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CRISE FINANCEIRA INTERNACIONAL
E ESTATIZA(;AO BANCARIA NA ALEMANHA

RESUMO

ENFRENTANDO UMA CRISE FINANCEIRA INTERNACIONAL QUE PODE
LEVAR AO COLAPSO DE SEU PROPRIO SISTEMA FINANCEIRO, O
GOVERNO ALEMAO PRECISOU DEMONSTRAR VONTADE POLITICA
PARA SALVAR INSTITUICOES FINANCEIRAS EM SITUACAQ DE RISCO.
ESTE ARTIGO ANALISA AS ESTRATEGIAS LEGAIS UTILIZADAS NO
RESGATE DO SISTEMA FINANCEIRO, INCLUINDO A ESTATIZACAO DE
INSTITUICOES BANCARIAS COMO ULTIMA RATIO. ANTES DA LEI DE
ESTATIZACAO BANCARIA, DA LEI DE RESGATE DE EMPRESAS PARA
A EstABILIZACAO DO MERCADO FINANCEIRO, A LEI DE
ESTABILIZACAO DO MERCADO FINANCEIRO PREVIA UM AUMENTO
DO CAPITAL DAS INSTITUICOES FINANCEIRAS COM CONTROLE
ESTATAL SEM ESTATIZACAO. ESTA LEI, NO ENTANTO, NAO FOI
CONSIDERADA SUFICIENTE PARA EVITAR O COLAPSO DE UMA
INSTITUIGAO BANCARIA RELEVANTE PARA TODO O SISTEMA
FINANCEIRO COMO 0 HYPO REAL ESTATE (HRE).
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ABSTRACT

FACING AN INTERNATIONAL FINANCIAL CRISIS THAT COULD LEAD
ITS OWN FINANCIAL SYSTEM TO THE BRINK OF COLLAPSE, THE
GERMAN GOVERNMENT NEEDED TO SHOW POLITICAL WILL IN
ORDER TO SAVE FINANCIAL INSTITUTIONS IN RISKY SITUATIONS.
THIS ARTICLE ANALYZES THE LEGAL STRATEGIES USED TO
RESCUE THE FINANCIAL SYSTEM, INCLUDING THE STATIZATION
OF BANKING INSTITUTIONS AS AN ULTIMA RATIO. PRIOR TO

THE BANK STATIZATION ESTABLISHED BY THE RESCUE TAKEOVER
ACT, THE FINANCIAL MARKET STABILIZATION ACT FORESAW

AN INCREASE IN THE CAPITAL OF FINANCIAL INSTITUTIONS BY
MEANS OF STATE CONTROL WITHOUT STATIZATION. THIS LAST
ACT, NONETHELESS, HAS NOT BEEN CONSIDERED ENOUGH

TO AVOID THE COLLAPSE OF A BANKING INSTITUTION THAT IS
RELEVANT FOR THE WHOLE FINANCIAL SYSTEM SUCH AS HyYPO
REAL ESTATE (HRE).
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Pela primeira vez desde o final da 2* Guerra Mundial, a Alemanha aprovou uma lei de
estatizacdo bancaria.! Essa lei tem como objetivo primordial salvar da faléncia o banco
de crédito hipotecario Hypo Real Estate (HRE).? O projeto de lei que resultou nessa
lei nao foi apresentado por um governo de esquerda. Desde 1930, durante a Republica
de Weimar, nenhum banco alemao havia sido objeto de estatizagao. O HRE, grande

agéncia financiadora de hipotecas imobiliarias, em situacao critica pre-falimentar desde
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2007, ¢ o primeiro banco a ser estatizado, mas pode nao ser o ultimo. Nao restavam
alternativas a sua estatizagdo. O HRE recebera dezenas de bilhdes de euros de ajuda
governamental para reerguer-se, mas os recursos publicos nao foram suficientes para
que retomasse seu funcionamento normal, impedindo o aprofundamento da crise na
qual ele se encontrava.

Para o governo alemao, a lei de estatizagao bancaria evitara que se desperdicem
recursos publicos. Bancos em estado falimentar nao serdo mais indefinidamente
objeto de ajuda governamental. Mas a lei de estatizagdao bancaria exige que o gover-
no continue a injetar recursos em instituigdes bancarias, endividando-se ao adquirir
agoes podres. No caso do HRE, o governo devera assumir o controle de 95% de seu
capital social. Embora o governo alemao apresente a lei de estatizagao como casual
e temporaria, ela pode inaugurar uma nova era, dependendo do desenrolar da crise
financeira internacional, com a estatizacao de outros bancos.

A estatizacao do HRE foi considerada estratéegica, sob o ponto de vista economi-
co e politico, para a Alemanha. Concentrando a maior parte das hipotecas falidas, ele
foi considerado como sendo de relevancia estratégica para o sistema financeiro. Se
essas hipotecas fossem objeto de execugio judicial, haveria o risco de colapso do pro-
prio sistema financeiro, com consequéncias severas para toda a Uniao Europeia. A
estatizagdo do HRE pode significar que o governo alemao tenha de assumir perene-
mente o passivo de uma institui¢do bancaria estruturalmente deficitaria. Como
principal institui¢ao financeira alema com foco de atuagao no credito imobiliario, o
HRE nao para de apresentar prejuizos num contexto duradouro de faléncia.

Diante da gravidade da situagao, o governo alemao, ao aprovar a lei de estatiza-
¢do bancaria, abandonou sua relutancia a respeito do polémico tema do confisco da
propriedade privada. Como a mais recente intervengao governamental para enfren-
tar a crise financeira internacional, essa lei pode romper paradigmas. Antes da
estatizagdo, sera preciso esgotar todos os meios alternativos para a estabilizagao de
uma institui¢do bancaria. A estatizagdo, de acordo com o previsto na respectiva lei,
nao ¢ definitiva. Ela seria por tempo especifico, com o objetivo de evitar a ruina de
uma institui¢do financeira que possa acarretar o colapso do sistema financeiro. Em
principio, apenas o HRE estaria nessa situagao.

A lei de estatizagao bancaria despertou reagbes contrarias da parte dos acionistas de
sociedades anonimas de capital aberto. A estatizagao bancaria, em ultima analise, signi-
fica expropriar acionistas de instituigdes financeiras. Da mesma maneira que no Brasil,
a Constitui¢ao alema assegura a protecao da propriedade privada. Para evitar a estatiza-
¢ao bancaria, poderia recorrer-se ao aumento de capital das institui¢des bancarias. Em
outros paises da Unidao Europeia, o governo ja assumiu o controle de bancos. Em todo
o mundo, governos tém precisado encontrar solugdes proprias para enfrentar a crise
financeira internacional, recorrendo a mecanismos que podem colocar em xeque a eco-

nomia de mercado, com crescente intervengao estatal e protecionismo comercial.
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Para a lei de estatizacdo bancaria, devem ser nacionalizadas institui¢oes bancarias
afetadas conjunturalmente pela crise financeira mundial. Embora ela deva vigorar
por prazo limitado, ndo se pode descartar a hipotese de ela transformar-se num pre-
cedente que pode balizar ages futuras. Ao assumir o controle do HRE, evitando sua
faléncia — o que poderia levar ao colapso do sistema financeiro alemao —, o governo
demonstrara sua vontade politica de garantir a divida de institui¢des bancarias em
situagao de risco. Até agora, a estatizagao so deve ocorrer em caso de necessidade,
em Gltimo caso. E a ultima ratio para a salvacdo do sistema financeiro, com a assun-
¢do do controle de institui¢bes bancarias da parte do Estado. Outros mecanismos
para a salvagao do sistema financeiro tém preferéncia absoluta. Antes da lei de esta-
tizagdo bancaria — da Lei de Resgate de Empresas para a Estabilizagado do Mercado

Financeiro —,3

o governo alemdo aprovou a Lei de Estabilizagdo do Mercado
Financeiro, prevendo o aumento do capital das institui¢ées bancarias com recursos
publicos sem estatizagdo. Essa lei, no entanto, nao foi considerada suficiente para
evitar o colapso de uma instituigdo bancaria relevante para todo o sistema financei-
ro como o HRE.

Nao ha davida de que a estatizacao, a luz do previsto na Lei de Resgate de
Empresas para a Estabilizagio do Mercado Financeiro, nao ¢ uma opgao de longo
prazo. Acionistas terao direito a indenizagao, que sera paga em dinheiro de uma so
vez. Tao logo a institui¢do bancaria tenha sido estabilizada de forma sustentavel, o
governo alemao devera reprivatiza-la. Os acionistas da empresa estatizada terao
direito de preferéncia na compra de agbes da empresa uma vez saneada. Mas a lei de
estatizagdo bancaria representa a quebra de um tabu. Dependendo do seguimento
que lhe for conferido, ela pode inaugurar uma nova era para o direito publico.

1 LEI DE ESTABILIZACAO DO MERCADO FINANCEIRO

A Lei de Estabilizagdo do Mercado Financeiro, de 17.10.2008, ndo prevé a estatiza-
cao de instituicoes bancarias. Para controlar os efeitos da crise financeira
internacional, ela colocou em pratica um pacote de medidas para a estabilizagao do
mercado financeiro. Seus objetivos sdo claros. Assegurar a liquidez e solvabilidade do
sistema financeiro alemao, evitando um colapso generalizado do crédito. O principal
agente desse processo de estabilizagdo do mercado financeiro ¢ o Instituto de
Estabilizacao do Mercado Financeiro (IEMF),* a entidade gestora de direito puablico
do fundo de resgate. O Fundo de Estabilizacio do Mercado Financeiro (art. 1°)°
constitui um patriménio especial, sui generis, da Unido (art. 2°, § 2°).% Seu objetivo
principal nao suscita davidas.

O Fundo presta-se a estabilizagdo do mercado financeiro através da superagao de
crises de liquidez e atraves da criagao de condigdes gerais para um fortalecimento

REVISTA DIREITO GV, SAO PAULO
6(2) | p.541-564 | JUL-DEZ 2010



8544 : CRISE FINANCEIRA INTERNACIONAL E ESTATIZACAO BANCARIA NA ALEMANHA

da base de capital proprio de institutos no sentido do artigo 1°, § 1b, da Lei do
Sistema de Credito, Empresas de Seguro e Fundos de Pensao no sentido do artigo
1°,§ 1°, item 1 e item 2, da Lei de Supervisio de Seguros, sociedades de
investimento de capital no sentido da Lei de Investimento, bem como operadores
de titulos de crédito e derivativos e suas respectivas empresas controladoras,
desde que estas sejam sociedades de holding financeira, sociedades de holding
financeiras mistas, sociedades de holding de seguros ou sociedades de holding de
seguros mistas, e as empresas mencionadas anteriormente tenham sua sede no
pais (empresas do setor financeiro). Como empresas do setor financeiro no
sentido da primeira parte também estdo compreendidos detentores privados de
garantias hipotecarias de bancos estaduais organizados de acordo com o direito
publico, mesmo quando os detentores nao forem sociedades de holding financeira”
(artigo 2°, § 1°).7

Ele nao se vincula diretamente ao orgamento da Unido. Apos sua dissolugio, esta
arcard com 65% do deficit remanescente, e os Estados, com 35% (art. 13, § 2°).8 O
Fundo de Estabilizacio do Mercado Financeiro vigorara at¢ 31.12.2009, e sua meta
do ¢ adquirir ativos problematicos para a recapitalizagdo de institui¢des financeiras.
Ele pode revigorar o emprestimo interbancario, proporcionando capital novo para as
institui¢des financeiras em dificuldade.

As empresas com sede na Alemanha que podem beneficiar-se dos recursos publi-
cos do Fundo sao as seguintes:

1. Institui¢Ges no sentido do art. 1°, § 1b, da Lei das Institui¢oes de Crédito;

2. Empresas de seguro e fundos de pensao de acordo com o art. 1°, § 1°, item 1
¢ item 2 da Lei de Supervisao de Empresas de Seguro;

3. Empresas de investimento de capital no sentido da Lei de Investimento;

4. Operadores de crédito e de derivativos;

5. As respectivas empresas controladoras.

Para que o Fundo de Estabilizagdo do Mercado Financeiro fosse adotado, o
governo alemao aprovou ainda dois outros instrumentos normativos, a Lei do Fundo

de Estabilizacio do Mercado Financeiro®

¢ o Regulamento para a Execugao da Lei do
Fundo de Estabilizagio do Mercado Financeiro.!? Sob a jurisdi¢io do Ministério
Federal das Finangas, o Fundo ¢ administrado por um Conselho Diretivo e por uma
Comissao Diretiva. O primeiro ¢ convocado para deliberar a respeito da concessao
de ajuda governamental em casos de importancia fundamental. A decisao a respeito
da concessao de ajuda ¢ objeto de votagao na Comissdo Diretiva, presidida pelo
secretario de Estado.!! Trés representantes de ministérios federais e um represen-

tante da Chancelaria Federal!? fazem parte da Comissdo. Ao deliberar, o Conselho
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Diretivo pode basear suas decisdes em pareceres de especialistas. As propostas apre-
sentadas ao Conselho devem ser submetidas a uma sociedade de analise econdmica,
a PricewaterhouseCoopers (PwC), para pesquisa e avaliagdo. Se uma proposta para
tomada de crédito for apresentada, esta sera analisada pelo Instituto de Credito para
a Reconstrugdo!3 (art. 3a).!* Quando a ajuda superar 300 milhdes de euros, hd uma
reserva parlamentar. A instancia competente da Uniao Europeia deve manifestar-se
favoravelmente a concessao da ajuda governamental.

A Lei de Estabilizagio do Mercado Financeiro deve ser compreendida no ambito
da crise financeira internacional de 2007/2008 e da faléncia do banco de credito hipo-
tecario Hypo Real Estate (HRE), ao final de setembro de 2008. Para evitar o contagio
sistémico, o governo alemao decidiu preparar um inedito plano de resgate do sistema
financeiro com 500 bilhdes de euros. Com grande velocidade, o Parlamento alemao
aprovou esse plano de resgate, com um pacote de medidas para restaurar a confianga
da populagao no mercado financeiro. A Lei de Estabilizagdo do Mercado Financeiro nao
foi aprovada de motu proprio. Antes de sua aprovagao, a Uniao Europeia e o G-7 foram
consultados com antecedéncia a luz da necessidade de assegurar o refinanciamento das
institui¢des financeiras. Com a Lei do Fundo de Estabilizagao do Mercado Financeiro
e o Regulamento para a Execugao da Lei do Fundo de Estabilizagio do Mercado
Financeiro, o governo especificou as obrigagdes impostas as institui¢des financeiras que
receberem ajuda governamental. A solicitagao de ajuda governamental ¢ voluntaria.

§ 1° Com relagdo as medidas de estabilizagdo a serem adotadas pelo Fundo de
acordo com o artigo 5°ao artigo 8°, o Ministério Federal das Finangas decide nos
casos do artigo 6° ao artigo 8° por solicitagio da empresa do setor financeiro
de acordo com uma avaliagdo obrigatoria levando em consideragao o significado
da respectiva empresa do setor financeiro objeto da medida de estabilizagao para
a estabilidade do mercado financeiro, considerando a urgéncia e o principio da
maxima utilizagao possivel, efetiva e econémica, dos recursos do Fundo. Desde
que se trate de questoes fundamentais, situagdes de significado especial, bem
como de decisdes sobre condigdes essenciais de acordo com o previsto num
regulamento juridico aprovado a luz do artigo 10 desta Lei, uma comissao
interministerial decide (Comissao Diretiva) por proposta do Instituto de
Estabilizacao do Mercado Financeiro [...]

§ 3° A Comissdo Diretiva ¢ composta por um representante da Chancelaria
Federal, um representante do Ministério Federal das Finangas, um representante
do Ministério Federal da Justiga, um representante do Ministério Federal da
Economia e Tecnologia, bem como um membro por proposta dos Estados. A
Comissao Diretiva pertence como membro adicional um representante consultivo
do Banco Federal alemao. Podem pertencer a Comissao Diretiva outros membros

consultivos” (artigo 4°).15
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Perfazendo os 500 bilhes de euros do plano de resgate, colocados a disposi¢ao
do Fundo, a Lei de Estabilizacdo do Mercado Financeiro admite estas modalidades de
ajuda governamental para o mercado financeiro:

1. 400 bilhdes de euros para garantias de crédito; 16
2. 70 bilhdes de euros para inje¢ao direta de capital e, se for necessario, para a

aquisigdo de titulos de risco;!”’

3. 20 bilhdes de euros para evitar moratérias; '8
4. 10 bilhées de euros adicionais para processos de recapitalizacdo e aquisigao

de titulos de risco, com a aprovagdo do Parlamento.!?

A principal estratégia do governo alemao na estabilizacao do mercado financei-
ro, a luz dos valores consignados supra, vincula-se a emissao de garantias de credito
¢ a injegdo direta de capital. Apenas as instituigbes financeiras que tenham obtido
garantias de crédito e injegao direta de capital, mas que, mesmo assim sejam incapa-
zes de funcionar normalmente, poderao oferecer titulos de risco ao Fundo de
Estabilizacao do Mercado Financeiro. Aléem de institui¢oes financeiras alemas, subsi-
diarias alemas de instituig¢des financeiras estrangeiras podem recorrer aquele. Nao ha
a priori direito a ajuda governamental, tampouco o dever de recorrer a esta. As ins-
titui¢oes financeiras podem recorrer ao Fundo, mas nao estio obrigadas a fazé-lo.
Para que as institui¢oes financeiras tenham o direito de receber garantias de credito,
elas ndo podem encontrar-se numa situacao de insolvéncia. Essa exigéncia pode esti-
mular institui¢des financeiras insuficientemente capitalizadas proximas da
insolvéncia, em situagao de risco, a buscarem deliberadamente capital extra junto ao
Fundo de Estabilizagao do Mercado Financeiro. A concessao de ajuda governamental
& um ato politico que leva em consideragdo o interesse publico.??

Como principal modalidade de ajuda governamental, o montante das garantias
de crédito a serem emitidas em beneficio de uma institui¢ao financeira sera defini-
do de acordo com sua necessidade de capital. Ao emiti-las, o Fundo levara em
consideragao a necessidade de refinanciamento da propria instituigao financeira. A
forma e as condigoes das garantias de créedito serao determinadas caso a caso, mas
o prazo de validade de qualquer garantia nao excedera 36 meses. Todas as garantias
de credito expirarao em 31.12.2012. Como retorno pelas garantias de credito, o
Fundo cobrara uma taxa de juros baseada no mercado, levando em consideragao o
risco de moratoria.

O Fundo de Estabilizagdo do Mercado Financeiro pode recapitalizar institui¢oes
financeiras utilizando varios instrumentos juridicos. Como, por exemplo, agdes pre-
feréncias sem direito de voto para fortalecer seu capital. Ele pode revender ou
transferir o capital adquirido, desde que nao perturbe o funcionamento do mercado
financeiro. A inje¢ao direta de capital pode ser condicionada a participagao acionaria
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na respectiva institui¢ao financeira. A aquisi¢ao de ativos de risco nao ¢ estimulada.
Seu principal pressuposto é remover uma fonte persistente de inseguranca para uma
institui¢do financeira especifica. Apenas ativos e titulos adquiridos antes de
13.10.2008 podem ser adquiridos pelo Fundo de Estabilizagio do Mercado
Financeiro.2! Para o governo alemao, a aquisi¢ao de ativos de risco ¢ uma ultima
ratio. As condigdes de tais aquisi¢des podem ser deliberadamente pouco atrativas
para a instituigao financeira. Os ativos de risco podem ser adquiridos a um prego
inferior ao valor declarado em relatorios da institui¢ao financeira vendedora. O
Fundo podera revender ou transferir quaisquer ativos de risco adquiridos. A institui-
¢ao financeira pode ser obrigada a compensar o Fundo por qualquer prejuizo
incorrido em fungao de tais revendas ou transferéncias. Os processos de recapitali-
zagao tambeém estdo sujeitos a condigoes determinadas caso a caso pelo Fundo de
Estabilizagao do Mercado Financeiro.

A institui¢ao financeira que recorrer a ajuda governamental prevista pela Lei de
Estabilizagao do Mercado Financeiro se submete a um processo de intervengao esta-
tal em seus negocios. Para ter acesso ao pacote de resgate, ¢ preciso assumir varias
condigdes e obrigacdes estabelecidas pelo Estado. Qualquer institui¢ao que solicitar
alguma modalidade de ajuda governamental precisa submeter sua estrategia de nego-
cios a aprovagao. Nao se especifica clara e univocamente na Lei quais sao os
compromissos que precisam ser assumidos. A medida que pacotes de resgate sejam
negociados entre governo e institui¢des financeiras, diretrizes mais objetivas pode-
rao ser formuladas. O governo alemao devera, em todo caso, examinar estrategias de
negocio com o objetivo de vetar o envolvimento em atividades de risco. Para o
governo alemao, elas sao responsaveis pela crise financeira. O Fundo de Estabiliza¢ao
do Mercado Financeiro pode exigir das institui¢oes financeiras que elas reduzam sua
exposi¢ao a atividades de risco previstas na Diretiva da Unido Européia n.
2006/48/ CE relativa ao Acesso a Atividade das Institui¢oes de Crédito.

As institui¢bes financeiras que procurem beneficiar-se de processos de recapita-
lizagao e da aquisigao de titulos de risco devem observar as seguintes condigoes:

1. As remuneragdes dos executivos nao devem ser exorbitantes;

2.Todos os bonus de remuneragio que nio eram devidos juridicamente quando
da solicitagao de ajuda governamental nao devem ser pagos;

3. Enquanto as medidas de estabilizagao estiverem em efeito, dividendos ou
distribui¢des devem ocorrer em beneficio do Fundo de Estabilizacao do
Mercado Financeiro;

4. Em sede de processo de recapitalizacio, a instituigao financeira deve assumir
o compromisso de manter o empreéstimo a pequenas e medias empresas de
acordo com condi¢oes justas de mercado;

5. Para assegurar o cumprimento das condigoes estabelecidas, o Fundo pode
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. s . SN . .
impor auditorias, bem como garantias contratuais as instituicoes financeiras,
incluindo indenizag¢do, penalidades e cessagao da ajuda governamental.

Nao sdo todas as instituigdes financeiras que podem recorrer a ajuda governa-
mental prevista pela Lei de Estabiliza¢io do Mercado Financeiro. “§ 1° Empresas do
setor financeiro que recorrem as medidas de estabilizagao do Fundo de acordo com
o artigo 6 ao artigo 8° desta Lei precisam oferecer a garantia de uma politica comer-
cial solida e cuidadosa” (art. 10, § 1°).22 O Fundo de Estabilizacio do Mercado
Financeiro ¢ submetido a um controle politico.

§ 1° A Camara de Deputados alema elege para a duragao de uma legislatura
um comité composto por membros da Comissio de Orgamento. O Comité
sera submetido a Comissao de Orgcamento e tera nove membros. A Camara de
Deputados alemi determina sua composi¢do e seu sistema de trabalho. O
Comité encerra suas atividades com a dissolu¢do do Fundo.

§ 2° O Comite sera informado pelo Ministério Federal das Finangas acerca de todas
as questdes relacionadas ao Fundo. Autoriza-se convidar membros da Comissao
Diretiva e da Comissao Gestora. O Comité discute ainda questdes fundamentais e
estrategicas e a evolugao de longo prazo da politica do mercado financeiro.

§ 37 As sessoes do Comité serao secretas. Os membros do Comité sao obrigados
a manter segredo de todos os assuntos dos quais tiverem conhecimento com sua
atividade. Isto se aplica a todos os participantes das sessdes” (art. 10a).?3

Ha um processo de prestagdo de contas anual e de informagio parlamentar. “§ 1°
O Ministerio Federal das Finangas prepara ao final de cada ano fiscal a prestagao de
contas do Fundo [...] § 3°[...] A Comissio de Or¢camento e a Comissdo de Finangas
da Camara de Deputados alemad sao informadas regulamente a respeito de sua situa-
¢do atual” (art. 11).24

A Lei de Estabilizagao do Mercado Financeiro constitui uma iniciativa importan-
te para o resgate de institui¢des financeiras, capitaneando 0 maior pacote financeiro
da historia da Alemanha. Muitas das medidas adotadas nao tém precedentes, podendo
ser contestadas judicialmente. O Ministério Federal das Financas ¢ o Fundo de
Estabilizacio do Mercado Financeiro decidirao caso a caso o destino de institui¢des
financeiras com base em condigdes potencialmente ambiguas. Exercitando o poder
discricionario, eles estruturarao pacotes de resgate de forma potencialmente aleato-
ria. Embora as medidas de estabilizaciao vigorem apenas até 31.12.2009,2° a Lei de
Estabilizacio do Mercado Financeiro nao determina com clareza o lapso de tempo no
qual o Fundo podera manter sob seu controle o capital ou os ativos adquiridos de ins-
tituigoes financeiras. Essa Lei abre deliberadamente espago para a negociagao caso a
caso das condigoes de cada pacote de resgate. Isso demonstra o interesse do governo
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alemao de reter o maximo de flexibilidade possivel, ajustando-os as reagdes do mer-
cado financeiro. Mas nem todas as institui¢des financeiras podem ser salvas com
garantias de créedito e injegao de capital. Para que algumas sobrevivam, elas precisam
ser estatizadas.

2 LEI DE RESGATE DE EMPRESAS PARA A ESTABILIZACAO

DO MERCADO FINANCEIRO

Insuficiente para salvar da faléncia o banco de credito hipotecario Hypo Real Estate
(HRE), o governo alemio precisou aprovar uma emenda a Lei de Estabilizagao do
Mercado Financeiro para permitir sua estatizagao, a Lei de Resgate de Empresas para
a Estabiliza¢ao do Mercado Financeiro, de 07.04.2009. Para que a estatizagao banca-
ria nao se tornasse um confisco, os respectivos acionistas tém o direito de receber
“indenizagdo justa” em dinheiro. “A desapropriagao sera indenizada. Pode requerer
indenizacdo quem for prejudicado em seus direitos com uma desapropriagio e que
sofrer, assim, um prejuizo patrimonial” (art. 4°, § 1°).26 A indenizagdo serd paga de

uma so vez.

A desapropriacdo ocorrera através de um pagamento numa so vez de uma
importancia em dinheiro. O pagamento da indenizagao ¢ devido a partir do
transcurso do dia em que houver o momento da transferéncia. Em se tratando de
institui¢oes bancarias cotadas na Bolsa de Valores, o valor da indenizacio justa sera
determinado conforme a cotagao das respectivas a¢bes durante as ultimas duas
semanas prévias a estatizagdo. Se o objeto da desapropriacdo for comercializado
numa Bolsa de Valores nacional, aplica-se o seguinte para a determinagao do valor
de mercado: 1. O valor de mercado calcula-se como regra de acordo com o prego
meédio na Bolsa de Valores nacional do objeto da desapropriagio durante as
ultimas duas semanas antes do dia da decisao de abertura, salvo se o prego médio
nos ultimos trés dias antes da decisio de abertura for mais baixo; no Gltimo caso
mencionado, este prego mais baixo cotado na Bolsa de Valores deve ser utilizado”
(art. 4°, § 4°).27 (...) O montante da indenizagio sera tornado conhecido
separadamente no regulamento de acordo com o art. 2°, § 1°, ou pelo Ministerio
Federal das Financas (art. 4°, § 5°).28

O governo compromete-se a reprivatizar as instituigdes bancarias quando elas
tiverem sido estabilizadas.

Empresas cujas agGes foram desapropriadas de acordo com esta Lei serdo
imediatamente reprivatizadas, tao logo a empresa tenha sido estabilizada de forma
sustentavel. Isto pode ocorrer em especial através de uma alienagao de agdes, um

REVISTA DIREITO GV, SAO PAULO
6(2) | p.541-564 | JUL-DEZ 2010



550 : CRISE FINANCEIRA INTERNACIONAL E ESTATIZACAO BANCARIA NA ALEMANHA

aumento de capital ou de outros meios. Os titulares de participagoes, cujas agdes
tiverem sido transferidas de acordo com o artigo 2°, devem ter o direito
preferencial de aquisi¢io (art. 6°, § 2°).2%

Os antigos acionistas terao prioridade na aquisi¢ao das agdes da institui¢ao ban-
caria estabilizada. Caso se oponham ao processo de estatiza¢ao, eles podem recorrer
ao Supremo Tribunal Federal Administrativo em até duas semanas apos a publicagao
da respectiva decisdo. A estatizagdo ¢ uma ultima ratio, a ser adotada em tultimo caso.
Ela pode ocorrer apenas se se houver esgotado todas as outras alternativas.

A desapropria¢ao de acordo com o previsto nessa Lei deve ocorrer de forma
subsidiaria a outros meios disponiveis: 1. A desapropriagao so6 ¢ admitida quando
ela for necessaria a prote¢io da estabilidade do mercado financeiro e quando nao
estiverem mais disponiveis no periodo de tempo necessario outras solugdes
juridicas e econémicas possiveis, com as quais a estabilidade do mercado seja
igualmente alcancada, mas de modo menos seguro (art. 1°, § 4°).39

Nao pode ser estatizada qualquer espécie de institui¢io bancaria, mas apenas
aquelas que se encontrem em grandes dificuldades, colocando em risco o mercado
financeiro como um todo. Alem da estatizagao, o governo dispde de outros meios
para assumir o controle de uma institui¢ao bancaria. A estatizagao bancaria nao deve
colocar em xeque a economia de mercado, mas contribuir para fazé-la funcionar
novamente numa base sustentavel.

O previsto no direito civil e comercial ndo foi considerado suficiente para esta-
bilizar o mercado financeiro, tampouco a Lei de Estabilizagdgo do Mercado
Financeiro, com o Fundo de Estabilizacao do Mercado Financeiro. Nao teria restado
alternativa sendo a estatizagao bancaria. A estatizacdo sera completa, mas em princi-
pio temporalmente limitada. Tao logo uma institui¢ao bancaria volte a estabilizar-se
sustentavelmente, ela devera ser reprivatizada. A possibilidade de dar inicio a um
processo de desapropriagao expira em 30.06.2009. “Uma decisao de acordo com o
art. 3°, § 2°, primeira parte pode ocorrer apenas ate 30.06.2009. Um regulamento
de acordo com o art. 2°, § 1°, primeira parte pode ser adotado apenas ate
31.12.2009” (art. 6°, § 1°).3! Para a Lei de Resgate de Empresas para a Estabilizagio
do Mercado Financeiro, nao ha estatizagao definitiva, mas apenas estatizagao tempo-
raria para controlar os efeitos da crise financeira internacional. A desapropriagao de
instituigdes bancarias que forem “relevantes para o sistema” tem como objetivo
exclusivo evitar que haja mais danos a0 mercado financeiro, resguardando-se a ajuda
governamental anteriormente recebida por essas institui¢oes bancarias.

Embora a estatizacao bancaria nao seja definitiva, ela torna-se obrigatoria em vista
do fim maior da Lei de Resgate de Empresas para a Estabilizagao do Mercado Financeiro
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— evitar o colapso do sistema financeiro alemao em consequéncia de uma crise sistémi-
ca. Em principio, nenhuma outra institui¢ao bancaria enfrenta problemas similares aos
do HRE, mas o governo alemao tem considerado varias opgoes de resgate para outras
institui¢bes bancarias. Nenhuma opg¢io pode ser descartada no futuro, se houver um
agravamento da crise financeira internacional, incluindo a estatizagdo. Com 95% do
capital acionario do HRE, o governo alemao detera seu controle acionario absoluto.

Para que uma instituigdo bancaria seja estatizada, a luz do previsto pela Lei de
Resgate de Empresas para a Estabilizagdo do Mercado Financeiro, trés condigoes devem
ser observadas:

1. Deve ser comprovado que nao ha como promover o controle da maioria
do capital acionario da instituigao bancaria de forma menos traumatica,
sem sua estatizacao;

2. Convocando uma assembleia geral, na qual os acionistas devem estar presentes,
o0 governo apresentara seu projeto de controle da maioria do capital acionario
da institui¢ao bancaria. Os acionarios que adiarem ou frustrarem esse projeto,
poderao ser obrigados a pagar uma indenizagao civil. Para que o Estado
obtenha o controle da maioria do capital acionario, nessa fase, ele deve efetuar
uma injegao direta de capital. As decisGes da Assembleia Geral serdo
imediatamente registradas na Junta Comercial;

3. Se nao for possivel obter o controle do capital acionario com uma injegao
direta de capital, o Estado devera proceder a estatizagao. Como ressaltado
anteriormente, esse processo pode ser iniciado apenas até 30.06.2009.
Deve ser encerrado ate 31.10.2009. Cabe ao Supremo Tribunal Federal
Administrativo comprovar se a estatizagdo ¢ admissivel.

CoNcLusAo
O sistema financeiro internacional pode tornar-se instavel rapidamente, surtindo
efeitos diretos na economia real. Num contexto de crise sistémica, a propria esta-
bilidade do sistema politico pode ser abalada, colocando em risco postos de
trabalho e a propria renda do trabalhador. Para a Alemanha, a estatiza¢ao bancaria
constitui uma solugao politica para remediar as consequéncias economicas da crise
financeira internacional.

Podemos resumir as principais caracteristicas da estatizagao bancaria aprovada na
Alemanha como sendo as seguintes:

1 ESTATIZACAO BANCARIA COMO ULTIMO RECURSO
A estatizagdao bancaria somente deve ocorrer como ultima ratio, em ultimo caso, para
a salvacio do sistema financeiro, com a assuncao do controle de institui¢oes bancarias
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da parte do Estado. Outras medidas aptas a salvar bancos devem ter precedéncia abso-
luta. Alem da estatizacao, o governo dispoe de outros meios para assumir o controle
de uma institui¢do bancaria. Antes da estatizacao, ¢ preciso esgotar todos os meios
alternativos para sua estabilizacao.

2 ESTATIZACAO DE INSTITUICOES BANCARIAS QUE FOREM “RELEVANTES PARA O SISTEMA”
Devem ser estatizadas instituigdes bancarias afetadas conjunturalmente pela crise
financeira internacional. Com a estatizagdo bancaria, nao se deve ter como objetivo
aumentar a influéncia estatal na economia de forma duradoura, mas evitar o colapso
de uma institui¢do bancaria relevante para o sistema financeiro como um todo. A
estatizagdao deve ser considerada necessaria para o bem-estar geral da economia. Se
uma institui¢io bancaria relevante para o sistema financeiro como um todo falir,
outras institui¢des bancarias podem ter o mesmo destino numa reagao em cadeia. A
estatizagao de institui¢oes bancarias que forem “relevantes para o sistema” tem como
meta evitar que o mercado financeiro entre em colapso. Nao pode ser estatizada
qualquer espécie de institui¢ao bancaria, mas apenas aquelas que se encontrem em
grandes dificuldades, colocando em risco o mercado financeiro. A estatizagao banca-
ria nao deve colocar em xeque a economia de mercado, mas contribuir para fazé-la
funcionar novamente numa base sustentavel. O fim maior da estatizagao bancaria é

evitar o colapso do sistema financeiro em consequéncia de uma crise sistémica.

3 VALIDADE LIMITADA DA ESTATIZA(;AO BANCARIA

A estatizagao bancaria para assegurar a estabilidade do mercado financeiro nao ¢ uma
op¢do duradoura. Para que uma instituicio bancaria seja estatizada, devem ser res-
peitados os prazos terminativos previstos na lei. A estatizagao bancaria vigora por
tempo limitado, embora ndo se possa descartar a hipotese de ela transformar-se num

precedente que possa balizar agoes futuras.

4 OS ACIONISTAS DE INSTITUICOES BANCARIAS ESTATIZADAS DEVEM SER INDENIZADOS

A estatizacao de institui¢des bancarias que forem “relevantes para o sistema” nao sig-
nifica confisco. Os acionistas devem ser indenizados. A indenizacao cabivel deve levar
em considera¢ao o valor de mercado da instituicao bancaria estatizada.

5 PRIVATIZACAO DA INSTITUICAO BANCARIA ESTATIZADA APOS SUA ESTABILIZACAO

A estatizag¢do, de acordo com o previsto na respectiva lei, nao ¢ definitiva. Ela & por
tempo especifico, com o objetivo de evitar que a faléncia de uma institui¢do banca-
ria acarrete o colapso do sistema financeiro. A institui¢do bancaria estatizada sera
reprivatizada, tao longo ela tenha sido estabilizada de forma sustentavel. Ou seja, ela
sera reprivatizada quando ndo constituir mais um risco para o sistema financeiro. A

estatizagao bancaria nao ¢ uma opg¢ao de longo prazo. Ela ¢ temporalmente limitada.
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Ao aprovar a estatizagdo bancaria, a Alemanha pretendeu salvar da faléncia o
banco de crédito hipotecario Hypo Real Estate (HRE). Mas o HRE, dependendo da
amplitude da crise financeira internacional, pode ser o primeiro banco a ser estati-
zado, mas nao necessariamente o ltimo. Em todo o mundo, governos precisaram
encontrar solugdes proprias para enfrentar a crise financeira internacional, recorren-
do a mecanismos que incrementaram a intervengao estatal com o objetivo de salvar
a economia de mercado. Se essa crise financeira se agravasse, a estatiza¢ao bancaria
seria mais ampla, podendo romper paradigmas. Nenhuma opgao de resgate de insti-
tui¢des bancarias “relevantes para o sistema” pode ser necessariamente descartada no
futuro em havendo uma nova crise.

: ARTIGO APROVADO (21/09/2009) : rRECEBIDO EM 13/06/2009

NOTAS

1 Alei prevé, mais especificamente, a estatizagdo de bancos e demais instituigGes financeiras que estao em situagao
de faléncia.

2 O Hypo Real Estate (HRE) vendeu uma grande quantidade de portfolios com os chamados “créditos de alto
risco” (“notleidenden Kredite”).

3 Gesetz zur Rettung von Unternchmen zur Stabilisierung des Finanzmartes (Rettungsiibernahmegesetz).
4 Finanzmarktstabilisierungsanstalt (FMSA).

5 Lei de Estabilizagio do Mercado Financeiro, art. 1°: “Es wird ein Fonds des Bundes unter der Bezeichnung
“Finanzmarktstabilisierungsfonds - FMS” errichtet” [“Institui-se um Fundo da Unido com a denominagio ‘Fundo de
Estabilizagio do Mercado Financeiro — FMS’”].

6 Lei de Estabilizagao do Mercado Financeiro, art. 2°, § 2°: “Der Fonds ist ein Sondervermggen im Sinne von Artikel 110
Abs. 1 und Artikel 115 Abs. 2 des Grundgesetzes” [“§ 2° O Fundo ¢ um patriménio especial no sentido do artigo 110, § 1°, e
artigo 115, § 2°, da Lei Fundamental”].

7  Lei de Estabilizagao do Mercado Financeiro, art. 2°, § 1°: “Der Fonds dient der Stabilisierung des Finanzmarktes durch
Uberwindung von Liquidititsengpdssen und durch Schaffung der Rahmenbedingungen fiir eine Stirkung der Eigenkapitalbasis von
Instituten im Sinne des § 1 Abs. 1b des Kreditwesengesetzes, Versicherlmgsunternehmen und Pensionffandx im Sinne des § 1 Abs. I Nr. 1
und 2 des Vers‘icherungsaqf:ichtsgesetze.&; Kapita]an]age(ge:e]]:chaften im Sinne des Im'e:tmentgesetzex sowie der Betreiber von Wertpapier—
und Terminborsen und deren jeweiligen Mutterunternehmen, soweit diese Finanzholding-Gesellschaften, gemischte Finanzholding-
Gesellschaften, Versicherungs-Holdinggesellschaften oder gemischte Versicherungs-Holdinggesellschaften sind und die vorgenannten
Unternehmen ihren Sitz im Inland haben (Unternehmen des Finanzsektors). Als Unternehmen des Finanzsektors im Sinne von Satz 1
gelten auch privatrechtliche, beliehene Trdger von offentlich-rechtlich organisierten Landesbanken, auch wenn die Trdger keine
Finanzholding-Gesellschaften sind”.
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8 Lei de Estabilizagio do Mercado Financeiro, art. 13, § 2°: “Nach Abwicklung des Fonds wird das verbleibende
Schlussergebnis zwischen Bund und Léindern im Verhdltnis 65:35 aufgeteilt” [“§ 2° Apos a extingdo do Fundo, o resultado final

remanescente sera repartido entre a Unido e os Estados numa proporg¢io de 65:35”].
9  Finanzmarktstabilisierungsfondsgesetz.

10 Verordnung zur Durchfithrung des Finanzmarktstabilisierungsfondsgesetzes, Finanzmarktstabilisierungsfonds-
verordnung (FMStFV).

11 Staatssekretar.
12 Bundeskanzleramt.
13 Kreditanstalt fiir Wiederaufbau.

14 Lei de Estabilizagdio do Mercado Financeiro, art. 3°: “§ IEs wird mit Inkrafttreten des Gesetzes eine
‘Finanzmarktstabilisierungsanstalt — FMSA’ (Anstalt) als rechtlich unselbstandige Anstalt des offentlichen Rechts bei der Deutschen
Bundesbank errichtet, die organisatorisch von der Deutschen Bundesbank getrennt ist. § 2Die Anstalt nimmt die ihr auf der Grundlage
dieses Gesetzes iibertragenen Aufgaben im Namen des Fonds wahr. Sie untersteht der Rechts- und Fachaufsicht des Bundesministeriums
der Finanzen.§ 3Die Anstalt wird von einem Leitungsausschuss geleitet, der aus drei Mitgliedern besteht, die vom Bundesministerium der
Finanzen im Benehmen mit der Deutschen Bundesbank ernannt werden. § 4 Die Anstalt ist von dem iibrigen Vermggen der Deutschen
Bundesbank, ihren Rechten und Verbindlichkeiten getrennt zu halten” [“§ 1° Serd instalada com a entrada em vigor da Lei um
‘Instituto de Estabilizacio do Mercado Financeiro — IEMF’ (Instituto) como um instituto de direito piblico ndo auténomo
juridicamente junto ao Banco Central alemao, separado sob o ponto de vista organizacional do Banco Central alemao. §
2° O Instituto assume com fundamento nesta Lei as tarefas que lhe forem transmitidas em nome do Fundo. Ele submete-
s¢ a supervisao juridica e técnica do Ministério Federal das Finangas. § 3° O Instituto sera conduzido por uma Comissao
Diretiva, a qual se compde de trés membros, os quais serdo nomeados pelo Ministério Federal das Finangas com a consulta
com o Banco Central alemdo. § 4° O Instituto deve ser mantido separado do patriménio restante do Banco Central

alemdo, de seus direitos e obrigages”].

15 Lei de Estabilizagio do Mercado Financeiro, art. 4°: “§ 1Uber vom Fonds gemdf den §§ 5a bis 8 vorzunehmende
Stabilisierungsmafinahmen entscheidet das Bundesministerium der Finanzen in den Fillen der §§ 6 bis 8 auf Antrag des Unternehmens
des Finanzsektors, nach pflichtgemdflem Ermessen unter Beriicksichtigung der Bedeutung des jeweils von der Stabilisierungsmafinahme
e{fassten Unternehmens des Finanzselzwn_ﬁir die Finanzmarktstabilitdt, der Dringlichkeit und des Grundsatzes des m6g1ichst gffektiven
und Wirt:chqft]ichen Einsatzes der Mittel des Fonds. Soweit es sich um Grundsatzfmgen,Ange]egenheiten von besonderer Bedeutung sowie
um Entscheidungen tiber wesentliche Auflagen nach Mafigabe einer zu § 10 dieses Gesetzes erlassenen Rechtsverordnung handelt,
entscheidet ein interministerieller Ausschuss (Lenkungsausschuss) auf Vorschlag der Finanzmarktstabilisierungsanstalt. [...| § 3 Der
l.enkungsausschuss ist besetzt mit je einem Vertreter des Bundeskanzleramts, des Bundesministeriums der Finanzen, des
Bundesministeriums der Justiz, des Bundesministeriums_fiir Wirtschaft und Technologie sowie einem Mitglied aufVorschlag der Lander.
Dem Lenkungsausschuss gehort als weiteres Mitglied ein Vertreter der Deutschen Bundesbank beratend an. Dem Lenkungsausschuss

konnen weitere Mitg]ieder beratend angehb'ren”.

16 Lei de Estabilizagao do Mercado Financeiro, art. 6°, § 1°: “Der Fonds wird ermdchtigt, fiir den Fonds Garantien
bis zur Hohe von 400 Milliarden Euro fiir ab Inkrafitreten dieses Gesetzes und bis zum 31. Dezember 2009 begebene Schuldtitel
und begriindete Verbindlichkeiten von Unternehmen des Finanzsektors, die eine Laufzeit von bis zu 60 Monaten haben, zu
iibernehmen, um Liquiditdtsengpdsse zu beheben und die Refinanzierung am Kapitalmarkt zu unterstiitzen” [“§ 1° O Fundo sera
autorizado a assumir garantias para o Fundo de até 400 bilhes de euros a partir da entrada em vigor desta Lei e até
31.12.2009 com relagio a titulos de divida emitidos e obrigacées fundadas de empresas do setor financeiro que
tenham uma duragao de até 60 meses para corrigir restri¢des de liquidez e para apoiar o refinanciamento do mercado
de capitais”].

17 Lei de Estabilizagao do Mercado Financeiro, art. 9°, § 1°: “Das Bundesministerium der Finanzen wird ermdachtigt, fiir
den Fonds zur Deckung von Alffwendungen und von Muﬁnuhmen nach den §§ 5a, 7 und & dieses Gesetzes und von /Maﬁnahmen nach
den §§ I und 4 des Rettungsiibernahmegesetzes Kredite bis zur Hohe von 70 Milliarden Euro aufzunehmen” [“§ 1° O Ministério
Federal das Finangas sera autorizado a contrair em beneficio do Fundo para a cobertura de despesas e de medidas de
acordo com os artigos 5a, 7° ¢ 87 desta Lei e de medidas de acordo com os artigos 1° ¢ 4° da Lei de Assungdo para Resgate
créditos até o montante de 70 bilhdes de euros”).
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18 Lei de Estabilizagdo do Mercado Financeiro, art. 9°, § 5°: “Das Bundesministerium der Finanzen wird ermdchtigt,
fiir den Fonds im Falle der Inanspruchnahme aus einer Garantie nach § 6 dieses Gesetzes weitere Kredite in Hohe von bis zu 20
Milliarden Euro aufzunehmen” [“§ 5° O Ministério Federal das Finangas sera autorizado a contrair para o Fundo no caso
de uma exigéncia de garantia de acordo com o artigo 6° desta Lei créditos adicionais no montante de até 20 bilhges
de euros”].

19 Lei de Estabilizagdo do Mercado Financeiro, art. 9°, § 4°: “Unter den Voraussetzungen des § 37 Abs. I Satz 2 der
Bundeshaushaltordnung kann der in Absatz 1 festgelegte Ermdchtigungsrahmen mit Einwilligung des Haushaltsausschusses des
Deutschen Bundestages um bis zu 10 Milliarden Euro tberschritten werden” [“§ 4° Com base nos pressupostos do artigo 37,
§ 1°, segunda parte do Regulamento Orcamentario Federal, os dispositivos de autorizagio estabelecidos no § 1°
podem ser ultrapassados em até 10 bilhoes de euros com autorizacio da Comissio de Orgamento da Camara de
Deputados alema”].

20 Lei de Estabilizagio do Mercado Financeiro, art. 7°, § 1°: “Der Fonds kann sich an der Rekapitalisierung von
Unternehmen des Finanzsektors beteiligen, inshesondere gegen Leixtung einer Ein]age Anteile oder stille Betei]igungen erwerben und
sonstige Bestandteile der Eigenmitte] dieser Unternehmen, eimchlieﬁ]ich solcher, die durch Landesrecht geschaﬁ:n werden, iibernehmen.
§ 2° Das Bundesministerium der Finanzen entscheidet iiber die Ubernahme und Verduferung von Beteiligungen nach Absatz 1. Eine
Beteiligung durch den Fonds soll nur dann erfolgen, wenn ein wichtiges Interesse des Bundes vorliegt und der vom Bund angestrebte
Zweck sich nicht besser und wirtschaftlicher auf andere Weise erreichen lasst” [“§ 1° O Fundo pode participar da recapitalizagao de
empresas do setor financeiro, em especial adquirindo agées ou participagdes passivas de uma instalagio contra indenizagio
¢ outras partes integrantes do capital proprio destas empresas, inclusive assumindo as que foram criadas através do direito
estadual. § 2° O Ministério Federal das Finangas decide sobre a aquisi¢ao e a alienago de participagoes a luz do § 1°. Uma
participacdo mediante o Fundo s6 deve ocorrer quando houver um interesse relevante da Unido, e o objetivo perseguido
pela Unido nao puder ser atingido de forma melhor e mais econémica de outra maneira”].

21 Lei de Estabilizagao do Mercado Financeiro, art. 8°, § 1°: “Der Fonds kann von Unternehmen des Finanzsektors vor dem
13. Oktober 2008 erworbene Risikopositionen, insbesondere Forderungen, Wertpapiere, derivative Finanzinstrumente, Rechte und
Iﬁichten aus Kreditzumgen oder Gewiihrleixtungen und Betei]igungen,jewei]s nebst zugehb'riger Sicherheiten, erwerben oder aqfﬂndere
Weise absichern. Dasselbe gilt gegeniiber Zweckgesellschaften, die Risikopositionen eines Unternehmens des Finanzsektors iibernommen
haben” [“§ 1° O Fundo pode adquirir ou de outra maneira assegurar posigdes de risco contraidas por empresas do setor
financeiro antes de 13.10.2008, em especial créditos, titulos de crédito, instrumentos financeiros derivativos, direitos e
deveres relacionados a promessas de crédito ou garantias ¢ participagdes, bem como as respectivas garantias
correspondentes. O mesmo aplica-se com relagio as sociedades de proposito especial que tenham assumido posigoes de

risco de uma empresa do setor financeiro”].

22 Lei de Estabilizagio do Mercado Financeiro, art. 10, § 1°: “Unternchmen des Finanzsektors, die
Stabilisierungsmafinahmen des Fonds nach den §§ 6 bis 8 dieses Gesetzes in Anspruch nehmen, miissen die Gewdhr fiir eine solide und

umsichtige Geschdftspolitik bieten”.

23 Lei de Estabilizagio do Mercado Financeiro, art. 10a: “§ 1Der Deutsche Bundestag wdahlt fiir die Dauer einer
Legix]aturperiade ein Gremium, das aus Mitg]iedem des Haushaltsausschusses besteht. Das Gremium wird dem Haushaltsausschuss
zugeordnet und hat neun Mitglieder. Der Deutsche Bundestag bestimmt die Zusammensetzung und die Arbeitsweise. Das Gremium
beendet seine Tatigkeit mit der Auflosung des Fonds. § 2 Das Gremium wird vom Bundesministerium der Finanzen iber alle den Fonds
betreffenden Fragen unterrichtet. Es ist befugt, Mitglieder des Lenkungsausschusses und Leitungsausschusses zu laden. Das Gremium berdt
ferner iiber grundsdtzliche und strategische Fragen und langfristige Entwicklungen der Finanzmarktpolitik. § 3 Das Gremium tagt
geheim. Die Mitg]ieder des Gremiums sind zur Geheimhaltung aller Angelegenheiten Vergﬂichtet, die ihnen bei ihrer Tiitigkeit bekannt
geworden sind. Dies gilt fiir alle Teilnehmerinnen und Teilnehmer der Sitzungen”.

24 Lei de Estabilizagao do Mercado Financeiro, art. 11: “§ 1Das Bundesministerium der Finanzen stellt am Schluss eines
jeden Rechnungsjahres die Jahresrechnung fiir den Fonds auf- Sie ist als Anhang der Haushaltsrechnung des Bundes beizufiigen. (...) §
3 Ein Haushalts- oder Wirtschaftsplan wird nicht aufgestellt. Der Haushaltsausschuss und der Finanzausschuss des Deutschen
Bundstages sind regelmdfig iiber den aktuellen Sachstand zu unterrichten. Das Gremium nach § 10 a dieses Gesetzes ist in allen Fallen

von wesentlicher Bedeutung unverzﬁg]ich zu unterrichten”.

25 Lei de Estabilizagio do Mercado Financeiro, art. 13, § 1°: “Stabilisierungsmafinahmen des Fonds sind bis zum 31.
Dezember 2009 moglich. Anschliefend ist der Fonds abzuwickeln und aufzulosen” [“§ 1° As medidas de estabilizagio do Fundo
continuam em vigor até 31.12.2009. A partir desta data, Fundo sera extinto e dissolvido”].
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26 Lei de Resgate de Empresas para a Estabilizagio do Mercado Financeiro, art. 4°, § 1°: “Fiir die Enteignung ist eine
Entschiidigung zu leisten. Eine Entschiidigung kann Ver]angen, wer in seinem Recht durch die Enteignung beeintriichtigt wird und

dadurch einen I/ermbgenxnachteil erleidet”.

27 Lei de Resgate de Empresas para a Estabilizagio do Mercado Financeiro, art. 4°, § 4° “Sind
Enteignungsgegenstande zum Handel an einer inldndischen Borse zugelassen, so gilt fiir die Ermittlung des Verkehrswertes Folgendes: I.
Der Verkehrswert bemisst sich in der Regel nach dem gewichteten durchschnittlichen inldndischen Borsenpreis des
Enteignungsgegenstandes wihrend der letzten zwei Wochen vor dem Tag der Eroffnungsentscheidung, es sei denn, dass der
Durchschnittxpreis innerhalb der letzten drei Tage vor der Erizﬁ(nung.rentscheidung m'edriger ist; in dem zuletzt genannten Fall ist dieser

niedrigere Borsenpreis zugrunde zu legen”.

28 Lei de Resgate de Empresas para a Estabilizagao do Mercado Financeiro, art. 4°, § 5°:“(...) Hohe der Entschadigung

wird in der Rechtsverordnung nach § 2 Absatz 1 oder durch das Bundesministerium der Finanzen gesondert bekannt gemacht”.

29 Lei de Resgate de Empresas para a Estabilizagao do Mercado Financeiro, art. 6°, § 2°: “Unternehmen, deren Anteile
nach diesem Gesetz enteignet wurden, sind unverziigh'ch wieder zu privatisieren, sobald das Unternehmen nachhaltig stabilisiert worden
ist. Dies kann insbesondere durch eine Verduferung von Anteilen, eine Kapitalerhohung oder in sonstiger Weise erfolgen. Den

Anteilsinhabern, deren Anteile nach § 2 iibertragen wurden, soll ein Recht auf bevorzugten Erwerb eingerdumt warden”.

30 Lei de Resgate de Empresas para a Estabilizagdo do Mercado Financeiro, art. 1°, § 4°: “Die Enteignung ist
entsprechend den folgenden Regelungen nachrangig gegeniiber anderen Mitteln. 1. Die Enteignung ist nur zuldssig, wenn sie_fiir die
Sicherung der Finanzmarktstabilitdt e{fnrder]ich ist und andere rechtlich und Wirtschaft]ich zumutbare Lﬁsungen in dem ﬁr die
Sicherung erforderlichen Zeitraum nicht mehr zur Verfiigung stehen, mit denen die Finanzmarktstabilitdt gleichermafen, aber auf

weniger einschneidende Weise gesichert werden kann”.

31 Lei de Resgate de Empresas para a Estabilizagdo do Mercado Financeiro, art. 6°, § 1°: “Eine Entscheidung nach §
3 Absatz 2 Satz 1 kann nur bis zum 30. Juni 2009 getroffen werden. Die Rechtsverordnung nach § 2 Absatz 1 Satz 1 kann nur bis
zum 31. Oktober 2009 erlassen warden”.
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ANEXO

LEl DE RESGATE DE EMPRESAS PARA A ESTABILIZACAO DO MERCADO FINANCEIRO
(LEI DE ASSUNCAO DE RESGATE)*

ARrTIGO 1°

Desapropriagao para a Protegao da Estabilidade do Mercado Financeiro

§ 1° Para proteger a estabilidade do mercado financeiro, poderao ocorrer desapro-
priagdes de acordo com o previsto nesta Lei.

§ 2° Podem ser objeto de uma desapropriagao para a protegao da estabilidade do
mercado financeiro:

1. Agdes de empresas do setor financeiro no sentido do artigo 2°, § 1°, da Lei do
Fundo de Estabilizagdo do Mercado Financeiro.

2. Outros ativos que sejam parte do capital proprio de empresas do setor financeiro.

3. Agbes de empresas subsidiarias de empresas do setor financeiro, bem como
outros ativos que sejam parte do capital proprio de tais empresas subsidiarias.

4. Créditos ou instrumentos financeiros do patrimoénio das empresas de acordo
com o item (1) ou item (3), bem como obriga¢des em relacao a terceiros cujo
cumprimento fique a cargo das empresas atingidas de acordo com o item (1)
ou item (3), e que estejam em conexao objetiva com os créditos a serem
desapropriados ou titulos de credito, inclusive créditos e obrigagoes de

derivativos, pensGes e transagdes semelhantes.

O item (1) e o item (3) ndo se aplicam as empresas do setor financeiro que forem
administradas de acordo com a forma juridica de uma pessoa juridica de direito
publico, ou das quais participem apenas direta ou indiretamente pessoas juridicas de
direito publico. Se uma empresa do setor financeiro for administrada como uma
sociedade comanditaria, também se considerardo as participagdes em bens comple-
mentares como participagdes no sentido do item (1). Aplica-se respectivamente o
previsto para empresas subsidiarias no sentido do item (3) quando elas forem admi-
nistradas sob a forma juridica de uma sociedade comanditaria.

§ 32 O que for objeto de desapropriagao sera transferido aos beneficiarios da
desapropriagao. Sao beneficiarios da desapropriagao:

1. O Fundo de Estabilizagio do Mercado Financeiro de acordo com o artigo 1°
da Lei do Fundo de Estabilizacdo do Mercado Financeiro (Fundo).

2. Pessoas juridicas de direito publico ou de direito privado cujas agdes forem de
propriedade exclusiva, direta ou indiretamente, da Uniao ou do Fundo.
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§ 4° A desapropriagao de acordo com o previsto nesta Lei deve ocorrer de forma

subsidiaria a outros meios disponiveis:

1. A

desapropriagao so ¢ admitida quando ela for necessaria a protegio da

estabilidade do mercado financeiro e quando ndo estiverem mais disponiveis no

periodo de tempo necessario outras solugdes juridicas e econdmicas possiveis,

com as quais a estabilidade do mercado seja igualmente alcancada, mas de modo

menos seguro.

2. E pressuposto para uma desapropriacio de acordo com o item (1) que:

a) Ela seja necessaria para a prote¢ao da estabilidade do mercado financeiro de

b)

acordo com o § 2° item (1) ou item (3) (relevancia do sistema).

Nao sejam suficientes para uma estabilizagio segura juridicamente e
sustentavel economicamente as medidas de estabilizagdo previstas pela Lei
do Fundo de Estabilizagio do Mercado Financeiro de acordo com o § 2°,
item (1) ou item (3).

c) Nao seja possivel alcangar a protecio da estabilidade do mercado financeiro

no periodo de tempo necessario em condigbes presumivelmente mais
seguras juridica e economicamente, nao podendo ainda ocorrer de modo
menos seguro, especialmente nao atraves de medidas de acordo com a Lei de
Aceleragao da Estabilizagdo do Mercado Financeiro (aquisi¢ao alternativa),
sem a transferéncia do objeto da desapropriagio ao beneficiario. Uma
desapropriagao s6 ¢ admissivel quando anteriormente a autoridade de
desapropriagao tenha em vao envidado esforgos pela aquisi¢do alternativa,
ou, tendo em vista a urgéncia, nao haja nenhuma perspectiva suficiente de
sucesso. E pressuposto para a desapropriagio em especial que a necessaria
maioria para a respectiva medida corporativa na Assembléia Geral nao
tenha sido alcangada, ou que a resolugao nao tenha sido registrada no

tempo adequado.

ARTIGO 2°

Ato de desapropriacao

§ 1° A desapropriagdo ocorre através da aprovagao de um regulamento do Governo

Federal sem a concordancia do Conselho Federal. O regulamento precisa no minimo

conter o seguinte:

1. A descrigao precisa do objeto da desapropriagao.

2. A descrigao do beneficiario da desapropriagao.

3. A descrigao de em qual momento o objeto da desapropriagao se transfere ao

beneficiario da desapropriagio (momento de transferéncia);
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4. A descri¢ao de onde a fundamentagao da desapropriacio sera publicada e
disponivel eletronicamente;

5. Descrigbes sobre o montante da indenizagdo, desde que esta ja tenha sido
fixada no momento da aprovagao do regulamento.

A fundamentac¢do do regulamento sera publicada no Boletim Oficial do Estado
eletronico.

§ 2° Revertem no momento da transferéncia do objeto da desapropriagdo todos os
direitos a ele conexos ao beneficiario da desapropriagdo. Direitos de preferéncia
independentes sobre o objeto da desapropriacdo, como titulos conversiveis ou de
garantia, expiram. Os titulares de direitos de preferéncia tém direito a uma indeni-
zagao pecuniaria adequada. Se forem entregues documentos sobre agoes de empresas
de acordo com o artigo 1°, § 2°, item (1) e item (3), ou outros ativos no sentido do
artigo 1°, § 2°, item (2), estes comprovam a partir do momento da transferéncia ate
sua entrega ao beneficiario da desapropriacdo apenas o dircito a indenizagao pela
desapropriagao de acordo com o art. 4°. O momento de transferéncia sera registra-
do imediatamente pelo 6rgao na Junta de Comércio.

§ 3° O artigo 19 da Lei de Aceleragao da Estabilizagao do Mercado Financeiro apli-
ca-se respectivamente a uma transferéncia ocorrida de acordo com o § 2° de ag¢oes
de empresas de acordo com o artigo 1°, § 2°, item (1) e item (3), ou, respectivamen-
te, de outros ativos no sentido do artigo 1°, § 2°, item (2).

§ 4° Ag¢des de empresas de acordo com o artigo 1°, § 2°, item (1) ou item (3), que
tenham sido desapropriadas, permanecem intactas com sua transferéncia a um insti-
tuto de desapropriagao legal de acordo com a Lei de Indenizagao de Investidores e
de Garantia de Deposito.

ARTIGO 3°

Procedimento

§ 1° O Ministerio Federal das Finangas ¢ competente para a execugao do procedi-
mento de desapropria¢do como autoridade de desapropriagao.

§ 2° O procedimento comega com a decisio do Governo Federal de executar um
procedimento de desapropriacio de acordo com esta lei (decisio de abertura). A
decisio de abertura sera publicada imediatamente na pagina da internet do
Ministério Federal das Finangas e no Boletim Oficial do Estado eletroénico.

§ 3° A autoridade de desapropria¢io deve solicitar uma tomada de posicao do
Instituto Federal para a Supervisao dos Servigos Financeiros, do Banco Central ale-
mao, bem como do Instituto de Estabilizacio do Mercado Financeiro com relagiao a
desapropriagao pretendida, em especial no que diz respeito a se e em que medida,
em seu ponto de vista, os pressupostos da desapropriacao de acordo com o artigo 1°
estao presentes.
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§ 4° A autoridade de desapropriagao ouvira em audiéncia o ou os proprietarios de
um objeto de desapropriagao atingido por uma desapropriagao e propiciara de forma
apropriada uma oportunidade para a tomada de posigdo. Ela pode dispensar a audién-
cia, desde que esta envolva gastos desproporcionais ou coloque em risco o objetivo
da desapropriagao.

ARTIGO 4°

Indenizagio

§ 1° A desapropriagao sera indenizada. Pode requerer indenizagao quem for preju-
dicado em seus direitos com uma desapropriagao e que sofrer, assim, um prejuizo
patrimonial.

§ 2° O beneficiario da desapropriagao ¢ obrigado a pagar uma indenizag¢ao. O paga-
mento ocorre através do Fundo. Nos casos do artigo 1°, § 3°, item (2), a
desapropriagao exige o consentimento prévio do beneficiario da desapropriagao para
que a desapropriagao ocorra, em especial a luz do previsto na primeira parte.

§ 3° A indenizagdo ¢ calculada de acordo com o valor de mercado do objeto da desa-
propriagao. Se agbes ou outras participagdes integrantes do capital proprio da
empresa de acordo com o artigo 1°, § 2°, item (1) ao item (3) forem desapropriadas,
a determinagao do valor de mercado tomara como base uma avaliagio da empresa.
O Conselho de Administracao da empresa atingida sera obrigado a colocar a dispo-
sicdo da autoridade de desapropriagdo documentos e prestar as informagdes que
forem necessarias a determinagdo do valor da empresa.

§ 4° Se o objeto da desapropriagao for comercializado numa Bolsa de Valores nacio-
nal, aplica-se o seguinte para a determinag¢ao do valor de mercado:

1. O valor de mercado calcula-se como regra de acordo com o prego medio na
Bolsa de Valores nacional do objeto da desapropriagao durante as tltimas duas
semanas antes do dia da decisao de abertura, salvo se o prego médio nos Gltimos
trés dias antes da decisaio de abertura for mais baixo; no Ultimo caso
mencionado, este preco mais baixo cotado na Bolsa de Valores deve ser utilizado.
O prego médio cotado na Bolsa de Valores nacional deve estar de acordo com o
preco medio avaliado pelo Instituto Federal de Supervisio dos Servigos
Financeiros (Instituto Federal) de acordo com o artigo 9° da Lei do Comeércio de
Titulos de Crédito. O Instituto Federal comunicara imediatamente a autoridade
de desapropriagao o prego medio em seguida a decisao de abertura.

2. Se a intengdo de desapropriar tornar-se conhecida antes do dia da decisdo de
abertura, e se nao puderem ser excluidos efeitos posteriores no prego do objeto
da desapropriagao cotado na Bolsa de Valores, adota-se em lugar do dia da
decisao de abertura o dia em que a inten¢ao de desapropriar se tornou
conhecida. Isto sera mencionado no regulamento de acordo com artigo 2°, § 1°.
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3. Se houver indicios de que um valor de mercado calculado de acordo com o §
3%, segunda parte, do objeto da desapropriagao se desviou consideravelmente
do valor calculado de acordo com o prego médio da Bolsa de Valores, sera
reefetuada uma avaliagao da empresa de acordo com o § 3°, segunda parte. Se
disto resultar um valor do objeto de desapropriacio que se desvie
consideravelmente do valor medido de acordo com o prego medio cotado na
Bolsa de Valores, este valor de mercado deve ter preferéncia de acordo com o
§ 3°, primeira parte.

§ 5° A desapropriagao ocorrera atraves de um pagamento numa so vez de uma impor-
tancia em dinheiro. O pagamento da indenizagao ¢ devido a partir do transcurso do
dia em que houver o momento da transferéncia. O montante da indenizagao sera tor-
nado conhecido separadamente no regulamento de acordo com o artigo 2°, § 1°, ou
pelo Ministerio Federal das Finangas.

§ 6° As importancias da indenizagio serdo reajustadas anualmente a partir do
momento da transferéncia com 2 pontos percentuais acima da taxa basica de juros de
acordo com o artigo 247 do Codigo Civil.

ARTIGO §°

Prote¢do juridica

§ 1° O Supremo Tribunal Federal Administrativo decide em primeira e tiltima instan-
cia sob solicitagdo sobre a validade dos regulamentos de acordo com o artigo 2°.

§ 2° A solicitagao pode ser apresentada por qualquer pessoa fisica ou juridica que
invoque haver sido lesada em seus direitos atraves do regulamento, dentro de duas
semanas apos sua publicagdo. Ela sera apresentada contra a Republica Federal da
Alemanha. A decisao devera ser tomada dentro de quatro semanas apos a apresenta-
¢ao da solicitagdo.

§ 3° O Supremo Tribunal Federal Administrativo decide sobre a solicitagao median-
te sentenga, ou, quando considerar que ndo ¢ necessario um juizo oral, mediante
decisao. Se o Supremo Tribunal Federal Administrativo se convencer de que o regu-
lamento ¢ ilegal, entdo ele o declarara sem efeito. A parte dispositiva da decisao sera
publicada pela parte contraria dentro de dois dias tteis apos o anuncio da decisao do
Supremo Tribunal Federal Administrativo.

§ 4° Uma declaragao de ineficacia de acordo com o § 3°, segunda parte, nao afeta o
resultado da transferéncia dos objetos da desapropriacao de acordo com o artigo 2°,
§ 2°, primeira parte. As pessoas que eram proprietarias dos objetos da desapropria-
¢ao no momento da transferéncia e seus sucessores poderao dentro de um més apos
a publicagao da decisao de acordo com o § 3°, terceira parte, exigir a retrocessao do
objeto com o reembolso da indenizacao concedida pelo artigo 4°; a respectiva soli-
citagio deve ser dirigida ao beneficiario da indenizagio. O beneficiario da
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desapropriagao pode exigir das pessoas mencionadas na segunda parte a retrocessao
dos objetos da desapropriagao em troca do reembolso da indenizagao concedida de
acordo com o artigo 4°.

§ 5° Exclui-se uma pretensao a retrocessao de acordo com o § 4°, segunda parte,
quando nao for apresentada uma solicitagao de acordo com o § 1° dentro do prazo
do § 2°, primeira parte, ou quando uma solicitagdo apresentada for rejeitada pelo
Supremo Tribunal Federal Administrativo dentro do prazo do § 2°, primeira parte.
§ 6° O Supremo Tribunal Federal Administrativo pode admitir sob solicitagdo uma
decisao interlocutoria quando isto for recomendado com urgéncia para evitar des-
vantagens sérias e inadmissiveis que nao poderiam ser eliminadas por uma declaragao
de sem efeito de acordo com o § 3°, segunda parte. A solicitagao deve ser apresen-
tada dentro de duas semanas apos o anancio do regulamento de acordo com o artigo
2°; aplica-se respectivamente o § 2°, terceira parte. O beneficiario da desapropria-
¢ao nio pode adotar nenhuma medida dentro de duas semanas apos o antncio do
regulamento que possa acarretar desvantagem no sentido da primeira parte. Uma
decisdo interlocutoria nao afeta o efeito de uma transferéncia ja ocorrida dos obje-
tos da desapropriagao de acordo com o artigo 2°, § 2°, primeira parte.

§ 7° O Superior Tribunal Federal decide em primeira e ultima instancia sobre confli-

tos devidos ao montante da indenizagao concedida de acordo com o artigo 4°.

ARTIGO 6°

Prazo e reprivatizagao

§ 1° Uma decisao de acordo com o artigo 3°, § 2°, primeira parte pode ocorrer apenas
ate 30 de junho de 2009. Um regulamento de acordo com o artigo 2°, § 1°, primeira
parte pode ser adotado apenas até 31 de outubro de 2009.

§ 2° Empresas cujas agoes foram desapropriadas de acordo com esta Lei serdao ime-
diatamente reprivatizadas, tao logo a empresa tenha sido estabilizada de forma
sustentavel. Isto pode ocorrer em especial através de uma alienagao de agdes, um
aumento de capital ou de outros meios. Os titulares de participagoes, cujas agoes
tiverem sido transferidas de acordo com o artigo 2°, devem ter o direito preferen-
cial de aquisigao.

§ 3° Sem prejuizo do § 2°, primeira parte, o beneficiario da desapropriagao pode a
qualquer momento alienar os objetos da desapropriacdo que lhe forem transferidos
de acordo com as disposigdes gerais, ou efetuar a emissao de novas agdes da empre-
sa, quando isto servir para sua estabilizagdao sustentavel. As receitas obtidas com a
aliena¢ao revertem em beneficio do Fundo.

§ 4° A estabilizagao sustentavel da empresa, cujas agdes tenham sido desapropriadas
de acordo com esta Lei, ¢ avaliada pelo beneficiario da desapropria¢ao a custa da
empresa. Uma primeira avaliagao deve ser efetuada antes do transcurso de dois anos
apos a realizacdo da desapropriagao. Outras avaliagdes devem ocorrer em seguida
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anualmente. Sobre o resultado da avaliagao, o Comité deve ser informado de acordo
com o artigo 10a da Lei do Fundo de Estabilizagio do Mercado Financeiro pelo
Ministério Federal das Finangas.

ARrTIGO 7°

Direitos do Comité de acordo com o artigo 10a da Lei do Fundo de Estabilizagao do
Mercado Financeiro e Informag¢ao da Comissao de Finangas e Or¢amento

§ 1° O Comit¢ sera informado de acordo com o artigo 10a da Lei do Fundo de
Estabilizagao do Mercado Financeiro pelo Ministério Federal das Finangas sobre
todas as medidas de desapropriagao efetuadas de acordo com esta Lei, bem como
sobre a situacao das empresas de acordo com o artigo 1°, § 2°, item (1) e item (3),
cujas agoes tiverem sido desapropriadas. Aplica-se respectivamente o artigo 10a, §
2°, segunda parte e o § 3° da Lei do Fundo de Estabilizagdo do Mercado Financeiro.
§ 2° A Comissao das Finangas e Or¢amento da Camara de Deputados alema deve ser
informada antes da adogao de um regulamento de acordo com o artigo 2°, § 1°, pri-
meira parte sobre seu conteudo. As prerrogativas do Comité de acordo com o artigo
10a da Lei do Fundo de Estabilizagao do Mercado Financeiro permanecem em vigor.

ArTIGO 8°
Autorizagao de regulamento
O Governo Federal pode mediante regulamento, que nao necessita de consentimen-
to do Conselho Federal, adotar dispositivos mais especificos sobre:
1. O procedimento de desapropriagao de acordo com o artigo 3°.
2. A desapropriagao de acordo com o artigo 4°.
3. Outras medidas que sejam necessarias para a prote¢ao dos objetivos desta Lei
no ambito de uma desapropriagao para a protegao da estabilidade do mercado
financeiro de acordo com o artigo 1°.

ARTIGO 9°

Publicagao de regulamentos

Regulamentos de acordo com esta Lei também podem, ndo obstante o previsto no
artigo 1° da Lei sobre a Promulgagao de Regulamentos, ser publicados no Boletim
Oficial do Estado eletronico. Regulamentos que tiverem sido promulgados no
Boletim Oficial do Estado eletrénico devem remeter noticiosamente a indicagao do
local de sua publica¢io e ao dia de sua entrada em vigor no Diario Oficial.

Tradugdo: Roberto Chacon de Albuquerque
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