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| ENCONTRO VIRTUAL DO CONPEDI

TRANSFORMACOES NA ORDEM SOCIAL E ECONOMICAE
REGULACAO

Apresentacdo

O ano de 2020 sera para sempre lembrado. Uma nova realidade surgiu e, para o bem ou para
o mal, mudou diversos aspectos da vida individual e coletiva. Dentre os mais variados
espacos atingidos pela epidemia do Covid-19 estdo a pesquisa e 0s encontros de

pesquisadores. Um novo modelo de evento precisou ser pensado e implantado, criando
desafios para organizadores e participantes que, ao final, restaram superados. O | Encontro
Virtual do Conpedi é fruto de uma realidade na qual a distancia aproxima, integra e abre
oportunidade para a democratizacdo do conhecimento. A partir de diferentes cantos do pais,
uma guantidade expressiva de pessoas se integraram durante varios dias, dividindo

experiéncias e saberes, aprendendo juntos a lidar com desafios novos e antigos, criando lacos
e estreitando relacBes nesta que € a maior comunidade de pesqguisadores juridicos do pais.

A reunido do Grupo de Trabalho Transformacfes na Ordem Social e Econémica e Regulacdo
foi realizada no dia 30 de junho e representou mais uma pega nesta construcdo coletiva. Mais
uma vez funcionou como um espaco para reflexdo sobre questbes centrais ao
desenvolvimento econdmico do pais e a materializacdo de direitos sociais. Reunindo
pesquisadores do Acre, Pard, Sdo Paulo, Minas Gerais, Rio de Janeiro e Parana, contemplou,
como de habito, diversas escolas de pensamento oriundas de diferentes regides brasileiras.
Uma pluralidade que é, ao mesmo tempo, unidade, pois em todas as pesguisas se hota a
preocupacao com os fins sociais do Direito, com os impactos das decisdes econdmicas sobre
as pessoas.

Os artigos apresentados contemplaram quatro grandes eixos de discussdo que, no todo,
permitiram um debate abrangente sobre diferentes e rel evantes temas rel acionados ao Direito
e Economia.

1. Na linha dos debates sobre impactos das escolhas tributérias sobre 0 acesso a servigos,
foram discutidas: (a) a natureza da remuneracéo dos concessionarios que prestam Servicos
essenciais, (b) os beneficios tributérios concedidos discricionariamente por Estados
membros; e (c) a natureza do mercado secundario, em especial o destinado a comércio de
bens raros, e os model os tributérios incidentes.



2. Questbes estruturais sistémicas e problemas decorrentes da baixa eficiéncia do poder
sancionatorio das autoridades reguladoras foram analisadas sob diferentes perspectivas, a
saber: (a) o debate sobre a dogmatica juridica regulatoria, confrontando o pensamento
conseguencialista (presente na Andlise de Impacto Regulatério, p. ex.) com a dogmética
juridicatradicional, fortemente conectada ao passado (0 que jafoi legislado e decidido); (b) o
papel do CADE como garantidor de uma atuacdo socialmente responsavel das empresas; (c)
discussdo quanto as possibilidades de realizacdo de acordos de leniéncia no ambito das
agéncias regulatorias; (d) ampliacéo da forca juridica das decisdes tomadas pelas instancias
regulatorias, tema que foi enfrentado sob duas perspectivas complementares - fortalecimento
das instancias administrativas decisorias e reconhecimento da natureza de titulo executivo
judicial atais decisoes.

3. O problema da tenséo entre interesses publicos e privados, que emerge na andlise dos
pesos relativos atribuidos aos valores da transparéncia e da protecdo ao sigilo sigilo
emergiram em dois estudos. (a) sobre a necessidade de transparéncia na concessdo de
empréstimos por bancos publicos e acompanhamento da execucéo dos projetos financiados
vs. sigilo bancério e empresaria; (b) a regulacéo do open banking e as questdes rel acionadas
ao conflito entre transparéncia e compartilhamento de dados vs. sigilo e protegdo de dados.

4. Por fim, surgiram diversas questes regulatorias ligadas a areas especificas, como (a) a
fiscalizacéo sanitéria de produtos de origem animal; (b) os problemas do setor minerario e as
dificuldades para atualizagdo dos marcos normativos; (c) a necessidade de compartilhamento
de infra estrutura ferroviaria e as dificuldades para ampliar a capacidade de transporte de
carga; (d) as particularidades e desafios para o compartilhamento de rede no setor de
telecomunicacbes; (e) as dificuldades para compatibilizar interesses de mdltiplos

fornecedores em acdo no mercado de saneamento.

Os artigos que compdem esta coletanea representam grandes temas de Direito e Economia e
permitem aos leitores ter acesso a reflexdes densas sobre problemas extremamente atuais e
relevantes. Aproveitem aleitural

Prof. Dr. Marcus Firmino Santiago - Instituto Brasiliense de Direito Publico - IDP

Prof. Dr. Felipe Chiarello de Souza Pinto - Universidade Presbiteriana Mackenzie

Nota técnica: Os artigos do Grupo de Trabalho TransformacBes na Ordem Social e

Econdmica e Regulacdo apresentados no | Encontro Virtual do CONPEDI e que nédo constam
nestes Anais, foram selecionados para publicacdo na Plataforma Index Law Journals



(https.//www.indexlaw.org/), conforme previsto no item 8.1 do edital do Evento, e podem ser
encontrados na Revista Brasileira de Filosofia do Direito. Equipe Editorial Index Law
Journal - publicacao@conpedi.org.br.



O MERCADO SECUNDARIO DE SNEAKERSE A TRIBUTACAO NO BRASIL
THE SNEAKERS SECONDARY MARKET AND TAXATION IN BRAZIL

Mario Sérgio gomesnogueiralima
Maria De Fatima Ribeiro

Resumo

O presente artigo teve como objetivo analisar o surgimento de um novo mercado de “agoes’,
0 mercado secundario de sneakers e a como seria a forma de tributagdo desse novo nicho no
Brasil. Como justificativa, buscou-se verificar qual 0 enquadramento desse novo mercado,
sob o prisma do market place ou da bolsa de valores, levando se em consideragcdo o mercado
de capitais e os eventuais ganhos. Objetivou-se aprofundar sobre essa nova visdo de
mercados que vem surgindo nos ultimos tempos impulsionado pelas novas tecnologias e a
importancia do Estado nessa regulacéo.

Palavras-chave: Sneakers, Mercado secundério, Tributacdo, Bolsa de valores

Abstract/Resumen/Résumé

The present article aimed to analyze the growth of a new stock market and / or the secondary
tennis market and aform of taxation of this new niche in Brazil. Asjustification, it is sought
to check the market framework again, from the perspective of the market or the stock
exchange, taking into account the capital market and the gains made. The objective was to
deepen on the new vision of markets that has been emerging in recent times driven by new
technologies and how important the state in this regulation.

K eywor ds/Palabr as-claves/M ots-clés. Sneakers, Secondary market, Taxation, Stock
exchange
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1 INTRODUCAO

A moeda tem desempenhado, ao longo dos tempos, finalidade primordial na
economia e no desenvolvimento dos povos. A moeda bem fungivel, € uma ferramenta fisica
pelo qual se atendem as atribuicdes classicas, dentre elas a reserva de valor, que permite o
entesouramento e a poupanga. Em decorréncia dessa obrigagéo nasce a busca e a oferta de
dinheiro, tornando a mercadoria, de primordial relevancia na sociedade moderna. Os
Estados nacionais envolvem-se na protecdo do dinheiro: nasce e fortifica-se o mercado
financeiro.

O mercado financeiro opera diante de dois diferentes segmentos, bem
definidos: o mercado da renda fixa e 0 mercado da renda varidvel. Seus atores sdo 0s
Investidores, aqueles que possuindo moeda buscam aplica-las com o objetivo de lucro, os
tomadores, aqueles que precisam da moeda e pagam certo tanto e 0s agentes que permitem
a essas partes se encontrarem, as instituicbes financeiras e as bolsas de valores e
mercadorias. Os negdcios de capitais atualmente ndo tém mais patria, se fazem através de
contratos complexos, alguns globalmente empregados muitos deles inadequadamente
colhidos pelo direito. A remuneracdo gerada pelos negdcios financeiros atrai, cada vez
mais, gerando, até mesmo, grande concorréncia tributaria entre eles.

Este estudo tem por objetivo analisar ndo s6 o mercado de a¢des, mas como a
inovacdo e criagdo de novos mercados, focando primordialmente no novo mercado
secundario, o mercado de sneakers, que nada mais sdo de que 0s ténis esportivos
repaginados e vendidos em um mercado como se agdes fossem. Tais negocios juridicos
processados como no mercado financeiro, a remuneragdo por eles gerada e as regras que
orientam sua tributacao, pelos impostos, principalmente sobre a renda, no Brasil.

O estudo serd justificado para verificar qual o enquadramento desse novo
mercado, sob o prisma do market place ou da bolsa de valores, levando se em consideragdo
0 mercado de capitais e 0s eventuais ganhos. Objetivou-se aprofundar sobre essa nova visao
de mercados que vem surgindo nos ultimos tempos impulsionado pelas novas tecnologias e
a importancia do Estado nessa regulagéo.

Por fim notou-se, que esse novo mercado que agora surge, assim como outros
mercados secundarios trazem dificuldade para a regulacdo e tributacdo pelo estado
Brasileiro que ainda ndo consegue acompanhar a velocidade de tais segmentos, devendo se

adaptar o quando antes, pois novos markets vém surgindo a cada instante.
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Para tanto, o estudo tera como base o método exploratorio-qualitativo com

levantamento bibliogréfico.

2 O MERCADO FINANCEIRO

A atividade financeira tem desempenhado papel de extraordinaria importancia
na histéria da humanidade, especialmente como instrumento de desenvolvimento
econdmico e social. Associada, sempre, a ideia da posse de recursos representados por
dinheiro®, ndo é de agora que ela tem atraido o interesse e as preocupacdes dos homens bem
como dos Estados, tanto no que se refere a riscos que o enriquecimento pode trazer como as
infinitas possibilidades que de sua utilizacdo advém. A riqueza, portanto o dinheiro?, ao
longo dos tempos, conquanto buscada sempre que possivel pelos homens tem sido execrada
por muitas religides e por fildsofos, enquanto a pobreza tem sido vista como forma de
aprimorar virtudes, especialmente se o pobre também for um obreiro®. Nos primérdios do
Cristianismo formam-se duas diferentes doutrinas econdmicas a dinheiro.* Inicialmente o
que se negocia sao apenas produtos da terra, excedentes ao consumo do lavrador, produtos
da industria, da mesma forma excedentes ao consumo de quem 0S prepara ou ja
confeccionados com o objetivo de serem mercadejados; em momento subsequente, 0
dinheiro é a mercadoria comum de troca, de tal forma que ndo mais se utiliza 0 escambo,
apenas, cabendo o emprego de tdo util mercadoria na hora de ajustar precos e valores.

Quando se fala de moeda, sob o ponto de vista econdbmico, é importante
ressaltar que a humanidade passou, até adota-la plenamente, pelas seguintes fases: troca de

mercadorias, mercadoria-moeda, moeda metélica, moeda- papel, moeda fiduciaria (papel-

! pontes de Miranda, Tratado de Direito Privado Parte Especial, Tomo LI, p. 26

? Nesta pesquisa as palavras dinheiro e moeda sdo usadas de maneira livre, com significados iguais,
contudo ha diferencas, posto que o dinheiro, bem fungivel, é o instrumento fisico que permite atender
as funcgOes cldssicas da moeda, inclusive fazer trocas, enquanto moeda pressupée um sistema
organizado, baseado em célculos e parametrizado para permitir equivaléncia nas trocas.

o) texto, a seguir, confirma a observagdo acima: "O avarento jamais se fartard de dinheiro; e o que
ama (cegamente) as riquezas, ndo tirard delas fruto. Logo também isto é vaidade. Onde hd muitos bens,
hd também muitos que os amam. E de que servem eles a quem os possui sendo para ver com seus olhos
as suas riquezas? O sono é doce para o trabalhador, quer ele coma pouco quer muito; porém a fartura
do rico ndo o deixa dormir".(Livro do Eclesiastes, vers. de 9 a 11).

* Afirma Fernand Braudel (Fr., historiador, integrante da Academia Francesa) em sua obra "Civilizagdo
material, economia e capitalismo: séculos XV-XVIII, Os Jogos das Trocas", p. 35, a respeito do mercado:
"De qualquer maneira, um belo dia, logicamente, tudo passard pelo mercado, ndo apenas os produtos
da terra e da industria, mas também as propriedades fundidrias, o dinheiro, que se movimenta mais
depressa do que qualquer outra mercadoria, o trabalho, o esforco dos homens, para nédo falar do préprio
homem".
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moeda) e moeda bancéria ou escritural.” A principal dificuldade trazida pelo escambo
relacionava-se a convergéncia de interesse dos participes, pois localizar pessoas que
necessitassem, respectivamente, dos produtos disponiveis ndo era tarefa facil. Na fase
seguinte da economia, a da mercadoria- moeda ou moeda-produto, alguns produtos sao
utilizados como elemento de troca e dentre esses, o gado adquiriu preferéncia e notoriedade,
especialmente porque confinado poderia multiplicar-se, sem qualquer perda. Expressdes
até hoje utilizadas no mercado financeiro nasceram com a utilizacdo do gado: (i) capital
vem de cabeca (do animal), (ii) pecunia (de pecus, boi em latim) significa dinheiro (moeda)
e (iii) pecuniario significa relativo a dinheiro®®. Além do gado pode-se citar o chocolate
(cacau), entre os astecas, o0 sal, que deu origem a palavra salério, o tabaco, as madeiras e 0s
metais preciosos, e até mesmo seres humanos (escravos).

A atividade financeira, analisada e definida neste trabalho como a atividade de
mercado que envolve trocas, compras, vendas e aplicagbes de dinheiro, seja qual for a
modalidade negocial para tanto adotada, resulta, principalmente, de uma das funcdes
atribuidas a moeda: reserva ou padrdo de valor. A moeda permite aos homens manterem a
riqueza, sem necessidade de estocar bens ditos reais e servicos, pois quem dispde de moeda
dispde de riqueza para adquirir, a qualquer momento, tais bens. Uma economia é dita
monetaria na medida em que a moeda (o dinheiro) permite manter estocada a possibilidade
de adquirir bens e servigos, sob a forma de poupanca. Quem tem moeda como reserva de
valor, poupanga, poderd aplica-la, no mercado, observadas as condi¢Oes de oferta e
demanda, em obrigacdes (também designadas como débitos em geral) e em a¢des (também
designadas como ativos financeiros). Os poupadores aplicam em obrigacbes e
acOes objetivando o fruto, a renda, que sdo moldes de premiar o sacrificio da aplicagdo,
amenizar riscos e salvaguardar seu valor.

A atividade financeira evoluiu ao longo dos tempos, criou padrdes, determinou
comportamentos e, hoje, tendo adquirido status de segmento da economia, compde 0 que se
denomina "mercado financeiro". O mercado financeiro, na atualidade, € marcado por
operacOes globais que transferem somas fantasticas, em poucos segundos, valendo-se da
tecnologia, razdo pela qual os préprios Estados ao dinheiro, muitas vezes, se submetem.

A expressao mercado financeiro tem, hoje, um alcance muito grande,
representando seus negocios numeros tdo relevantes (em montantes de dinheiro) que
ultrapassam os de certos paises ou entidades organizadas o que induz, alguns, a afirmarem

que o dinheiro, ao invés de ser um meio para o mercado, tornou-se o mercado.

> Carlos Roberto M. Passos (Br. economista, prof. FASP e UNIP) e Otto Nogami (Br. economista, prof.
FASP) Fundamentos de Economia, p. 377.
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Arnoldo Wald reporta a globalizagéo financeira e seus efeitos, equiparando-a a
um vendaval ou terremoto; aduz que a globalizacdo financeira é fruto da substituicdo do
capitalismo industrial pelo capitalismo financeiro, do aprimoramento da tecnologia e do
desaparecimento das distancias em virtude do atual sistema de comunicacdes®.

O poder do mercado financeiro, suas operacdes e o fruto que delas advém, tém
reflexos profundos na economia, nos comportamentos sociais e politicos e, por
consequéncia, nas assim chamadas areas do direito, especialmente na &rea do Direito
Tributério

Para efeitos desta pesquisa e deste estudo, € importante fixar um conceito de
mercado financeiro que pode ser extraido da analise dos proprios termos que compdem a

expressao mercado financeiro, a saber:

(1) mercado, entendido como conjunto de agentes que operam com mercadorias

(1) financeiro, entendido como meio de pagamento ou dinheiro. Dessa forma
obtém-se a abrangéncia do mercado financeiro como sendo o conjunto de agentes que
executam operagfes com mercadoria certa, denominada dinheiro. Observe-se que,
rigorosamente, a expressao mercado financeiro, com o contetdo acima descrito envolve: (i)
contratos de compra, venda, troca e aplicacdo de dinheiro ou objetivando dinheiro; e (ii)

agentes compradores, vendedores e intermediadores de dinheiro.

As operagOes envolvendo dinheiro desenvolvem-se sob as mais variadas
formas, instrumentando-se em contratos riquissimos, do ponto de vista estrutural, e
valendo-se, muitas vezes, de instrumentos ditos financeiros, pois que representativos ou
geradores de dinheiro. Este é o territorio que sera objeto deste trabalho: os contratos ditos
financeiros, os sujeitos neles envolvidos e o tratamento da renda por esses contratos gerada.
As partes envolvidas no mercado financeiro podem ser pessoas fisicas ou juridicas,
domiciliadas no Pais ou ndo, j& que cada vez mais as operacOes financeiras ditas globais se
multiplicam e a comunicacao "on-line" povoa este universo.

Manuel Castells afirma que o capital é gerenciado vinte e quatro horas por dia

em mercados financeiros integrados, funcionando em tempo real pela primeira vez na

6 Alguns aspectos juridicos da globalizagdo financeira. Aspectos Atuais do Direito do Mercado Financeiro
e de Capitais, p. 11, coord. Roberto Quiroga Mosquera.
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historia.” Na analise do mercado financeiro é essencial, pois, considerar o fendmeno

denominado da globalizaco e definido por Joseph E.Stiglitz® como

"a integracdo mais estreita dos paises e dos povos do mundo que
tem sido ocasionada pela enorme reducéo de custos de transporte
e de comunicac0es e a derrubada de barreiras artificiais aos fluxos
de produtos, servigos, capital, conhecimento e (em menor escala)

de pessoas através de fronteiras..."

A globalizacdo, de acordo com Stglitz, coloca em risco, muitas vezes, a
estabilidade de certos mercados o que obriga a tomada, por parte dos governos locais, de
decisbes que variam desde medidas econémicas e regulatérias, até intervencdes em matéria

tributéria para corrigir tais excecdes®.

Vislumbra-se, no que hoje se denomina mercado financeiro, uma
multiplicidade de operacgdes tendentes a investir recursos de quem deles disponha. Trés
grandes tipos de investidores podem ser observados, em contrapartida de outros trés grupos
de receptores ou tomadores de investimentos:

(i) investidores do mercado bancario ou financeiro estrito senso, cujos
principais agentes sao as instituicdes financeiras ou as entidades a elas equiparadas e cujo
papel é intermediar a aproximacdo entre investidores e tomadores, remunerados pelo
chamado spread bancario ou diferenca entre o custo do dinheiro tomado no mercado, junto
aos aplicadores, e a receita auferida pela transferéncia desses recursos aos tomadores. Esse
mercado é caracterizado pelo investimento de renda fixa, remuneragdo certa contratada e
que deve ser paga ao aplicador, juntamente com o capital investido, em qualquer
circunstancia, por independer de lucro ou resultados positivos; (ii) investidores do mercado
de capitais, que operam através de bolsas ou mercados secundarios organizados em
operacOes designadas, em geral, como de desintermediacdo bancéria, uma vez que 0s
tomadores recebem os recursos diretamente do investidor. Esse mercado, acima de tudo, é
marcado pelo investimento de renda variavel e pela participacdo societaria cujo fruto

depende do sucesso do investimento e (iii) investidores, domiciliados e ndo domiciliados,

’ A Sociedade em Rede, A Era da Informagdo: Economia, Sociedade e Cultura, vol. |, p.111.

.A globalizag¢do e seus maleficios, A promessa ndo cumprida de beneficios globais, p. 36.
’A globalizac¢do e seus maleficios, A promessa ndo cumprida de beneficios globais, p. 287.
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em sociedades, onde aportam diretamente capitais, remunerados por renda variavel, ou em
contratos de matuo, remunerados por renda fixa.

Como se observa e, enfatiza-se, este trabalho utiliza um conceito de mercado
financeiro como aquele lastreado no dinheiro, voltado a busca da moeda por quem dela ndo
dispde, e ao seu emprego por quem a poupou. Tomar o dinheiro como referencial e
designacdo do mercado financeiro implica dar a esse conceito uma abrangéncia que o
associa ao investimento de dinheiro, independentemente de a inversdo fazer-se mediante
intervencdo ou ndo de instituicdo definida pelo direito brasileiro como financeira. Essa
conceituacdo de mercado financeiro diverge daquela, tradicionalmente adotada pela
doutrina, que considera existirem dois diferentes mercados que tém, em comum, a
mobilizacdo da poupanca até aquele que precisa de financiamento, a saber: (a) mercado
financeiro caracterizado pela participacdo de instituicdo financeira que se interpde entre o
poupador e o tomador e (b) mercado de capitais caracterizado pela captacdo de recursos
diretamente pelo tomador. Nesse sentido, Roberto Quiroga Mosquera*aplica a terminologia
e a abrangéncia de mercado financeiro somente aquele segmento da atividade econémica
que opera com a intermediacédo das institui¢Oes financeiras.

De toda sorte, Quiroga conclui que tanto o mercado financeiro quanto o
mercado de capitais, ambos frutos do fluxo de capitais, "cumprem uma fungdo econdémica
importantissima, qual seja, a mobiliza¢éo da poupanca nacional”.*

A reflexdo apontada parece sustentar-se em ponto que este trabalho também
privilegia: 0s negdcios com dinheiro Jairo Saddi'? afirma, com fundamento na L 4595/64,
art. 175, que é totalmente diverso o mercado financeiro do mercado de capitais, no que diz
respeito ao relacionamento entre credor e devedor, pois no mercado financeiro uma
entidade se coloca entre o detentor do crédito e aquele que necessita de recursos, engquanto
no mercado de capitais o relacionamento se da de forma direta entre agentes econémicos
superavitarios e deficitarios. Observa-se que a denominacdo mercado financeiro, neste caso,
resulta derivada, Unica e exclusivamente, dos agentes que nele intervém, as instituicdes

financeiras, e ndo da mercadoria que nele se negocia, o dinheiro™.

10 Tributagdo no Mercado Financeiro e de Capitais, pp, 89-91.

" 0s Principios Informadores do Direito do Mercado Financeiro e de Capitais. Aspectos atuais do Direito
do Mercado Financeiro e de Capitais, pp. 257-271, coord. Roberto Quiroga Mosquera.

2 Crise e regulagdo bancdria: navegando mares revoltos, pp. 18-19.

B3 Conceitua o Sistema Financeiro Nacional e relaciona seus integrantes.

“ pontes de Miranda, ao analisar os bancos de investimento, questiona (novamente, pois ja o fizera ao
analisar os negdcios juridicos bancdrios, em geral) a utilizagdo da expressdo "negdcios juridicos
bancdrios" unicamente referenciada ao elemento subjetivo, o banco que nela toma parte, pois ".alguns
negdcios que entram na prdtica freqiiente dos bancos ndo sdo exclusivos da profissionalidade bancdria.
Por outro lado, as legisla¢des - ndo so a legislagdo brasileira - retiram da classe dos bancos empresas que
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Pontes de Miranda considera destituida de qualquer fundamento a afirmativa de
que o dinheiro ndo circule em negdcios juridicos em que o banco ndo seja figurante, pois a
funcdo do banco é apenas a de intermediar a circulacdo do dinheiro. Isso significa que a
circulacao do dinheiro, portanto a atividade financeira, ndo é atividade adstrita ou privativa
dos bancos. Esclarece o autor:

"N&o ha resposta a priori, porque alguns negécios juridicos em
que banco é figurante, podem ser feitos por pessoas juridicas ou
fisicas, que ndo sdo bancos. Em tais casos porque ndo ha a
qualificacdo subjetiva, o negdcio juridico ndo é bancéario. Por ai se
vé qudo afastada da verdade seria qualquer teoria que ligasse as
espécies dos negocios juridicos o serem bancérios 0s negocios
juridicos. Leis especiais é que prendem a profissionalidade
empresarial a exclusividade das operacdes ditas bancérias.
Algumas operagdes bancérias sdo sobre dinheiro. Outras sobre
guarda..." *°

Arnold Wald, a partir do ja comentado fendmeno da globalizacdo, vislumbra
uma interconexao irreversivel entre o0 mercado, que a doutrina denomina de financeiro e o

de capitais, afirmando que ao

"..mesmo tempo que desaparecia, gradativamente, a chamada
muralha chinesa entre as entidades que operavam com renda fixa e
as dedicadas a negociacdo dos titulos com renda variavel,
generalizando-se, outrossim, varias formas de alavancagem,
passou a haver a desregulamentacdo relativa e a
desintermediacdo. De fato, considerando a existéncia de limites
operacionais, algumas vezes as entidades financeiras preferem
limitar-se a montar ou intermediar as transagdes."®

A interconexdo de atividades, conclui Wald, fez com que as instituigdes
financeiras perdessem suas caracteristicas de especializacdo, criando- se 0s bancos ditos
universais (no caso brasileiro os bancos multiplos) detentores de uma pluralidade de
especializaces, utilizando recursos proprios ou de terceiros, operando com todo tipo de

moeda e montando operacdes ditas de engenharia financeira'’.

poderiam (ou deveriam) ser consideradas bancdrias".Tratado de Direito Privado, Parte Especial, Tomo
LIl p. 179.

> Tratado de Direito Privado Parte Especial, Tomo LI, p. 4

16 Alguns Aspectos Juridicos da Globalizagdo Financeira. Aspectos atuais do Direito do Mercado
Financeiro e de Capitais, pp. 9-18, coord. Roberto Quiroga Mosquera.

7 Arnold Wald cita Julian Magalhdes Chacel que, enfocando os mercados financeiros, afirma que nos
préoximos tempos esta area sera o campo de abordagem interdisciplinar para a qual concorrem o direito
e a economia, a demonstrar que a matéria financeira ndo permite uma analise exclusivamente juridica.

127



Analisando as competéncias do CMN, do BACEN e da CVM, Jean Paul C.
Veiga da Rocha esclarece que ha um tema comum a todos os paises do mundo e que
envolve o que denomina o "desenho institucional dos sistemas financeiros" que abrange
desde as caracteristicas dos bancos centrais, metas e instrumentos de politica monetaria,
regulamentacdo e fiscalizacdo de instituicdes bancérias e ndo bancérias até o mercado de
capitais e a regulacdo dos fundos de pensao.

De acordo com o autor, o "surgimento de conglomerados financeiros, a
inovacdo financeira (criacdo de novos produtos), a complexidade crescente da atividade
bancéria, a obsolescéncia dos critérios convencionais de distingdo entre firmas financeiras, e
a internacionalizacdo das financas sdo fendmenos que tém obrigado os formuladores de
politicas publicas a enfrentar" diversas questdes regulatérias'®® voltadas & criacdo de uma
Gnica agéncia ou diversas agéncias, multiplicando trabalhos e burocracia. Essas
consideracOes, associadas a diversas questdes que envolvem os investimentos e a
correspondente aplicacdo de recursos, no Brasil e no mundo, € que parecem indicar algum
acerto no trato desse mercado a partir de sua mercadoria fundamental, o dinheiro.

O dinheiro é a forma cléssica de investir'®, qualquer que seja a modalidade de
investimento que se esteja abordando, logo a vantagem que se vislumbra na adogéo do
conceito de mercado financeiro, utilizado neste trabalho, estd no fato de o foco de
preocupacdes concentrar-se no proprio dinheiro e no caso sob analise, em sua remuneracao,
independentemente da forma como o investidor chegou ao tomador dos recursos. Nas
operagOes financeiras insere-se ator ou participe que neste trabalho serd denominado
"agente do mercado financeiro" quer esta figura desempenhe papel de intermediario na
obtencédo de recursos, quer seja aplicador ou canalizador de recursos, quer seja tomador de
recursos; portanto, sob a denominagao “agentes do mercado financeiro” colocam-se 0s que
poupam e dispdem de recursos, as instituicbes financeiras, as bolsas de valores,
mercadorias, futuros ou assemelhados e o proprio governo, tomador de recursos por

exceléncia, no mercado financeiro.

2.1 O Mercado Financeiro e o Mercado de capitais

Partindo do conceito de que mercado € o conjunto de trocas de bens ou valores

da mesma ou de diferentes espécies realizadas em grande escala, com a observancia de

Alguns Aspectos Juridicos da Globalizagdo Financeira. Aspectos atuais do Direito do Mercado Financeiro

e de Capitais, p. 14, coord. Roberto Quiroga Mosquera.

18 . ~ . . ~ . .
Rigorosamente, neste trabalho, ndo nos interessa a inversdo feita em bens os quais, entretanto,

suscetiveis de avaliagdo, também sdo expressos em moeda.
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procedimentos e condicBes especificas, René 1zoldi Avila definiu mercado de capitais, na
primeira metade da década de 70, como sendo o conjunto das relagBes que se estabelecem
entre os empresarios e os detentores de poupancas, mediante as quais recursos de terceiros
sdo captados pelas empresas com vistas & ampliacdo da producdo de bens e servicos.™
Quando essa mobilizacdo de poupancas da-se com a intermediacdo de instituicdes
financeiras integrantes do setor bancario, emergeria 0 mercado financeiro, cujo objetivo
seria de conferir seguranca ao poupador.?°

Sempre houve definicdes amplas e definigdes estreitas acerca do que seria
mercado financeiro, influenciando, assim, a sua interagdo com o mercado de capitais.
Constata Nelson Eizirik que, para alguns, o mercado de capitais € tido como o préprio
mercado financeiro, confundindo-se com ele, a0 passo que para outros 0 mercado de
capitais, por vezes chamado de mercado de valores mobiliarios, € visto como uma das
partes integrantes do sistema financeiro, dentro do qual estariam outros mercados.?* Esta
Gltima parece ser a defini¢do do mencionado autor, quando expde que o Sistema Financeiro
Nacional seria composto por quatro subsistemas, dentre estes o mercado de crédito (ou
mercado financeiro em sentido estrito) e o0 mercado de valores mobiliarios (ou mercado de
capitais).?

Pois bem. A palavra “finangas” tem sua origem etimoldgica no termo finer, que
significa por fim, liquidar. Nesse diapasdo, ha quem rejeite a diferenciacdo adotada por
alguns juristas entre mercado financeiro e mercado de capitais.?® Para Elidie Bifano, ambos
os mercados seriam financeiros, ja que estdo lastreados em moeda e se voltam a relacdes
intersubjetivas que envolvem liquidagédo de operacGes nas quais estdo presentes poupadores
e tomadores.**

Certo é que tanto no mercado financeiro (assim entendido o mercado de
crédito) como no mercado de capitais (assim entendido o mercado de valores mobiliarios)
h& operagdes que se finalizam, gerando ganhos e perdas de moeda para os agentes
econbémicos que deles se utilizam. Nesse pensamento, analisando-se a origem da
palavra “finangas ”, de fato ambos os modelos de mercado s&o financeiros. No entanto,
julgamos ser mais adequado, ao tratar desses mercados, valermo-nos da conceituacao que se

convencionou adotar com base na relacdo existente entre os agentes que neles atuam, caso

n Os Incentivos Fiscais ao Mercado de Capitais. 22 ed., Sdo Paulo: Resenha Tributaria, 1973, pp. 40-41.
2% AVILA, René Izoldi op. cit. (nota 37), p. 44.

*! Op. Cit. (nota 17), p. 27.

2 EIZIRIK, Nelson. Reforma das S.A. e do Mercado de Capitais. 22 ed., Rio de Janeiro: Renovar, 1998, p.
161.

> BIFANO, Elidie Palma, op. cit. (nota 4), p. 45

** Op. Cit. (nota 4), pp. 80-81
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contrario ndo se torna possivel diferenciar transagdes detentoras de caracteristicas
absolutamente distintas.?

Como destaca Hal Scott, quando se esta diante de transacfes financeiras (em
sentido lato), os ofertadores de recursos (suppliers of funds) s&o sempre tidos como
poupadores (savers), mas, a depender do tipo de transacdo com que estivermos lidando,
estaremos diante de poupadores caracterizados como depositantes (depositors) ou como
investidores (investors). No outro extremo desta relacéo teriamos os tomadores (users), que,
conforme a transacdo financeira ocorrida, podem ser tidos como mutuarios (borrowers) ou
emitentes (issuers). Na primeira situagdo mencionada, temos instituicdes financeiras
atuando como intermediarios necessarios entre os depositantes e aqueles que demandam
crédito, os mutuarios. De outra forma, a relacdo entre investidores e emitentes da-se de
maneira direta, atuando as instituicGes financeiras apenas com o objetivo de auxiliar a
negociacao de titulos e valores mobiliarios.*®

Trazendo esses conceitos a classificacdo com base nos agentes diretamente
atuantes nos mercados, o mercado financeiro seria caracterizado como o recinto da
intermediacdo, em que instituicdo financeira coloca-se entre 0o poupador e o tomador de
recursos com o objetivo de facilitar a realizacdo das operacdes ditas bancérias. E o mercado
em que predomina o aferimento de ganhos e rendimentos de renda fixa. Ja o mercado de
capitais seria conceituado como o recinto em que ha a desintermediacdo, ou seja, em que 0
poupador entra diretamente em contato com o tomador, sem que qualquer institui¢do
financeira (ou bancaria) seja parte nas negociacfes, embora as auxilie. No mercado de
capitais, predominam os ganhos e rendimentos de renda variavel.

Neste compasso, como bem expds Roberto Quiroga Mosquera,

“se no mercado de crédito o banco é o personagem principal, no
mercado de valores mobiliarios ele é coadjuvante obrigatorio”. E
prossegue o jurista afirmando que no “mercado de valores
mobiliarios, a entidade financeira apenas figura como
interveniente obrigatdria, mas sem assumir riscos de crédito.
Aquele que dispde de recursos financeiros acaba por transferi-los

aos necessitados de forma direta, sem qualquer intermediac&o”.

* cf. MOSQUERA, Roberto Quiroga, op. cit. (nota 14), pp. 89-91.

*® MOSQUERA, Roberto Quiroga, op. cit. (nota 8), p. 91.
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A medida que capta recursos junto ao publico, a instituicdo financeira efetua
operacdes passivas, colocando-se na posi¢do de devedora perante o poupador, ao passo que
se vé diante de operacgdes ativas quando repassa esses recursos monetarios captados para o0s

que necessitam de crédito, cobrando remuneracéo por essa intermediacao.

As operagdes crediticias que envolvem disponibilizagdo de moeda a terceira
pessoa geralmente acarretam a exigéncia de juros. Considerando o ponto de vista de quem
recebe, juro é a recompensa pela abstinéncia ou pela rendncia a liquidez da moeda por um
determinado periodo, ao passo que, sob o angulo de quem paga, juro pode ser definido
como a contrapartida pelo uso de recursos monetarios de outrem. Em suma, juro é o preco
do dinheiro no tempo, constituindo mecanismo cujo objetivo € igualar o poder de compra
presente com o poder de compra no futuro.?’ Pela atividade de intermediacdo de crédito
desenvolvida por institui¢des financeiras surge o spread bancério, assim entendido como a
diferenca positiva entre a taxa de juros cobrada em operag@es ativas e a taxa de juros paga

em operacdes passivas.

As operacdes que originam a remuneracdo do capital por meio de juros dao-se
no mercado financeiro propriamente dito, ou mercado crediticio. No mercado financeiro, as
instituicdes financeiras atuam como verdadeiros “intermediarios do crédito”, captando
recursos dos agentes econémicos superavitarios para empresta-los aos agentes deficitarios
de forma habitual, profissional e com fins lucrativos. Apropriam-se de recursos do publico
como se fossem proprios e transferem-nos aos que necessitam de capital. Sdo entidades
devedoras dos depositantes, 0s quais podem sacar seus recursos a vista, e credoras dos
beneficiarios dos empréstimos, cujas dividas sdo constituidas a prazo. Desenvolvem,
portanto, de maneira cumulativa, as atividades de coleta, intermediacdo e aplicagdo de
recursos financeiros de terceiros.?®

De acordo com Roberto Quiroga Mosquera, ndo apenas as instituicbes
financeiras participam do mercado crediticio captando recursos da poupanca popular; o
Estado também exerce essa funcdo, notadamente por meio da emissdo e negociagdo de
titulos publicos. Isto porque, por defini¢do legal, os titulos publicos ndo séo caracterizados

como valores mobiliarios,® o que os retira do mercado de capitais, tratando o autor essa

77 ¢t OLIVEIRA, Marcos Cavalcante de. Moeda, Juros e Instituigées Financeiras: Regime Juridico. Rio de
Janeiro: Forense, 2006, p. 349.

28 EIZIRIK, Nelson; GAAL, Ariadna; PARENTE, Flavia; HENRIQUES, Marcus de Freitas, op. cit. (nota 18), pp.
2-5.

51 Lei n? 6.385/76:
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captacdo direta do Estado para financiar a sua divida como excegdo a assertiva de que no
mercado financeiro deve haver necessariamente a intermediacdo de uma instituicdo
financeira na relagdo que se instaura entre tomadores e poupadores. Tratar-se-ia, pois, de
atividade atipica do mercado crediticio.*

Em contrapartida, no mercado de capitais também ha a atuacdo de instituicbes
financeiras, as quais, contudo, ndo atuam assumindo o risco do crédito, mas meramente
como intervenientes cuja atuacdo pode se resumir a criacdo de um ambiente que favoreca a
aproximacao direta entre poupadores e tomadores. Nao obstante, muito embora no mercado
de capitais a mobilizacdo de recursos seja efetuada diretamente entre 0s agentes
superavitarios e os agentes deficitarios, deve-se mencionar que na emissdo publica de
valores mobiliarios torna-se obrigatoria a presenca de instituicdo financeira participante no
processo de colocacdo dos titulos (underwriting), a qual em nenhum momento desenvolve
papel de intermediacao propriamente dita entre poupadores e tomadores.*!

Conforme as li¢cbes de Nelson Eizirik et al., a fungdo econémica primordial do
mercado de capitais seria a de permitir as empresas (sociedades andénimas) a captacdo de
recursos ndo-exigiveis com vistas a financiar projetos de investimento ou alongar o prazo de
suas dividas. Essa captacdo de recursos dar-se-ia por meio da emissdo publica de valores
mobiliarios, que, salvo exce¢cdes como debéntures e commercial papers, ndo obrigam a
empresa a devolver recursos aos investidores, mas a remunera-los por meio de dividendos
caso a empresa apresente lucros.*

Diz-se, portanto, que o mercado de capitais corresponde a um mercado de risco,
uma vez que os investidores ndo possuem garantias firmes quanto ao retorno que obterdo do

capital investido. Nele os investidores em regra atuam como verdadeiros parceiros da

“Art. 29. Sdo valores mobilidrios sujeitos ao regime desta Lei:
[...]
§ 192, Excluem-se do regime desta Lei:

| - os titulos da divida publica federal, estadual ou municipal;
[...]”
*® De maneira diversa Nelson Eizirik parece tratar a questao, uma vez que, ao segmentar o Sistema
Financeiro Nacional em quatro, coloca os titulos da divida publica federal, estadual e municipal
exclusivamente no mercado monetario (ou open market), reservando a outro plano o mercado
crediticio. (Op. Cit. (nota 41), pp. 52-53)
3! Essa assertiva é valida inclusive no caso de underwriting firme, com garantia de subscri¢do total, em
que a instituicao financeira distribuidora (underwriter) assume compromisso de subscrever a totalidade
dos valores mobilidrios emitidos para posteriormente revendé-los ao publico em geral (Lei n2 6.385/76,
art. 15, I, “a”). Nesta hipdtese, ndo nos parece que o fato de a instituicdo financeira adquirir valores
mobilidrios, podendo inclusive ndo conseguir repassa-los ao publico em geral, confere a operagdo
natureza crediticia. 55 Op. Cit. (notal8), p. 8.
%2 0p. Cit. (notal8), p. 8.
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empresa carente de recursos, sendo remunerados em razdo do sucesso do negdcio como um
todo.

Ainda neste momento, é importante notar que o mercado de capitais pode ser
subdivido em mercado primario e mercado secundario. No mercado primario, o tomador de
recursos efetua, com o auxilio de instituicdes financeiras, a colocacdo de valores
mobiliarios, a fim de captar recursos da poupanca popular. Traduz, pois, operacdo original
de movimentacdo de recursos monetarios no mercado de capitais. Uma vez adquiridos
valores mobiliarios no mercado primario, a sua negociacdo por parte dos entdo detentores
ocorre no dito mercado secundario. Em tal recinto, o poupador que originalmente efetuou o
investimento cede a sua “quase-moeda” para outro poupador, ou mesmo para o proprio
tomador, o qual nesta hipotese recupera para si 0 valor mobiliario emitido.

O mercado primario cumpre com a finalidade principal do mercado de capitais,
qual seja, a captacdo de recursos junto ao publico. JA& o mercado secundario tem como
funcdo essencial a conferéncia de liquidez aos valores mobiliarios, permitindo que seus
adquirentes possam transferi-los com rapidez. Nada obstante essa constatacdo, ndo se pode
dizer que o mercado priméario é mais importante do que o mercado secundario, porquanto
sem a existéncia de mercado secundario ativo e eficiente restariam prejudicadas as
operacdes de captacdo de novos recursos junto a poupadores que primam pela liquidez de

seus ativos.>®

3 MERCADO SECUNDARIO DE SNEAKERS OU BOLSA DE VALORES DE
SNEAKERS?

Como ja citado anteriormente, um novo mercado secundario surgiu nos Gltimos
anos, o chamado mercado de sneakers ou na traducdo literal para o portugués mercado de
ténis, que vem movimentando centenas de milhdes de délares no mundo todo. Esse novo
nicho de mercado baseia-se nos principios das bolsas de valores e assim como em outros
mercados secundarios, mercado de artes, por exemplo, tras novas perspectivas de como o

Estado deve atuar, regular e tributar.

3.1 Mercado de sneakers

3 EIZIRIK, Nelson; GAAL, Ariadna; PARENTE, Flavia; HENRIQUES, Marcus de Freitas, op. cit. (nota 18), pp.
10-11.
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Até o comeco dos anos 2000, o que se chamava de movimento sneakerhead era
um grupo restrito e insignificante que surgiu em meados da década de 80 e ndo era
reconhecido pela grande imprensa. Efetivamente, seus participantes ndo gostavam muito de
serem expostos e, alguns deles, até se orgulhavam de fazer parte desse grupo exclusivo.

Entretanto, a0 mesmo tempo que a ressurgimento dos estilos como o pop
explodia de um lado, o HIP-HOP ganhava atencdo da grande midia e, mais importante, o
movimento que antes era visto de forma negativa passa a ser aceito. Acusacdes de diluicdo
do estilo musical a parte, a verdade é que esses novos artistas se tornaram celebridades, para
quais os jovens e a imprensa especializada olhavam com muito mais atencao.

Destaque se, que esse estilo foi visto, assimilado e replicado e uma parte
importante do mesmo eram 0s ténis vistos nos seus pés.

Néo é exagero dizer que nove em cada dez artistas do género podem ser
considerados ‘sneakerheads’, assim como ndo é exagero notar que a grande midia tomou
conhecimento disto. E claro que outros fatores como o fortalecimento - e
consequentemente, o crescimento — do mercado também serviu para chamar atencdo dos
veiculos de comunica¢do ndo segmentados.

O primeiro exemplo dessa exposicdo pode ser sentido na segunda metade dos
anos 2000, quando as marcas de luxo comecaram a olhar para os ténis como uma maneira
de renovar sua base de mercado, atraindo um publico mais jovem, porém ainda rico —
adaptacdo e variacdo. Empresas da moda como GUCCI, GIVENCHY, PRADA, LOUIS
VUITTON, DIOR, LANVIN, entre outras, renovaram sua identidade visual para criar
modelos que podiam ser identificados como ‘ténis’.

Com o sucesso dessas investidas, as marcas tradicionais de artigos esportivos,
tais como NIKE, ADIDAS, PUMA e outras, perceberam que tinham penetragdo num
mercado mais caro e também trataram de dialogar com esse mundo. A ideia inicial foi usar
materiais e técnicas de constru¢do mais refinadas, além de trabalhar o lado da exclusividade
que as marcas de luxo usavam, como maior ponto de interesse nos seus modelos.

O que se viu foram parcerias como a colecdo capsula de JEREMY SCOTT com
a ADIDAS — que evoluiu para uma cole¢do continua, assim como a de YOHJI
YAMAMOTO, resultando na Y3 — sem contar a unido da PUMA com ALEXANDER
MCQUEEN e da UMBRO com KIM JONES, ou desdobramentos em divisdes “de luxo”
das marcas tradicionais, como ADIDAS SLVR, OBYO e BLUE, VANS OTW e outras, ou
ainda a parceria de JUNYA WATANABE, através da COMMES DES GARCONS, com a
NIKE, que resultou na onda de modelos com tratamento vintage, depois que WATANABE

usou modelos assim nos seus desfiles.
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Até entdo, esse era um nicho de mercado claramente voltado aos homens, ou,
na melhor das hipdteses, as silhuetas eram unissex.

Esse cenario mudou recentemente, gracas a uma nova onda de modelos, dando
a volta, com um movimento que comegou com marcas de luxo se popularizando e chegou
ao mercado de calgados mais acessiveis.

O grande responsavel por essa “revolugdo” foi o (mundialmente copiado)
WILLOW, ténis assinado por ISABEL MARANT que passou a habitar os blogs
internacionais de moda no final de 2011, se popularizando durante o primeiro semestre e
explodindo — até o ponto da satura¢do — no meio de 2012.

Com isso muitas marcas correram para aprontar suas versoes, para ficar num
termo “mais leve”.

A receita € basica e repetida a exaustdo: canto alto, solado de borracha — quase
sempre  natural - e um  salto interno com  desenho  anabela.
Os estilos variam: alguns sdo mais cleans, outros mais elaborados, e tachas, franjas e straps
sdo adornos comuns. Couro liso e suede sdo 0s materiais mais frequentes, em combina¢fes
sobrias ou coloridas, dependendo da estacao.

Fica dificil identificar os modelos por marca, ja que todos se parecem muito
com seu inspirador.

A maior diferenca fica por conta dos estilos, e claro, do precgo, que varia de 150
a 400 reais, geralmente, para as marcas nacionais como ESDRA, AREZZO, MOLECA,
SCHUTZ, CRISTOFOLLI, QIX, ANTIX e DESMOND — apenas alguns exemplos da imensa
lista dos “inspired” nacionais.

H& uma certa confusdo quanto a definicdo do que seria um sneaker e essa é uma
questdo delicada que tem movido desde de sneakerheads até a grande midia, que adora
simplificar, e resolveu “batizar” esse tipo de calcado como SNEAKER, criando quase um
subgénero da categoria ténis ¢ usando a expressdo “ténis sneaker” — 0 que &, no minimo,
pleonasmo.

SNEAKER ¢é somente ténis.

A palavra sneaker foi criada pelo publicitario HENRY NELSON MCKINNEY,
derivando-se do verbo “sneak” que significa esquivar-se. A ideia por tras do termo é
simples: gragas aos novos calcados com solado de borracha, era possivel movimentar-se
sem fazer barulho, dai a ideia de esquivar-se.

Esses calcados eram construidos em canvas ou couro, gracas a sua

flexibilidade, e eram usados para a pratica esportiva.
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Ou seja, sneaker é simplesmente a palavra americana para ténis. Na Inglaterra,
usa-se trainers para a mesma funcéo.

Sneaker, trainer ou ténis sdo palavras empregadas para definir calgados criados
para a pratica esportiva, mas que hoje fazem parte do guarda-roupas casual de todos os

mercados do mundo.

3.2 Bolsa de sneakers

No passado, os sneakers tinham que comprar seus ténis retrd nos eBay e nos
clones do eBay, aproveitando suas chances de autenticidade e vendedores duvidosos. O
mesmo vale para os fds de bolsas de luxo, reldgios e outros acessorios. Sem esquecer de
amantes de artigos de streetwear. A mania € tdo real quanto o que os sneakerheads
enfrentam. Os sites de leildo fazem o possivel para garantir que ndo haja falsificaces, mas
ainda € impossivel, até mesmo, surpreendentemente, em sites que ndo sao de leildo, como a
Amazon.

StockX foi concebido para eliminar o risco e reunir compradores e vendedores,
sendo o intermediario para deixar todos seguros e manter as coisas reais. O StockX se auto-
intitula “A Bolsa de Valores”, onde vocé pode comprar e vender itens mortos Adidas
Yeezy, NMD ou Retro Jordans, Supreme Streetwear, bolsas de luxo e relégios em
excelentes condigdes.” Os potenciais compradores flutuam o que estdo dispostos a oferecer
por um produto. Um vendedor desse produto pode aceitar o preco. O pessoal da StockX
entdo recebe o produto, autentica-o, libera o dinheiro do comprador para o vendedor e
entdo, como diz o préprio site, “vocé bebe um daiquiri, sabendo que nunca tera uma farsa.”
Com a adicdo de streetwear como Bape e Supreme, o StockX esta encurralando o mercado
em leildes de acOes.

Segundo o CEO, co-fundador e avido colecionador de ténis, Josh Luber,

“StockX foi langado originalmente como uma parceria entre mim,
Greg Schwartz (COO) e Dan Gilbert. Greg tinha experiéncia em
lancar empresas de tecnologia anteriores, entdo trouxe
conhecimento e experiéncia do passado para a mesa. Dan cuidou
das financas e eu, a pericia de ténis. Eu j& havia fundado a
empresa Campless, que era basicamente um guia de precos de
ténis ou KBB para ténis. Este site funcionou puxando analises do

eBay para acompanhar as tendéncias de compras e vendas de
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ténis. Os dados fornecidos pela Campless foram usados para
desenvolver a estrutura para o langamento do StockX.

Valorizamos o mercado secundario de ténis a US $ 6 bilhdes
globalmente. Com o boom das midias sociais, tornou-se mais facil
para os sneakersheads encontrarem, trocarem e trocarem sapatos
de suas colegdes. Isso também tornou o mercado mais popular, o
que contribui para o sucesso de marcas como a linha Yeezy de
Kanye West. Com esse mercado crescente, ficou mais dificil para
as pessoas encontrarem pontos de venda confidveis para comprar
e vender ténis auténticos. E ai que entra o StockX. Fornecemos
uma plataforma simples que fornece total transparéncia sobre o
valor das mercadorias, garantindo a autenticidade.

A nossa sapatilha mais popular é a adidas Yeezy (linha de
Kanye). O ténis mais caro que ja conhecemos em nossa plataforma
é o Nike Air MAG 'Back to the Future'’, vendido por mais de US $
30.000. Atualmente temos um reldgio Patek Philippe Sky Moon
5002P listado no site com um pedido de US $ 850.000. Isso é muito
grande.

N&s realmente vemos o StockX como o futuro do e-commerce -
uma plataforma transformadora que aproveita o poder da
mecanica do mercado de acbes para permitir precos eficientes e
transagdes continuas, transparentes e andnimas. Estamos vendo
que a estratégia focada no usudrio ¢ compensadora em nosso
crescimento - em apenas dois anos, crescemos de 20 funcionarios
para mais de 200 e continuamos a contratar para cargos em

aberto a medida que construimos.
Como bem frisa o Ceo do StockX, provavelmente tais formas de negociar serdo o futuro do

e-comerce e do mercado secundario de agdes e variaveis, visto que este tipo de negociagdes

cresce de forma avassaladora em outras frentes de mercado.
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CONCLUSAO

O incremento do volume e complexidade de negdcios realizados em mercados financeiros e
de capitais num contexto de uma legislacdo tributaria profundamente legalista e em
descompasso com a versatilidade inerente a tais mercados, potencializa a ocorréncia de
conflitos na interpretacdo e qualificacdo dos negdcios a luz da legislacdo tributéria
aumentando a inseguranca juridica das partes envolvidas e provocando uma série de

assimetrias.

No caso ora pesquisado, fica bastante cristalino o quanto ha de dificuldades para se regular
esse novo mercado. Principalmente no Brasil, onde a carga tributaria é gigantesca e o
sistema tributario muito complexo, ha grande dificuldade de acompanhar a evolucdo de

mercados existentes, bem como do surgimento de novos mercados.

Além do mercado de sneakers ser uma inovacao, de certa forma uma inovacdo do mercado
de acbes assim definido por alguns, tais como os criadores do StockX, posto que a forma
como as mercadorias sdo negociada se assemelham ao formado da bolsa de mercadorias, ha
que se verificar que no Brasil ha dificuldade em enquadrar tal mercado como mercado de
capitais. No Brasil a caracteristica desse nincho se aproxima mais do market place, com

incidéncia dos imposto ja regulamentados e pré definidos.
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