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No próximo dia 31 de dezembro, dois 
diretores do Banco Central (BC) termi-
nam seus mandatos. São os últimos indi-
cados pelo governo Bolsonaro. Em 2026, 
todos os nove dirigentes do BC serão indi-
cados pelo governo Lula. Um cenário que 
muda as decisões colegiadas da instituição. 

  A reação das principais entidades 
que representam o sistema fi nanceiro - 
Febraban, ABBC, Acrefi  e Zetta - assi-
nando uma nota conjunta em pleno sá-
bado, 27 de dezembro, contrapondo o 
que eles chamam de “ingerência do po-
der judiciário no órgão regulamenta-
dor”, revela um movimento sincroniza-
do entre o fi scalizado e o fi scalizador, 
exatamente o que o Supremo Tribu-
nal Federal (STF) e o Tribunal de Con-
tas da União (TCU) querem apurar. O 
ministro Dias Toff oli, o STF e o TCU 
não são citados nominalmente nas re-
comendações oriundas de cautelosos 
advogados das instituições fi nanceiras.

  Para as entidades do setor fi nancei-
ro não interessa que o assunto da liqui-
dação do Banco Master seja remexido 
sem o controle deles. Querem colo-
car uma pedra tumular sobre o banco e 
seus dirigentes e virar a página. Como 
se isso fosse possível.

Existem 32,5 bilhões de 
razões para que o tema caia 
em esquecimento

  Só três instituições fi liadas as es-
sas entidades que tentam deter a deci-
são do ministro Dias Toff oli, segundo o 
site E-Investidor, um braço independen-
te do grupo do jornal Estado de São Pau-
lo - ironicamente um veículo controlado 
por bancos e que atira contra o STF -, que 
deixou escapar uma apuração na qual rela-
ta que: “a XP e o BTG Pactual venderam 
R$ 32,5 bilhões em Certifi cados de De-
pósito Bancário (CDBs) do Master. A tí-
tulo de comparação, o volume responde 
por 65% do total de recursos que o banco, 
hoje liquidado, conseguiu captar via emis-
são de CDBs e Depósitos Interbancários 
(DI) em 2024, segundo investigações do 
Ministério Público Federal (MPF).”

  Na mesma apuração, o site do Es-
tadão revela que: “a XP lidera o volu-
me de vendas, com R$ 26 bilhões em 
CDBs, enquanto o BTG Pactual distri-
buiu R$ 6,7 bilhões. O Nubank tam-
bém possui uma participação relevante 
de R$ 2,9 bilhões, mas, ao contrário das 
demais instituições, o roxinho não con-
ta com o serviço de assessores na reco-
mendação desses produtos.”

 Os assessores de investimentos das 
instituições das entidades do setor fi -
nanceiro, que agora reclamam em nota 
conjunta da posição do STF e TCU de 
conter o ímpeto investigação sobre as de-
cisões do Banco Central, eram bem re-
munerados pela indicação dos papéis do 
Master. As próprias instituições recebiam 
comissionamento diferenciado pelos in-
vestimentos, oferecidos democratica-
mente no limite das garantias do Fun-
do Garantidor e usando o aval do Banco 
Central para que estivessem no mercado. 

  Foi um grande negócio para quem 
vendia e para seus prepostos, o que le-
vou a XP a fazer uma “mea culpa” e rea-
valiar sua forma de agir. 

 O site E-Investidor revela ainda: “se-

gundo fontes próximas ao assunto, a co-
missão para a venda dos CDBs do Ban-
co Master aos assessores de investimento 
da XP girava em torno de 0,3% ao ano, 
em linha com os demais ativos. Se o títu-
lo tivesse um período de cinco anos, o re-
torno sobre a venda do investimento po-
deria chegar a 1,5%. As plataformas e 
instituições fi nanceiras que comercializa-
vam os Certifi cados de Depósito Bancá-
rio (CDBs) do Banco Master chegaram a 
receber comissões de até 5% sobre o valor 
dos títulos vendidos, com uma média re-
portada de 4%.  Essas comissões eram sig-
nifi cativamente mais altas do que as pagas 
por bancos maiores e mais sólidos (che-
gando a ser oito vezes maiores, segundo 
relatos), o que incentivava a distribuição 
massiva dos produtos do Master. 

  Uma apuração do UOL Econo-
mia afi rma, em 18 de novembro pas-
sado: “O Banco Master e suas subsi-
diárias chegaram a pagar comissões de 
até 5% para grandes plataformas de in-
vestimento como XP, BTG e EasyIn-
vest (hoje Nubank) distribuírem seus 
CDBs, segundo relato de fontes ouvi-
das pela coluna. Assessores ouvidos pela 
reportagem dizem que as comissões 
eram de 4% na média. Reservadamente, 
corretoras contestam e falam em 2,5% 
no máximo. Com um saldo de captação 
em torno de R$ 50 bilhões, as comis-
sões renderam alguma coisa entre R$ 
1,25 bilhão e R$ 2 bilhões às platafor-
mas e aos assessores de investimentos”.

Informações vazaram antes 
do confl ito com o STF e TCU

  O Banco Central fi scalizava tudo 
e a venda dos papéis do Master, muito 
bem comissionados, levaram a XP a ex-
por seus clientes em uma impressionan-
te volume de R$ 26.000.000.000 (vinte 
e seis bilhões de reais).

 Os grandes escritórios de advoca-
cia se debruçam agora sobre os riscos 
das responsabilidades das plataformas 
de terem incentivado, de forma atípica, 
a compra desses papéis pelos seus clien-
tes. Se aqueles que aplicaram no limite 
do Fundo Garantidor não terão prejuízo 
direto, há aqueles que fi caram acima, por 
confi arem nos seus assessores de inves-
timentos. É aí que mora o perigo, prin-
cipalmente com a comprovação da exis-
tência de um interesse atípico, motivado 
por uma comissão diferenciada, na qual 
estavam acima do zelo pelo investidor.

Impossível colocar uma pedra 
tumular no caso Master

  É a primeira liquidação de um gran-
de banco a luz de um “Banco Central 
independente”.  Só a sincronização da 
nota das instituições fi nanceiras con-
tra uma decisão do ministro do STF de 
promover uma acareação entre as par-
tes envolvidas não seria motivo de rea-
ções tão extremas. A lógica era simples 
e pode ser traduzida em uma manifesta-
ção de um representante do Banco Itaú, 
em uma reunião dos dirigentes do Fun-
do Garantidor sobre o Master: “Não sei 
o que estamos fazendo aqui. A solução 
é simples, LIQUIDAR!”

 O que seria simples se complicou. 
Não esperavam um confl ito aberto com 
o STF. Não contavam com um pedido 
de informações do TCU ao BC. Erram 
ao achar que o STF, depois de toda a li-
berdade que teve e do serviço que pres-
tou a sociedade, iria agora fi car de cóco-
ras com o vazamento de contratos ou de 

Carta de solidariedade das entidades 

fi nanceiras ao Banco Central agrava 
confronto com o STF
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A tradicional foto na escadaria do Laranjeiras do governador 
Cláudio Castro com os seu secretariado e presidentes de autarquias

Governador Cláudio Castro participa de 
almoço de fi m de ano com secretários

A sala nada VIP da Gol no Galeão

O governador do Estado do Rio de Janeiro, 
Cláudio Castro, e a primeira-dama Analine, re-
uniram, em um almoço, secretários e presidentes 
de autarquias para agradecer o empenho coletivo 

de seu time ao longo de 2025.
O encontro, de encerramento do ano, 

aconteceu no Palácio Laranjeiras, residência 
do Governador.

Os passageiros Diamante e Golden do Smi-
le/Gol estão enfrentando um congestionamento 
nas salas VIPs do Smiles/Gol, especialmente a do 
terminal doméstico. O caso mais grave é o do ae-
roporto do Galeão, hub preferencial da aérea. A 
foto foi registrada pela coluna, neste domingo, 28, 
às 17 horas, na sala do terminal nacional. Além 
do grande número de passageiros, comum para 
a época, o problema é agravado por uma entrada 

em conta gota, já que só um funcionário foi esca-
lado pela operadora do espaço para fazer a triagem 
da entrada. O que seria um conforto, virou uma 
decepção. A espera é tanta, como no caso do Rio, 
que o passageiro desiste após uma longa espera 
para não perder o voo. O pior são os passageiros 
prioridade por lei, na mesma fi la, sem a menor 
assistência. Se houvesse mais funcionários para 
atendimento, a espera seria reduzida.

Entrada da Sala VIP da GOL/Smiles registrada pela coluna no Galeão

O governador Cláudio Castro, a primeira-dama Analine e o secretário de Comunicação, 
Igor Marques, durante conversas com o secretariado do estado no encontro

Afi liados da Febraban, ABBC, Acrefi  e Zetta 
venderam R$ 32,5 bilhões de CDBs do Master com 

aval do BC e do Fundo Garantidor

carona em jato. O mapeamento das ferra-
mentas de mídia utilizadas para coagir o 
Supremo se mostrou pífi o. A Corte não se 
dobrou a uma chantagem midiática por-
que não há nada de ilícito ou ilegal come-
tido pelos seus membros. Como disse de 
forma lúcida e até corajosa, ao se colocar 
contra o efeito manada da mídia, o jorna-
lista Ricardo Bruno, da Agenda do Poder: 
“O problema, segundo a narrativa cons-
truída, não estaria em qualquer decisão do 
ministro em favor do banco, mas no va-
lor do contrato — supostamente acima da 
média de mercado. Um argumento frágil. 

O montante de um contrato, por si só, não 
confi gura crime nem indício de deslize éti-
co. Revela apenas uma negociação bem-su-
cedida diante de um cliente em posição ju-
rídica delicada. Nada além do jogo normal 
das relações privadas.”

  Para as entidades que fi caram expostas 
na solidariedade ao Banco Central, após a 
nota pública da Febraban, ABBC, Acre-
fi  e Zetta, vai ser difícil colocar uma pe-
dra tumular na questão da liquidação do 
Master. Este ente misterioso criado pela 
mídia e rotulado de “Faria Lima” pela pri-

meira vez encontrou um obstáculo difícil 
de transpor. Não há instância maior que o 
Supremo. Aliás, demonizar o STF é ruim 
para o país. Quem precisa de código de 
conduta é a Faria Lima e o próprio Banco 
Central. Existem 32,5 bilhões de razões 
para que o tema não caia em esquecimen-
to como a “Faria Lima” queria. São nestas 
horas que a sapiência e comedimento de 
um Amador Aguiar, de um Lázaro Bran-
dão ou de Olavo Setúbal fazem falta.
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