco Central, co~ 

soan te se vê da decis ão prolatada pelo Trib~ 

nal de Alçada de São Paulo, em 30 de junhode 

1967, na qual considerou o empr êst imo entre 

particulares c omo modalidade do instituto de 

mutuo, regulado pelo Código Civil em seus ar 

tigos 1256 a 1264 e nunca como atividade pr~ 

vativa de instituições financeiras. 

( "In" R.J. , TASP , V. 5, 7, pag. 173). 

Em outro Acórdão da 2~ Turma do TFR 

de 09.08.71, no processo de Habeas Córpus nQ 

2.553, ES, de que foi relator o eminente ·Mi

nistro Godoy Ilha, decidiu que: 
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"011.a. a. 11.e.a.lizaç.ão de. e.mp'1.e-6timo-6, c.orn 

me.io-6 p11.ôp11.io-6 e. -6e. rn c.aptaç.ão de. 11.e.

c.uJr.-60-6 de. te.11.c.e.iJr.0-6, não -6e. pode. e.

quipa.11.a.11. ~-6 atividade.-6 e.-6pe. c.Z 6ic.a-6 

da.-6 in-6tituiç5e.-6 6ina. nc.e.i'1.a-6 qu e. e.o~ 

-6 -Üte.m, e.a mo e.xp!r.e.-6-6 o no te.xto legal , 

na. "e. ale.ta, inte.11.me.diação ou a.plic.a.

ção de. 11.e.c.uJr.-60-6 6ina.nc.e.i11.o-6 p11.ôp11.io-6 



ou de tenQeino1.i". O tnaço QanaQtenZ~ 

tiQ o daJ.i QhamadaJ.i " 6i nanQeinaJ.i" ê_ a 

Qa ptação de neQun1.io1.i do públiQO em 

genal pana inve1.itimento1.i 6inanQeino1.i, 

QujoJ.i ne1.iultado1.i 1.ião atnibuZdo1.i aoJ.i 

ne1.i peQti v o1.i 1.i ub1.i 01-itone1.i ". 

Com base nesse enten dim ento, o Trib~ 

nal rejeitou a existência de ti pi c idade do 

ilíci to penal do § 79 do art. 44, da Lei n9 

4.595/64. 

Em face de todo o exposto, somos de 

parecer que nao infringe a Lei Bancãria o em 

prestimo de dinheiro efetuado entre controla 

dora e controlada, desde que seja mutuo de 

recursos prõprios e desde oue a rnutuãria nao 

faça reaplicação desse recurso no mercado f~ 

nanceiro, uma vez que o que o Estatuto BancI 

rio veda e o exercício de atividade finan

ceira no sentido de captação e/ou aplicaç ão 

de dinheiro no mercado financeiro. 

b) Reaplicação de emprestimo de di

nheiro pela controladora, no me~ 

cado financeiro e o repasse pela 

controladora de recursos obtidos 

no mercado financeiro, ãs subsi-

481 



diãrias. 

Não raras vezes, a controladora rece
be das controladas os seus saldos temporãrios 

de cai xa para reaplicã-los no mercado finan

ceiro. 

Neste caso, quer-nos parecer que a o

peração se enquadra na expressão "coleta, i n

termedi ação e aplicação" do artigo 17 da Lei 

Bancãria e por via de conseqüência, a pessoa 

j uridica tomadora do emprestimo poderã ser e

quiparada ã instituição financeira~ sofrer 

sanções penais (art. 44, § 79) por operar in

dependentemente de autorização do Banco Cen

tra l . 

De outra parte, parece-nos comum ore-

2asse, pela controladora, de recursos obtidos 

no mercado financeiro ãs suas controladas.Tam 

bem, neste caso, a controladora infringe o 

disposto no citado artigo 17 do Estatuto Ban

cãrio, pela mesma ~azão alinhada no parãgrafo 

anterior. 

Todavia, se as citadas operaçoes fo

rem reali zadas no âmbito do "grupo de socieda 

des" forrn.almente co ns tit uido na forma previs-
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ta no art. 265 da Lei n9 6.404/76, quer-nos 

parecer que elas (operações) não infringi
riam o art. 17 do Estatuto Bancãrio sob exa

me. 

Com efeito, os arts. 265 e 266 da lei 
societãria, prescreve, "in verbis": 

"Atr..:t.. 2 6 5 - A 6 o c_jeda.de. e.o n:t.tr..ola.dotr..a e 

6ua6 c.on:t.tr.. ola.da6 podem c.onJ.>:t.j:t.u,ttr.., 

no6 :t.etr..mo6 de6:t.e Ca.pZ:t.ulo, gtr..upo de 

6oc.jedade6, medjan:t.e c.onvenç~o pela. 

qual 6e obtr..jguem a. c.omb,tna.~ tr..ec.utr..606 

ou e6 6oJi.ço6 pa.tr..a. a. tr..ea.ljzação do6 tr..e6-

pec.:t.jvo6 obje:t.06, ou a patr..ti c.jpatr.. de 

a:t.jujdade6 ou empli.eendjmento ) c.omun6. 

Atr..t. 266 - A6 tr..elaç~e6 enttr.. e a6 6o

c_je,dade6, a e6tJi.ututr..a admjnjJ.>ttr..a.tjva. 

do gtr..upo, e a c.ootr..denação ou 6ubotr..di 

naçao do6 adm,tn,t6:t.tr..adotr..e6 da6 6oc.je,

dade6 6jljada6 6etr..ão e6tabelec.jda6 na 

c.onvenção do gtr..upo, ma6 e.ada 6oc.jed~ 

de c.on~etr..vatr..~ petr..6onalldade e pattr..l

mô njo d,t6 tjnto6 ". 

Como se ve, de conformidade com os 
dispositivos legais retrocitados, as rela -
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çoes intra-societãrias e nao r ela ções com 
terceiros. Note-se que o obj etivo fundamen 
tal da sociedade de grupo, ou do que foi a
cordado em convenção grupal e a "co mbi na ção 

d e r e cu r s os o u e s f o r ç o s p a r a a r e a l i z a ç ão dos 
respect i vos ob j etos". Is to s igni fic a que, ju 
rid ic amente, pod e ocorrer a livre transfe 
rên ci a dentro do gr upo, dos r ec urs os pró
prios para mel hor ges tã o da s dispo nibi l ida
des, tendo em vi sta o interesse ma i s amplo 

do conjunto . Por t anto, os emp r estimos de di 
nhe.iro reali za dos , dentro do "grupo",ond e i _l]2 
peram dit as combi naçõ es de recursos, não po

dem, poi s , ser consid erados como i nterme dia
çoes f ina nceiras , por serem operações in t ra
soc i et ã rias. 

Em vista do exposto, nosso entendi

mento e no sentido de que as operaçoes sob 

exame, realizadas entre empresas do grupo de 

sociedades, não i~fringem o disposto no arti 
go 17 do Estatuto Bancãrio. 

c) Emprestimos de dinheiro , a titu-

l o gratuito, efetuados entre a 

co ntroladora e a controlada 

Indaga-se, vez por outra, se e lici-
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ta a operaçao de empréstimo de dinheiro ef e 
tuada, a título gratuito, entre controladora 
e controlada. 

A nosso ver, a citada operação, rea

lizada entre controladora e controlada, nao 
vinculadas entre si por uma convenção formal 
de grupo (grupo de sociedades) não seria le

gitima em face da lei societãria, por infri~ 
giro disposto no artigo 245, da Lei nQ 
6.404/76, que prescreve, "in verbis": 

"A11.t. 2 4 5 - QI.) adminil.)tll.adone.f.i nao P!!_ 

de_m, e_m pne.juZzo da companhia, 6avo-

11.e_ce_11. l.)ocie_dade_ coligada, contnolad!!_ 

11.a ou contnolada, cump11.indo-fhe_l.) ze

lan pana que_ ai.) ope.11.açõe_l.) entne_ ai.) 

l.)ociedade_l.), ).)e, houve.11., obl.)e_nve_m ~on

diçÕe_l.) e,l.)t11.itame_nte_ ~omutatival.), ou 

com pagame.nto compe_nl.)at611.io adequad~ 

e_ ne_l.)pondem penante_ a companhia pe_

fal.) pe.11.dal.) e_ dano).) nel.)uftante_l.) de_ a

tol.) pnaticadol.) com in6nação ao dil.)

pol.)to nel.)te_ a11.tigo". 

Como se ve, consoante o dispositivo 

legal retrocitado, nas relações entre a con

troladora e a controlada prevalece o princl-
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pio comutativo e a sua nao observância sujei 
ta os administradores ao pagamento de perdas 

e danos ã companhia, razão pela qual entend~ 
mos não ser legítimo, em face da lei societã 
ria, o empréstimo de dinheiro, a título gra
tuito, efetuado entre as empresas sob exame. 

Todavia, se a operação em anãlise fur 
realizada entre empresas do "grupo de socie
dades", constituído ao abrigo do citado art. 

265 da Lei nQ 6.404/76, serã legítima, por 
ser afastado, na espécie, o principio comut~ 
tiva, visto que o seu princípio regulador e 
o da "combinação de recursos ou esforços" e 
"a subordinação dos interesses de uma socie

dade aos da outra, ou do grupo" (art. 276) . 
Enfim, não vigendo no grupo de sociedades 
conforme dito, o principio da comutatividade, 
é totalmente legítima em face da lei societã 
ria a operação de empréstimos, a título gr a 
tuito, desde que , pre vista na convenção de 
grupo, porque se r eali za o seu objet ivo, ou 

seja, a politica financeira do grupo . 

Não discrepa do nosso entendimento, o 
a c a t a d o t r a ta d i s t a d e D i r e i to C o me r c i a l Prof. 
Fran Martins, ao doutrinar que: 
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"A .te.i é, c..taJta ao di.6po!t que., pe..ta 

c.onve.nção, a.6 ~oc.ie.dade..6 in:te.gJtante..6 

do gJtu.po .6e obJtigam a "c.ombinaJt Jte

c.u.Jt.60.6 ou. e.66oJtço.6 pa!ta a Jte.a.tização 

do,6 Jte..6pe.c.tivo.6 obje.to.6". AbJte.-.6e, 

de..6.6e. modo, uma e.xc.e.ção ao p!tinc.Zpio 

e.antido no aJtt. 245, .6e.gu.ndo o qual 

"o.6 admini.6tJtadoJte..6 ( da.ó .6 o c.ie.dade..6 

c.ontJto.tadoJta.6) não podem, e.m p!te.ju.Z

zo da c.ompanhia, 6avoJte.c.e.Jt .6oc.ie.dade. 

e.o.ligada, c.ontJto.tadoJta ou. c.ontJto.tada, 

c.u.mp!tindo-.the..6 ze..taJt pa!ta a.6 ope.Jta

çÕe..6 e.ntJte. a.6 .6oc.ie.dade.6, .6e. hou.veJt, 

ob.6e.Jtve.m c.ondiçÕe..6 e..6tJtitamente. c.om~ 

tativa.6". No c.a.60 do gJtu.po de. J.ioc.ie

dade.6, a 6ina.tidade. do me.6mo ê ju..6:t~ 

~ente. 6aze.Jt c.om que., de.ntJto do inte

Jte..6.6e. do gJtu.po, .6e.ja pe.Jtmitido o 6a

voJte.c.ime.nto de. uma .6oc.ie.dade. a ou.tJt~ 

podendo, até_ a c.onve.nção e..6:tipu..taJL que. 

a.6 .6oc.iedade..6 6iqu.e.m obJtigada.6 a"pa!!:_ 

tic.ipa!t de. ativiâade..6 ou. e.mp!te.e.nd.{.me~ 

to.6 c.omu.n.6 ". 

( "Tn" Come.ntâ.Jtio.6 ã Lei da.ó Soc.ieda -

du Anônimd..6, Fo1te.n.6e., 7979, pâg.431/ 
2) • 

d) Empréstimos de dinheiro e a Lei 
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de Usura 

Não raras vezes, levanta-se a duvida, 

se contratos de empr~stimo de dinheiro orig! 
nãrio de recursos próprios entre particulares 
pode estipular a cobrança~ alêm de juros, da 

correção monetãria, tendo em vista as limit~ 
ções contidas no Decreto nQ 22.626 de 07 de 
abril de 1933, a denominada "Lei de Usura". 

Com efeito, o art. 19, § 39, do cita 
do diploma legal dispõe que: 

"A1t;t,. 1 q - t veda.do, e. .6 e.1tâ punido no.6 

;t,e.Jtmo.6 de..6;t,a. le.i, e..6;t,ipula.1t e.m qua.i~ 

que.Jt c on;t,1ta.;t,o.6 ;t,a.xa..6 de. ju1to.6 .6upe.-

1tio1te..6 a.o dob1to da. ;t,a.xa. le.gal. 

§ 3q - A ;t,a.xa. de. juJto.6 de.ve. .6e.Jt e..6;t,i 

pula.da. e.m e..6c1titu1ta. pública. ou e..6c1ti 

;t,o pa.1t;t,icula1t, e. não o .6 e. ndo, e.n;t, e. n 

de.1t-.6e.-â que. a..6 pa.1t;t,e..6 aco1tda1ta.m no.6 

juJto.6 de. 6% ao a.no, a con;t,a.Jt da. da;t,a 

da. p1topo.6i;t,u1ta da. 1te..6pe.c;t,iva a.ça.o ou 

do p1to;t,e..6;t,o ca.mbia.l". 

Com o se vê , o d i s p os i ti v o l e g a l r et r~ 
citado somente admite a cobrança de juros a 
taxa mãx ima de 12 % ao ano, nos contratos de 
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mutuo. Portanto, o exame da materia reveste

se de importância, uma vez que a eventual não 

admissibilidade da cobrança da correção mon~ 

tãria, alem de juros, pode possibilitar a p~ 

nição segundo as disposições do retrocitado 

diploma legal, alem de ocas i onar a não dedu

tibilidade desta despesa (c orreção monetãria), 

para fins de apuração do imposto de renda,na 

empresa tomadora do emprestimo, por não ter 

a sua exigibilidade amparo na lei, em virtu

de de ultrapassar a taxa mãxima permitida. 

-No que tange as operaçoes realizadas 

pelas instituições financeiras, o problema 

referente ã cobrança de juros e outros enca~ 

gos foi solucionado pela SDMULA n9 596 do 

Colendo Supremo Tribunal Federal, assim redi 

gida: 

"596 -A-6 di-6po-6iç. õu do Ve.c..nQ 22.626 / 

33 não -6e. aplic.am à-6 taxa-6 de. ju~o-6 

e. ao-6 out~o-6 e.nc.a~go-6 c.ob~ado-6 na-6 

ope.~aç.Õe.-6 ~e.aliz ada-6 po~ in-6tituiç.Õe.-6 

públic.a-6 ou p~ivada-6 que inte.g~am o 

-6i-6te.ma 6inanc.e.i~o nac.iona.l". 

Atinente aos emprestimos de dinheiro 

entre particulares, a l~ Câmara do 19 Conse-
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lho de Contribuintes do Ministério da Fazen

da, chegou a não admitir a dedutibilidade de 

correção monetãria incorrida, no Acórdão n9 

64 . 530 de 26.03.73, assim decidido: 
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"C om e.6e..ito , é 1te.alrne.nte. a.nofl..mal, não 

u6ual , a cláu6 ul a de. co~~e.ção mone.tá

~,i_a e.nxe.~tada_, 6 e.m auto~ização legal, 

e.m cont~ato6 d e. mútuo ce.leb~ado6 e.n

t~e. pa~Li.cula~u . (R IR, a~t. 16 2 § 29). 

Su a exigibilidade. não te.mo ampa~oda 

le.,i_". 

A ~e.6 1~alva con6ta nte. do i ,te.m II ( do 

a~t . 257 , [e.-t~a "g" ) quanto à int~o

dução , no6 con-t~ato6 de. e.mp~~6timo6 

ali vi6ad o6 , de. condição e.xe.mpli6ic~ 

tiva , de. indexação ou co~~e.ção mone.

tá~ia , não qae.~ dize.~ que. toda6 a6 

pe.66oa6 ju~Zdica6 e. não 65 a6 de.vida 

mente. auto~izada6 po~ le.i , po66am l~ 

v~e.me.nte., po~ via de. con6e.q U~ncia,e.6-

tipula~ co~~e.ção mone.tá~ia no6 con 

t~ato6 de. e.mp~~6timo que. Size.~e.m a6 

pe.6 6oa6 ~e.6e.~ida6 naquele. di6po6iti

vc ~e.gulame.nta~ ". 



De outra parte, a Lei n9 6.423 de 

17.06.77 que estabelece base para correçao 

monetãria, no seu art. 19 , prescreve que: 

"A 11.t . 1 q - A c. 011.11.eç,ão , em vi11.tu.de de 

di ~p o~iç,ão leg al ou e~ti pul aç,ã o de 

negôc.io j u.11.Zdi c. o , da exp'1.eó~ ão mon e

t a11.ia de ob11.igaç,ão pec. uni a11.ia ~o men 

te pode.11.ã te. 11. po11. ba~e a va11.ia ç, ão no

mi nal da Ob11.igação Reaj u~tav el do Te

~o u.11. 0 Na c.io nal - ORTN. ". 

Não obstante, a judiciosa decisão re 

trocitada, temos para nós que a partir do ad 

vento da citada lei e perfeitamente legal e 

1 e g i t i ma a c o b r a n ç a d e c o r r e ç ão mo n e t ã ri a nos 

c o n t r a to s d e em p r e s t i mo s c e 1 e b r a d o s e n t r e pa ..!'.: 

ticulares, mormente aqueles firmados entre 

controladora e controlada, em virtude do prin

cipio comutativo inserto no art. 245 da Lei 

nQ 6.404/76, jã analizado anteriormente . 

Conforme jã dito, nas operaçoes de 

mutuo realizadas entre empresas do "grupo de 

sociedades" constituido na forma do art. 265 

da lei societãria, nã o haveria necessidadeda 

cobrança de juros e correção monetãria, por 

ser inaplicãvel o principio da comutativida 
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de previsto no art. 245 do Estatuto Societã

rio. 

e ) D e d u t i b i l i d a d e d e D e s p e s a s i n c or

r idas nos contratos de Emprésti

mos 

Muitas vezes, a empresa controlad~ 

ra capta recursos no mercado financeiro e os 

repassa as suas subsidiãrias. Têm-se levanta 

do duvidas quanto ã dedutibilidade das desp~ 

sas financeiras na apuração do imposto de ren 

da da controladora e da controlada. 

Quanto ao repass e de recursos fina~ 

ceiros efetuado pel a co ntroladora ã control~ 

da, sem se constituir "gr upo de sociedades", 

o Parecer Normativo n9 43 de 23.11.81, fir
mou o entendimento de que as empresas usua

ri as desses recursos devem a r car com as des

pe s a s incorridas proporcionalmente aos capi

ta is repartidos. Portanto , e vedada a conta

bi l iz açã o do total· dos e nc argos financeiros 

pagos ãs i nst ituiç ões financeir as , somente m 
empresa controladora. 

Com efe ito , o citado at o 

da Receita Federal, escla r ece qu e : 
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"14 - não e. tc.azoâve..f. - ne.m ac.e.i.:tãve. .f. 

pe..f.o Fi6c.o - q.ue. a me.diadotc.a da ope.

tc.ação ob.:te.nha ptc.ove.i.:to 6i6c.a.f. e.m de.

c.otc.tc.ênc.ia de. 6ua in.:te.tc.c.e.66ão no ne.g~ 

cio, e.orno pode.te.ia oc.otc.tc.e.tc., pote. e.xe.m-

p.f.o, 6 e. a6 du pe.6 a6 6inan c.e.itc.a6 do 

6inanc.iam e.n.:to ou a te.e.mune.te.ação da6 

de.b ên.:tutc.u 606 6 e.m tc.e.gi6 .:ttc.ada6 c.omo 

de.6pe.6a6 ope.tc.ac.ionai6 da c.on.:ttc.o.f.ad o

tc.a . Ve.6.:tatc..:te., 06 e.nc.atc.go6 6inanc.e.,Úw6 

pago6 pote. e.6.:ta , c.otc.tc.e.6ponde.n.:te.6 a6 

ope.tc.açÕe.6 tc.e.6e.tc.ida6, de.vem 6e.tc. te.a.te.a 

da6 e.n.:ttc.e. 06 be.ne.6ic.iâtc.io6 do6 tc.e.c.utc. 

~06 na e.xa.:ta ptc.opotc.ção do6 c.api.:tai6 

que. 601te.m 1te.pa1t:U.do6 ". 

Deflui do exposto que, na relação e~ 

tre controladora e controlada, vige o princi

pio comutativo prescrito no art. 245 da lei 

Societária, que veda o empréstimo de dinhei

ro a titulo gratuito, realizado entre elas, 

consoante jã examinado no item próprio. 

O mesmo entendimento (rateio de des

pesas e princioio comutativo), a nosso ver, 

não deve ser estendido ãs relações entre e~

presas componentes do "grupo de sociedades" 

formal~ente constituído na forma do art. 265 
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do Estatuto Societãrio, pois aqui nao vige o 

principio comutativo, mas sim, o principio 

da "combinação de esforços e recursos". Com 

efeito, o art. 276, § 29, da Lei Societãria, 

dispõe que: 

"A1t;t,. 2 7 6 - A c..ombinaç.ã.o de Jtec.u.Jt.6 o.6 

e e.6601tç.o.6, a .6u.bo1tdinaçã.o do.6 ,i,n;t,e

Jte.6.6e.6 de u.ma .6oc.iedade ao.6 da ou.Ltia., 

ou. do g!tu.po, e a pa1t;t,ic.ipação em c.u.~ 

;t,o.6, Jtec..eita.6 ou. Jte.6u.l;t,ado.6 de ativ,i, 

dade.6 de emp!teendimen;t,o.6, .6omen;t,e p~ 

de1tã.o .6eJt opo.6to.6 ao.6 .6Ôc..io.6 mino1ti

;t,á1tio.6 da.ó .6oc..iedade.6 niliada.6 no.6 

teJtmo.6 da c.onvençã.o do g!tu.po. 

§ zq - A di.6t1tibu.iç.ão de c.u..6to.6, Jte

c.eita.6 e Jte.6u.ltado.6 e a.6 c.ompen.6a

ç~e.6 entJte .6oc.iedade.6, p!tevi.6:t,a.6 na 

c.onvenção do gnu.po, devenã.o .6eJt de

teJtminada.6 e 1tegi.6t1tada.6 no balanço 

de e.ada exe1t c.Ic.io .6oc.ial da.6 .6oc.ieda 

du inteJte.6.6 ada.6". 

Em vista do dispositivo legal retro

citado, infere-se que nos grupos de socieda

des as despesas efetivamente incorridas por 

cada um dos seus componentes não têm corre

lação necessãria com a receita que pretenda 
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auferir, antes, as imputações das despesas 

são determinadas por critérios estabelecidos 

na convençao do grupo, visando ã realização 
do objeto do conjunto. Portanto, o balanço de 
cada empresa integrante do grupo deve regis
trar a distribuição de custos, receitas e r~ 
sultados, conforme estritamente estipuladana 

convençao do grupo e não consoante sua livre 
escolha, e mesmo o rateio proporcional pre
conizado pelo citado Parecer Normativo nQ 43/ 

81 . 

Por sua vez, o art. 172, § unico, do 

RIR/80, prescreve que: 

"All.:t. 172 - Ao 6,-i.m de e.ada pell.Zodo - b~ 

õe de inc.idênc.ia do impoõ:to, o e.o~ 

buin:te devell.â apull.all. o luc.'1.o lZquido 

do exell.c.Ic.io mediante a elaboll.ação , 
c.om obõell.vânc.ia daõ diõpOõiçÕeõ da 

lei c.omell.c.ial, do balanço pa:tll.imo

nial , da demon~tll.ação do '1.eõul:tado do 

exell.c.Zc.io e da demonõtll.ação de lu -
c.'1.0õ ou pll.ejulzoô ac.umuladoõ. 

§ Onic.o - O luc.'1.o lZquido do exell.c.I

c.io devell.â õe'1. apull.ado c.om ob◊ell.vân

c.ia daõ di◊pO◊içõe◊ da Lei n9 6.404, 
de 15 de dezemb11.o de 1.976". 
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Como se ve, a prõpria lei fiscal man 
da obedecer ãs disposições da lei comercial 
e, se esta admite expressamente os criterios 
convencionais de alocação de custos e recei
tas, tais critêrios tambêm vinculam o Fi sco. 
Neste caso, ·o conceito de despesas necessã -
rias (art. 191 do RIR/80) não deve ser in
terpretado segundo o princípio comutativo, 
mas, sim, consoante o princípio de subordin~ 
çao ao interesse de conjunto. 

II . Não incidência do I.O.F. (Imposto so

bre Opera ções Financeiras) 

Suscitam-se duvidas se nos empresti
mos de dinheiro efetuados por pessoas juridi 

cas a outras, seja com recursos prõprios, S! 
ja mediante repasse de recursos captados no 
mercado financeiro, hã incidência do I.O.F. 

Inicialmente, esclarecemos que o ci
tado imposto estã previsto no art. 21, VI da 
Constituição Federal e nos artigos 63 e se

guintes do CTN (Cõdigo Tributãrio Nacional) . 
A sua evo l ução no sistema tributãrio nacio-

nal ocorreu co m a Lei n9 5.143 de 20.10.66 , 
Decreto-lei n9 l .783 de 18.04.80 e com a Re 
solução n9 619 de 29.05.80 do Banco Central. 



Parece-nos que na operação sob exame 
nao hã incidência de IOF., em virtude da au

sência do aspecto pessoal da hipótese de in

cidência desse tributo. Com efeito, . os arts. 

19 e 59 da Lei n9 5.143/66, prescreve que: 

"AJz.t. JQ - O impo.6to .6obll.e. ope.ll.aç.oe..6 

óinanc.e.iJz.a.6 incide. na.6 ope.Jz.aç.Õe..6 de 
c.Jz.idito e .6e.gull.o, Jz.ealizada.6 poll. in.6-

tituiç.Õe..6 6inanc.e.ill.a.6 e .6e.guJz.adoJz.a.6 , 

e ... ". 

All.t. 5Q - São Jz.e.6pon.6ávei.6 pela c.o

bJz.ança do impo.6to e pelo .6eu Jz.ec.olh~ 

mento ao Bane.o CentJz.al do B'1.a.6il, ou 

a quem e.6te dete.Jz.minall., no.6 pll.azo.6 

6ixado.6 pelo Con.6elho MonetáJz.io Na

c.ional: 

I - na.6 opell.açoe.6 de c.Jz.idito, a.6 in~ 

tituiçõ u 6inanc. eill.a.6 ". 

Portanto, de conformidade com o co

mando legal, na opera ção sob exame, não ha

vendo interveniência de instituição financei 

ra, como fornecedor de recurso, bem como res 

ponsãvel pelo recolhimento do imposto, nao 

ocorre fato gerador desse tributo, pela ine

xistência do aspecto pessoal da respectiva 
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hipõtese de incidência. 

III. Distribuição Disfarçada de Lucros 

Na vigência do RIR/75, o Fisco enten 

dia que o empréstimo de dinheiro efetuado en 

tre pessoas juridicas sem a observância de 
determinadas condições configurava a "distri 

buição disfarçada de lucros". 

Baseava o seu entendimento no art. 

233, alineas "a" e 11 9 11 do RIR/75, "in verbis": 
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"A1z.:t. 233 - Con-6ide.1z.am-M! .. óoJz.ma-6 de. 

di-6:t1z.ibuiçac di-6 6a1z.çada de. luc1z.o-6 ou 

dividendo~ pe. la pe.-6.ôoa ju1z.Zdica (Le.i 

n Q .4 • 5 O 6 I 6 4 , a Jt.:t . 7 Z ) : 

a ) a alie.nacao, a qualque.Jt. :tZ:tulo, a 

acioni-6:ta , ~6ci c , di1z.i ge. n:te. ou paJz.:ti

cipan:t e. no-6 l ucJz.o-6 da pe.-66o a ju1z.Zdi-

ca, cu aoJ ~e.jpe.c:tivo-6 paJz.e.n:te.-6 ou 

de.pe.nde.n:te.-6, d e. be.m ou di1z.e.i:t o poJz. 

valoJz. no:to1t. i am e.n:te. inie.1z.io1z. ao de. 

meJz. cad o; 

g ) o-6 e.mp1z.i6:timol conce.dido-6 a qual

que.Jz. da-6 pe.~-6oa-6 1z. e.6e.1z.i da-6 na le.:tJz.a 

"a", -6e. a pe.-6.ôoa j utr..Zdica di-6pu-6e.flde. 

l ucJz.c6 acum uf ado j ou tr..e.-6e.Jz. va-6 nao 



impo~ta~ pela lei ... " 

Com efeito, as alíneas "a" e "g" do 

dispositivo regulamentar retrocitado dispu

nha que configurava distribuição disfarça da 
de lucros, a "alienação, a qualquer titulo, 

a acionista, sõcio, dirigente ou participan

te nos lucros da pessoa jurídica , ou aos res 

pectivos parentes ou dependentes ... "e "os 

empréstimos concedidos a qualquer das pes

soas referidas na letra "a" " 

O Fisco entendia que a norma do art. 

233 era ampla, aplicando-se tanto ãs pessoas 

físicas como ãs j urídi cas , pois, ta nto uma 

como outras, poderiam ser participantes nos 

lucros de pessoas jurídicas. 

Todavia, o Poder Jud iciãrio,ac atando 

entendiment o perfilhado por renomad os mestres 

do Direito Tributário, co mo J .L. Bul hões Pe

dreira, Sampaio Oõria, entre outro s , firmou 

jurisprudência no sentido de que a norm a le 
gal se dirigia so mente ao empr êstirno feito 

pela pessoa juríd i ca ãs pessoa s f ísicas e 

não entre pessoas jurídicas, c om ba s e nas e x 

pres sões contidas nos artigos 233 e 235 : 
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,, a aQionl6ta, 65Qio, di~igente ou 

pantiQipante no6 fuQ~06 da pe66oa j~ 

nZdiQa, ou ao6 ~e6peQtivo6 pa~ente6 

ou dependente6 . .. " e ... "6 em p~ej uZ

z o do impo6to, multa6 e demail enQa~ 

go6 iegai6 que Qoube~em ã pe66oa 6Z-

6ÍQa bene6iQiada". 

A nosso ver, o Poder Judiciãrio (Ap~ 

lação Civel n9 31 .440 do TFR e Agravo de ln~ 

trumento interposto desta decisão ao STF, cu 

jo seguimento foi denegado), decidiu com a

certo, pois, efetivamente, ninguém contesta 

que tanto as pessoas juridicas como as físi

cas podem ser participantes nos lucros deu

ma empresa, porem, em hipõtese alguma, as ju 

rídicas podem ter parentes ou dependentes. 

Ademais, nenhuma vantagem fiscal tr~ 

zia as pessoas jurídicas que recebiam empre~ 

timo ao irives de lucros, pois, nestas, tais 

lucros não eram objeto de nova tributação,1:0~ 
soante prescrito no art. 223, alíneas "c" do 

RIR/75, assim como não eram tributados, tam
bém, os empréstimos. 

Hodiernamente, a matéria estã regula-

da ~elos artigos 367 e 368, do RIR/80, que 
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dispõe: 

"AJt.t. 367 - PJt.uu.me.-1.ie. diJ.itJt.ibu.iç.ão 

diJ.ióaJt.ç.ada de. lu.eJt.oJ.i no ne.gõeio pe. l o 

qual a pe.1.i1.ioa juJt.ldiea: 

V - e.mp'1.e.J.ita dinhe.iJt.o a pe. J.iJ.ioa liga

da J.ie., na data do e. mpJt.êJ.itimo,po~ 

J.iu.i lu.eJt.oJ.i aeu.mu.l adoJ.i ou '1.e.J.ie.'1.

vaJ.i de. lu.eJt. oJ.i . 

AJt.t. 368 - O diJ.ipo J.i t o no aJt.t igo ant~ 

Jt.ioJt. apliea-J.ie. a ne.gõeioJ.i e.ntJt.e. a pe.J.i

J.ioa ju.Jt.ldiea e. pe.J.iJ.i oa ólJ.iiea que. J.ie.-

ja: 

I - J.i e. u. J.iÕeio , adminiJ.itJt.adoJt. ou. ti 

tu.laJt.; ou 

II - eônju.ge., ou. paJt. e. nte. atê o te.Jt.

e e. iJt.o gJt.au., inelu.1.iive. aóinJ.i ,dM 

pe.J.iJ.ioaJ.i de q u.e. tJt.ata o ineiJ.i o an 

te.Jt.ioJt.". 

Deflui-se dos textos legais retrocit! 
dos que, atualmente, somente configurava di~ 
tribuição disfarçada de lucros, o emprestimo 

de dinheiro feito pela pessoa jurídica ãs fí

sicas, enumeradas taxativamente no art. 368 

do citado dispositivo regulamentar.Destarte, 
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em se tratando de emprestimos de dinheiro e

fetuados entre pessoas jurídicas, não hã que 

se falar em distribuição disfarçada de lu

cros, tendo sido, portanto, definitivamente 

vencido, o entendimento do Fisco vigente na 

legislaç30 anterior. 

IV - Conclusões 

Em face de todo o exposto, concluímos: 

l. A operaçao de emprestimo de recursos pro

prios realizada entre controladora e controlada nao 

infringe o Estatuto Bancãrio, desde que a mutuãria 

não faça reaplicação desse recurso no mercado finan -
ceiro. 

2. A reaplicação de recurso transferido da 

controlada ã controladora e o repasse de recursos caf 

tados no mercado finance i ro ã controlada pela contro
ladora infr i ngem a Lei Bancária, o que não aconteceria, 

se as operações fossem real i zadas no âmbito do "gru
po de sociedades ". 

3. Em face do princi pio comut ativo , qu e rege 

a relação entre con troladora e controlada, não e legí 

timo o emprestimo de dinheiro a titulo gratuito, po

rem, a operação seri a perfeitamente viãvel dentro do 
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~rupo de sociedades, desde que ela seja prevista na 

convenção do grupo. 

4. A cobrança de juros e correçao monetária 
calculada aos mesmos índices da ORTN, nos emprésti
mos de dinheiro realizadas entre controladora e con 
trolada, não ofende a Lei de Usura, sendo tais desp~ 
sas dedutíveis, para fins de apuração do imposto de 

renda. 

5. No repasse de recursos captados no merc~ 
do financeiro realizado pela controladora ã control~ 

da, as despesas financeiras incorridas devem serra
teadas proporcionalmente aos capitais repartidos, o 
que seria dispensado, se a operação fosse realizada 

no âmbito do "seguro de sociedades". 

6. Não hã incidência do I.O.F. nas opera
çoes de emprêstimo de dinheiro em que não haja inter 
veniência de instituições financeiras. 

7. Os emprêstimos de dinheiro realizados e~ 
tre pessoas jurídicas, mesmo a título gratuito, nao 
configuram distribuição disfarçada de lucros. 
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