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RESUMO

A eficacia juridica e econdmica da Lei n° 6.024/1974, editada ha longos anos, foi posta a prova
em indmeros casos envolvendo a insolvéncia de instituicdes financeiras no Pais. O atual
procedimento legislativo de intervencdo administrativa e de liquidagao extrajudicial dos Bancos,
sob vigilia do Banco Central do Brasil, revela-se custoso, lento e, por diversas vezes, ineficaz,
dada a conjuntura econdmica, social, juridica e politica do Estado contemporéneo e da
dindmica interconectada das relagbes negociais. Neste panorama, reconhece-se que a
regulacdo e o saneamento do Sistema Financeiro Nacional, em especial das instituicdes
financeiras em situagdo de insolvéncia real, historicamente, tiveram como patrocinador e
gerenciador tradicional o Estado brasileiro, em prejuizo, no mais das vezes, dos credores e dos
acionistas minoritarios, os quais permaneciam a mingua de penosos procedimentos
administrativos de intervengdes e liquidacdes extrajudiciais. Nos ultimos anos, porém, a
experiéncia brasileira demonstrou existirem outros caminhos para a restauragdo financeira dos
Bancos, por intermédio da atuagdo do Fundo Garantidor de Créditos, mediante o aporte de
recursos originariamente privados, de modo a perceber-se uma mudanga de rumo no sistema
bancario a partir de uma gradual desvincula¢do da dependéncia econémica do Estado.

Palavras-Chave: Intervencdo do Estado; Regulagdo Bancéaria; Saneamento do Sistema
Financeiro Nacional.



ABSTRACT

The legal and economic effectiveness of Law n. 6.024/1974, edited for many years, was tested
in numerous cases involving the insolvency of financial institutions in the country's current
legislative procedure of administrative intervention and extrajudicial liquidation of banks under
the watch Central Bank of Brazil, proves costly, slow and several times, ineffective, given the
economic, social, legal and political state of the contemporary dynamics of interconnected
business relationships. In this scenario, it is recognized that regulation and restructuring of the
National Financial System, in particular financial institutions insolvent real, historically, had as
sponsor and manager traditional Brazilian state, to the detriment, in most cases, creditors and
minority shareholders, which remained starved of burdensome administrative procedures and
interventions of-court settlements. In recent years, however, the Brazilian experience has shown
there are other ways to restore financial Banks, through the action of the Credit Guarantee
Fund, through the contribution of private resources originally in order to perceive a change in
direction in the system banking from a gradual decoupling of economic dependence on the
state.

Keywords: State intervention; Banking Regulation; Sanitation National Financial System.
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1 INTRODUGAO

O ano de 2008 foi talhado por uma das mais severas crises financeiras de
conotacao transnacional desde a fatidica ruptura nos padrdes econdmicos mundiais
sucedida nos idos de 1929. Os impactos sociais e econdmicos derivados da quebra de
inUmeras instituigdes financeiras, aliados ao fato de, para evitar a faléncia de outras
tantas, os Governos nacionais haverem sido forgados a intervir diretamente nos
mercados a fim de injetar recursos publicos intuindo a salvaguarda do sistema
financeiro global, conformam a fagulha originaria deste estudo, doravante
desenvolvido.

A par da sucessao de importantes debates acerca dos motivos pelos quais
a crise se originou e sobre como se poderia evita-la - levando a discussdes a respeito
de temas como (des)regulacdo econdmica, ética dos mercados, importancia das
instituicdes financeiras e papel dos Estados na ordenagao das relagdes comerciais -,
optou-se por visualizar o resultado especifico advindo da bancarrota das instituicbes
partindo-se do ponto de vista da intervengéo do Estado na economia, notadamente
com enfoque ao substancial aporte de dinheiro publico para viabilizar as operagbes de
saneamento dos mercados financeiros nacionais e transnacionais, tencionadas a
obstar a insolvéncia sistémica e simultanea de variadas empresas ao redor do mundo.

Tomando por base esse quadro fatico inicial, sobreveio o transporte das
situacgdes criticas vivenciadas por aquelas instituicdes financeiras ao particular cenario
brasileiro, desencadeando o seguinte devaneio: e se o estopim da crise financeira
houvesse ocorrido no Brasil, como agiria o Poder Publico para preservar os
poupadores, os acionistas, as empresas, o mercado e o préprio Sistema Financeiro
Nacional? Existiriam mecanismos juridicos e econdmicos habeis a preservar a higidez
do mercado bancario e, sobretudo, aptos a promover a liquidacdo dos bancos em
situacéo de insolvéncia?

Logo no ano de 2010 tais questionamentos foram, ao menos em parte,
respondidos. A atuacio regulatéria do Banco Central do Brasil localizou a existéncia
de vultoso rombo financeiro no balango contabil do Banco Panamericano S/A, entdo
controlado pelo Grupo Silvio Santos, demandando severa intervengdo dos o6rgaos
reguladores com vistas a evitar a ocorréncia de corridas bancarias e de embolia
financeira no segmento. Para tornar viavel a operacdo de saneamento da instituicao
aparentemente insolvente, arquitetou-se uma complexa operagdo com o Fundo

Garantidor de Créditos, permitindo a reestruturagdo societaria com a alienacdo dos
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seus ativos a outra instituicdo - potencialmente mais saudavel -, de modo a oportunizar
a manutencgdo das atividades econdmicas dentro de uma superficie mais ou menos
estavel.

Do panorama fatico anteposto a analise académica, a pesquisa se
desenvolveu escorada em indagagdes de ordem fundamentalmente praticas -
obviamente focando a conjuntura normativa brasileira -, no sentido de perscrutar a
importancia da atividade desempenhada pelas instituigbes financeiras, como molas de
injecéo de capital nos setores produtivos e intermediadoras de recursos de entidades
superavitarias para entidades deficitarias, bem assim o papel do Estado brasileiro no
movimento de saneamento de crises de insolvéncia bancaria.

Pelo fato de as instituigbes financeiras atuarem angariando recursos da
populagéo e viabilizarem, na forma da concessao de créditos, a expansao progressiva
das demais areas economicamente produtivas e a circulagcdo de moeda a diversos
segmentos empresariais, a permitir maior crescimento e desenvolvimento do Pais, é-
Ihes imprescindivel dotar de credibilidade e de confianga junto ao publico, que nelas
deposita os frutos do trabalho. Some-se a isso o fato de essas empresas operarem
como parte primordial na engrenagem do sistema de pagamentos, minorando os
custos de transacao inerentes as atividades econdémicas.

Assim, justamente por funcionarem especialmente a partir da cooptagao de
recursos de terceiros, carecem de olhar diferenciado por parte do Poder Publico,
detentor legitimo do poder de ordenar, regular, fiscalizar e monitorar o correto
desempenho das instituicbes financeiras, seja mediante a estipulagdo condicionante
de alguns requisitos indispensaveis a autorizagado de seu funcionamento, seja a partir
da criagdo de mecanismos visando a preservacdo higida do Sistema Financeiro
Nacional. Na mesma medida, devido a interconexao de variados titulos entre as casas
bancarias, a rapidez com que se sucedem os negocios financeiros em escala global e
ao volume financeiro das operagdes realizadas revela-se notéria a proeminéncia do
controle preventivo e sistémico dessas atividades por parte do Estado, por intermédio
de uma sensivel rede de protecdo bancaria.

Porém, situa¢des hd em que ndo se consegue evitar a insolvéncia real de
instituicdes financeiras, cuja incapacidade de solver suas obrigagdes a médio e longo
prazo poderia redundar em profundos e custosos danos a populagéo, aos credores
aos acionistas minoritarios e ao préprio Estado.

Diante dessas premissas, procurou-se estudar, propriamente falando, os

instrumentos juridicos de que dispde o Estado, por meio do Banco Central do Brasil,
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para agir nos casos em que se denota a ocorréncia de insolvéncia real das instituicdes
financeiras, com apoio no especifico marco-legislativo derivado da edi¢do da Lei n°
6.024/1974, bem como de alguns diplomas antecedentes e posteros. Seu advento
consagrou a consolidagcdo de um engenho normativo destinado a reger os
procedimentos administrativos de intervengdo e liquidagdo extrajudicial, ambos
inaugurados e gerenciados pelo Estado de maneira descentralizada, por intermédio do
Banco Central do Brasil, a quem compete adotar substancial arcabougo de
providéncias tendentes a instauragdo, desenvolvimento e finalizacdo desses
processos extrajudiciais de saneamento bancario.

Posteriormente, ja adotando modernas ideias de preservacéo da atividade
empresarial, promoveu-se a edigdo um regime especial temporario de administragéo
da instituicdo em crise (conhecido pela sigla RAET), por meio do qual o Estado
promove atos de efetiva interferéncia na gestdo da empresa tencionados a reorganizar
sua estrutura financeira e contabil com vistas a preservar as atividades até entado
desenvolvidas, sem paralisa-las efetivamente.

Percebe-se, pois, especialmente no periodo antecedente ao ano de 1995,
momento da criacdo do Fundo Garantidor de Créditos - associacdo civil de seguro-
depositos custeada por recursos privados -, que a intervengdo do Estado na ordem
econdmica se apresentava mais robusta e profusa, mormente imbuida da perspectiva
de salvaguardar os interesses publicos voltados a integridade do Sistema Financeiro
Nacional.

Nesse contexto, havendo indicios de insolvéncia bancaria e nao se
encontrando solugéo pela via preliminar da intervencdo ou da administracao especial
temporaria, instaurava-se a liquidagao extrajudicial, situagdo que, no mais das vezes,
acabava por retardar a solucdo do problema, sem que credores e acionistas
pudessem prever a finalizagdo dos procedimentos de levantamento dos ativos e
pagamento do passivo da respectiva Instituicao.

Porém, a partir da criagdo de um mecanismo de seguro de depoésitos
eminentemente privado, abriu-se campo a resolugdes mais contundentes, rapidas e
eficazes de reparacao do sistema bancario e, de consequéncia, do Sistema Financeiro
Nacional, viabilizando novos modelos de reestruturacdo societaria mediante a
utilizacdo de capital privado, originario de contribuicdes das proprias instituicdes
participantes do sistema.

Nessa quadratura dissertativa, como objetivos gerais fixou-se a

compressdo do papel do Estado na regulagdo do Sistema Financeiro Nacional,
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especialmente voltada as situagbes de insolvéncia bancaria. Como objetivos
especificos, anteviu-se a necessidade de (i) analisar as formas de intervengdo do
Estado na atividade econdémica, mormente na qualidade de ente regulador; (ii) avaliar
a atual estrutura do Sistema Financeiro Nacional, a importadncia das instituicdes
financeiras no contexto do mercado atual e as fungbes exercidas pelo Banco Central
do Brasil como érgéo supervisor; (iii) refletir acerca da incidéncia e da eficacia juridica
e econbmica da Lei de intervengcdo administrativa e de liquidagdo extrajudicial,
perpassando também pela averiguacdo do procedimento de administracdo especial
temporaria, como modelos de intervencao estatal nas instituicdes financeiras; e (iv) por
fim, examinar a criacdo de um importante mecanismo paraestatal de saneamento
bancario, a partir da instituicdo do Fundo Garantidor de Créditos.

Ao auspicio de permitir desenvolvimento mais acurado do texto e da
concatenacao das ideias centrais, a dissertagcéo foi estruturada em trés capitulos, que
intercedem a introdugdo e as reflexdes finais.

No primeiro deles, expdem-se algumas interconexdes entre o Estado, o
mercado, a sociedade, bem como se avaliam as formas de intervengéo estatal no
dominio econémico, com especial énfase a atividade regulatéria da economia, nos
termos do artigo 174 da Constituicdo Federal; no segundo, identificam-se alguns
mecanismos estatais de preservagdo do Sistema Financeiro, perpassando pela
importancia dos bancos como agentes econémicos, pelo risco sistémico inerente as
suas atividades e pela atuacdo do Banco Central do Brasil como ente regulador,
fiscalizador e supervisor das instituicbes financeiras; por fim, no terceiro capitulo,
enfrentam-se os temas relativos a insolvéncia das empresas bancarias, aos
instrumentos juridicos de intervencdo e de liquidagado extrajudicial, bem como a
experiéncia brasileira no saneamento do Sistema Financeiro, que redundou na
formatagdo do Fundo Garantidor de Créditos, atualmente de grande importancia para
manutengao da estabilidade do mercado bancario nacional.

A metodologia empregada na pesquisa pautou-se na abordagem dedutiva
e no método de procedimento monografico, utilizando-se de pesquisas bibliograficas e
documentais, da analise de artigos colhidos em revistas cientificas especializadas e da

depuracao de textos extraidos da rede mundial de computadores.
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2 INTERVENGAO DO ESTADO NO DOMINIO ECONOMICO
2.1 ESTADO, MERCADO E SOCIEDADE

Embora o espacgo destinado a uma andlise académica deva, tanto quanto
possivel, escapar de conceitos tendentes a avaliagdes que recaiam em lugares-
comuns, situagbes ha em que €& necessaria a busca de fundamentos teoricos
classicos, cujas linhas normalmente formam a pedra-angular das doutrinas atuais, seja
porque, hum ou noutro espaco histérico, serviram as Ultimas para contrapd-las, seja
porque foram escritas em consonancia ou a partir daqueles textos de base. O tempo'
faz a histéria’ e a passagem dele permite que novos conceitos surjam, tanto com
vistas a modelar os aspectos atuais da vida social, quanto para reavaliar ou reanalisar
obras precedentes, intuindo transp6-las a contextualizagdo consenténea.

O titulo ofertado ao capitulo conforma, em si mesmo, polos sociais
formatados em abstracdes juridicas® cujas ambicdes, quando miradas em aparte - ou
seja: quando observadas de maneira individualizada -, podem soar, ainda que
aparentemente, bastante dissonantes e, até mesmo, conflitantes. Enquanto o

mercado, de natureza social e juridica ja definida por Avelas Nunes®*, conduz a ideia de

' Sobre o tempo, interessante a referéncia de Jussara de Carvalho Soares: “O tempo, sendo dimensao
essencial do ser, o constitui: através dele, os controles minuciosos do poder conseguem penetrar o
homem. O poder, se articulado diretamente sobre o tempo, realizando seu controle e sua utilizagao,
consegue a sujei¢do completa do individuo. A partir dai, o sujeito perde as significacdes do universo e sua
temporalidade fundamental. Ndo podendo construir o sentido do seu mundo nem deter o sentido do
mundo externo, o sujeito abandona-se aos acontecimentos cotidianos, como se sua vida ndo mais lhe
pertencesse. Nesse abandono se funda a existéncia cotidiana como rotina insignificante de dias que se
sucedem um ao outro até o infinito, (...), na medida em que o homem, n&o tendo o controle do proprio
tempo, ndo pode construir a sua historia”. SOARES, Jussara de Carvalho. A morte das diferencas.
Humanidades, n° 20, Brasilia: UnB, 1989. p. 31/32.

2« historia, em verdade, é feita de tempos e de espacos: a relagao entre tempos e espacos € certamente
uma variavel, e o sentido que os seres humanos dao ao tempo e ao espago decorre de convicgdes que
podem ter fundamento teoldgico ou cientifico, sendo técnico-pragmatico”. SALDANHA, Nelson. O Jardim
e a Praca. 2 ed., Rio de Janeiro: Editora Atlantica, 2005. p. 23.

% Estado, Mercado e Sociedade ndo sdo sendo produtos de uma construcdo tedrica e social e, por
possuirem espacgos de encaixe no Direito, dotam também de conotagéo juridica. E dizer: todos os trés, de
uma forma ou de outra, estdo acobertados, protegidos e regulados por normas e, portanto, ndo deixam de
constituir importantes elementos dentro do ordenamento juridico. Assenta Eros Grau: “Como o mercado &
uma instituicdo juridica, constituida pelo direito posto pelo Estado, deste se reclama, a um tempo so6, que
garantia a liberdade econémica e, concomitantemente, opere a sua regulamentagéo (= regulagao). Sendo
atividade, as regras do mercado consubstanciam o seu substrato”. GRAU, Eros Roberto. A Ordem
Econdémica na Constituicdo de 1988. 14. ed. Sao Paulo: Malheiros, 2010. p. 34.

4 “O mercado néo &, pois, um mecanismo natural (inerente a natureza das coisas, ou a natureza do
homem), o Unico instrumento capaz de afetagéo eficiente e neutra dos recursos escassos e de regulagédo
automatica da economia. O mercado deve antes considerar-se, como o estado, uma instituigdo social, um
produto da historia, uma criagéo historica da humanidade, correspondente a determinadas circunstancias,
econbmicas, sociais, politicas e ideoldgicas; uma instituicdo social, destinada a regular e a manter
determinadas estruturas de poder que asseguram a prevaléncia dos interesses de certos grupos sociais
sobre os interesses de outros grupos sociais; uma instituicdo politica, que veio servir (e serve) os
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um ambiente em que se realizam negdécios visando puramente ao lucro, a sociedade
detém em seu cerne o interagir de pessoas que, como tais, compreendem aspiragbes
geralmente ligadas a nogdo de bem-estar. A seu turmo, o Estado, que em uma
piramide imaginaria poderia ser algcado ao apice, antepde-se a ambos como uma
espécie de mediador, ora cedendo a interesses - concretizados em forma de pressdes
publicas ou mesmo camufladas - mercadologicos com vistas a elastecer a amplitude
das chamadas regras de mercado ou principios do mercado®, ora interferindo na
esfera privada objetivando a concretizagdo de direitos programados por uma Ordem
Constitucional superior®.

Esta visdo, no entanto, é puramente elucubrativa. E cedico que, em uma
estrutura social complexa como a que se pde diante de nosso tempo, o estudo da
sociedade, do mercado e, consequentemente, do papel do Estado no contexto de uma
ordem mundial caracterizada pelo multiculturalismo e plenamente multilateralizada é
substancialmente mais intrincado. Trata-los e aborda-los de maneira independente e
autbnoma, quase como se cada qual formasse um lado distinto e distante em um
tridngulo, é cegar-se a realidade. Convivem o mercado, a sociedade e o Estado dentro
de um mesmo ambiente social e, tanto por isso, estéo sujeitos a sofrer, em conjunto
ou mesmo separadamente, os efeitos de toda e qualquer crise, seja de natureza
juridica, econdémica, politica, social ou ambiental.

E, tanto por isso, que se procura iniciar o estudo a ser desenvolvido na
presente dissertacdo a partir de uma sucinta - e, portanto, certamente superficial -
ponderacéo acerca de concepgdes teodricas dessa triade, que, no cenario atual, forjam
a base de toda a estrutura social moderna.

Um desses lugares-comuns’, nao raro referenciado pelos cientistas

politicos, é a teorizagdo da sociedade a partir da ideia concebida pristinamente por

interesses de uns, mas ndo os interesses de todos’. NUNES, Antonio José Avelds. A crise atual do
capitalismo. Sao Paulo, RT, 2012. p. 22.
® Os termos s&o referenciados para fins de explicar que o Mercado (ente abstrato) clama pela
liberalizagdo e de desregulagdo. Servem, por ora, para conotar a ideia de que o Mercado demanda,
intrinsecamente, pressuposicbes autorreguladoras, sendo que o Estado seria o ente a objetar essa
natural formagéo autossuficiente do mercado. Nesse contexto, “o mercado exige, para satisfagdo do seu
interesse, o afastamento ou a redugdo de qualquer entrave social, politico ou moral ao processo de
acumulacdo de capital. Reclama atuacdo estatal para garantir a fluéncia de suas relagdes, porém, ao
mesmo tempo, exige que essa atuagdo seja minima”. GRAU, Eros Roberto. A Ordem..., p. 35.
® Vale anotar, no entanto, que, conforme alude Zygmunt Bauman: “A cooperacao entre Estado e mercado
no capitalismo é a regra; o conflito entre eles, quando acontece, & a excegdo. Em geral, as politicas do
Estado capitalista, ‘ditatorial’ ou ‘democratico’, sdo construidas e conduzidas no interesse e ndo contra o
interesse dos mercados; seu efeito principal (e intencional, embora ndo abertamente declarado) é
avalizar/permitir/garantir a seguranga e a longevidade do dominio do mercado”. BAUMAN, Zygmunt.
Capitalismo Parasitario. Rio de Janeiro: Zahar, 2010. p. 31.

O termo nado é utilizado de forma pejorativa. Ao contrario, visa a assentar com mais firmeza a
sedimentacéo de um conceito e de um pano de fundo ao tema.
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Aristoteles, no sentido de que o homem, por natureza, € um animal social e politico e,
como tal, imprescinde da vida coletiva por dotar intrinsecamente de instintos de
sobrevivéncia. Assinala o filésofo que, coletivamente, o homem detém maiores
chances de sobreviver as inconstancias do mundo® e, nesse compasso historico,
associando-se a outros pares - inicialmente com membros da prépria familia e,
posteriormente, jungindo-se a outros tantos -, € que se desencadeiam as primeiras
vilas, aldeias, clds e comunidades®. Evoluindo, 0 homem se alia a outros homens sob
a orbita de um eixo comum, hierarquizado por alguma forma de autoridade pessoal ou

I"° e construido em um ambiente territorial delimitado, revelando-se, assim, os

1112

patriarca
primérdios da sociedade

Nesse caminhar adiante, as primeiras pontuagdes sobre a formagédo do
Estado decorrem exatamente de Aristételes, a partir de ponderagbes sobre as
cidades-Estado da Grécia Antiga. Certamente, longe de possuir um arcabougo
estrutural administrativo tal e qual os modernos Estados o detém, a polis grega
conjuga alguns de seus elementos primitivos (por exemplo, as ideias de unificagdo
territorial e de bem comum), podendo-se assentar, ao menos em sentido etimolégico,
que a expressao conotativa e terminolégica do Estado de Ia advém, ainda que em um

viés associativo'®. A despeito disso, sobretudo por ndo se buscar, aqui, perscrutar

8 «A familia é a associagao estabelecida por natureza para suprir as necessidades diarias dos homens, e
seus membros sdo chamados, por Charondas, ‘companheiros do pao’; ja Epiménides, o Cretense,
denomina-os ‘companheiros de comer’. Mas, quando varias familias estdo unidas em certo nimero de
casas, e essa associa¢do aspira a algo mais do que suprir as necessidades cotidianas, constitui-se a
primeira sociedade, a aldeia”. ARISTOTELES. Aristételes: vida e obra. Colegdo Os Pensadores. Sédo
Paulo: Editora Nova Cultural, 2004. p. 145.
% “Ag instalagcbes maiores foram se desenvolvendo a partir das menores; mas estas continuaram a reter
consigo o mais velho como chefe da familia e alguns habitos peculiares. Os pais de cada cla inculcavam
em seus filhos sua propria mentalidade, chegando eles, entdo, as comunidades maiores, cada uma delas
dotada de leis proprias. Cada cla tinha suas proprias leis, ndo tendo em alta conta as de seus vizinhos”.
VITTA, Heraldo Garcia. Aspectos da Teoria Geral no Direito Administrativo. Sdo Paulo: Malheiros, 2001.
. 18.
PO Sobre o ponto, destaca-se: “Os homens, nas épocas mais remotas, ndo possuiam a arte da escrita e
viviam de acordo com os costumes - segundo as leis dos ancestrais. Isso ja resultava numa espécie de
governo, baseada na autoridade pessoal. Em face dos infortinios, grupos humanos viviam em familias,
ndos quais os mais velhos governavam em fungdo do poder transmitido pelos antepassados, formando-se
um governo patriarcal, uma realeza. Depois formaram grupos maiores, aglomeragdes maiores”. Ibidem, p.
19.
A par da doutrina do contratualismo, afima Dalmo de Abreu Dallari: “(...) pode-se afirmar que
predomina, atualmente, a aceitagdo de que a sociedade é resultante de uma necessidade natural do
homem, sem excluir a participacdo da consciéncia e da vontade humanas. E inegavel, entretanto, que o
contratualismo exerceu e continua exercendo grande influéncia pratica, devendo-se mesmo reconhecer
sua presenga marcante na ideia contemporanea de democracia”. DALLARI, Dalmo de Abreu. Elementos
de Teoria Geral do Estado. 27. ed. Sao Paulo: Saraiva, 2007. p. 19.
'2 Dalmo de Abreu Dallari também salienta as trés principais caracteristicas encontradas em todas as
sociedades, consubstanciadas em (i) uma finalidade ou valor social; (i) na manifestagdo de conjunto
ordenadas; e (iii) no poder social. Ibidem, p. 21.
'3 “Quando varias aldeias se unem numa Unica comunidade, grande o bastante para seu autossuficiente
(ou para estar perto disso), configura-se a cidade, ou Estado - que nasce para assegurar o viver e que,
depois de formada, é capaz de assegurar o viver bem. Portanto, a cidade-Estado é uma forma natural de



18

fundamentalmente a origem do Estado' ou de suas especificagdes de ordem politica,
mas, sim, de estabelecer suas conexdes com os demais ramos sociais (mercado e
sociedade) no aspecto do intervencionismo na atividade econémica, ha de se restringir
0 campo de abordagem a um dado periodo histérico.

O Estado de que se esta a tratar, portanto, é o Estado dito moderno™ e,
pois, congruente ao nosso tempo, de origem marcada pelas Revolugdes liberais do
século XVIII - notadamente as Revolugdes Americana de 1776'® e Francesa de 1789 -,
dotado de especificos elementos de fato (estrutura organizacional administrativa
hierarquizada) e de direito (subjacente a uma ordem constitucional expressa) que o
conotam e o caracterizam'. Este molde de Estado, advindo do rompimento com os

componentes da ordem juridica anteriormente fulcrada no Absolutismo monarquico’®,

associagao, assim como o eram as associagdes primitivas das quais ela se originou. A cidade-Estado é a
associagao resultante daquelas outras, e sua natureza é, por si, uma finalidade; porque chamamos de
natureza de um objeto o produto final do processo de aperfeigoamento desse objeto, seja ele homem,
cavalo, familia ou qualquer outra coisa que tenha existéncia”. ARISTOTELES. Op. Cit., p. 146.

' Sobre 0 assunto, Dalmo de Abreu Dallari é substancial: “A denominagéo Estado, significando situagao
permanente de convivéncia e ligada a sociedade politica, aparece pela primeira vez em ‘O Principe’ de
Maquiavel, escrito em 1513, passando a ser usada pelos italianos sempre ligada ao nome de uma cidade
independente, como, por exemplo, stato di Firenze. Durante os séculos XVI e XVIl a expressao foi sendo
admitida em escritos franceses, ingleses e alemaes. Na Espanha, até o século XVIII, aplicava-se também
a denominacgéo de estados a grandes propriedades rurais de dominio particular, cujos proprietarios tinham
poder jurisdicional. De qualquer forma, é certo que o nome Estado, indicando uma sociedade politica, s6
aparece no século XVI, e este € um dos argumentos para alguns autores que ndo admitem a existéncia
do Estado antes do século XVII. Para eles, entretanto, sua tese ndo se reduz a uma questdo de nome,
sendo mais importante o argumento de que o nome Estado s6 pode ser aplicado com propriedade a
sociedade politica dotada de certas caracteristicas bem definidas. A maioria dos autores, no entanto,
admitindo que a sociedade ora denominada Estado &, na sua essencial igual a que existiu anteriormente,
embora com nomes diversos, da essa designacdo a todas as sociedades politicas que, com autoridade
superior, fixaram as regras de convivéncia de seus membros”. DALLARI, Dalmo de Abreu. Op. Cit., p. 51.
o) que caracteriza a sociedade moderna, permitindo o aparecimento do Estado moderno é por um lado
a divisdo do trabalho, por outro a monopolizagéo da tributagdo e da violéncia fisica. Inicialmente o rei
detinha esses dois monopolios; de monopdlios pessoais, monopdlios privados, portanto, se tratava”.
GRAU, Eros Roberto. A Ordem..., p. 14.

A qual redundou na Constituicdo Americana de 1787, resultado dos trabalhos desenvolvidos na
convengao da Filadélfia havida no mesmo ano.

" Norberto Bobbio destaca que, “do ponto de vista de uma definicdo formal e instrumental, a condi¢gdo
necessaria e suficiente para que exista um Estado é que sobre um determinado territério se tenha
formado um poder em condigdo de tomar decisdes e emanar os comandos correspondentes, vinculatérios
para todos aqueles que vivem naquele territério e efetivamente cumpridos pela grande maioria dos
destinatarios na maior parte dos casos em que a obediéncia é requisitada”. BOBBIO, Norberto. Estado,
Governo e Sociedade. Sédo Paulo: Paz e Terra, 2001. p. 95.

Identificando as normas que disciplinavam o exercicio do poder politico no Absolutismo, Carlos Ari
Sundfeld destaca as seguintes caracteristicas: “a) O Estado, sendo o criador na ordem juridica, ndo se
submetia a ela, dirigida apenas aos suditos. O Poder Publico pairava sobre a ordem juridica; b) O
soberano, e, portanto, o Estado, era indemandavel pelo individuo, ndo podendo este questionar, ante um
tribunal, a validade ou ndo dos atos daquele. Parecia ilégico que o Estado julgasse a si mesmo ou que,
sendo soberano, fosse submetido a algum controle externo; c) O Estado exercia, em relagdo aos
individuos, um poder de policia. Dai referirem-se os autores, para identificar o Estado da época, ao
Estado-policia, que impunha, de modo ilimitado, quaisquer obriga¢des ou restricdes as atividades dos
particulares. Em consequéncia, inexistiam direitos individuais contra o Estado (o individuo ndo podia exigir
do Estado o respeito as normas regulando o exercicio do poder politico), mas apenas direitos dos
individuos nas suas reciprocas relagdes (o individuo podia exigir do outro individuo a observancia das
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é fruto de uma ascenséo da classe burguesa a degraus mais elevados de poder, que
alterou tanto suas estruturas sociais, quanto sua sistematizacéo politica e juridica, as
quais passam a sofrer total ingeréncia de um sistema constitucional garantista.

Ao tempo que o precedeu, ndo havia descentralizagdo administrativa, nem
para fins fiscalizatérios nem tampouco para fins sancionatérios, ao passo em que
“dentro do Estado, todos os poderes estavam centralizados nas maos do soberano, a

quem cabia editar leis, julgar os conflitos e administrar os negoécios publicos. Os

funcionarios sé exerciam poder por delegacéo do soberano, que jamais o alienava”'®.

Na Idade Contemporénea, porém, a partir das ja citadas Revolugbes Americana e
Francesa, exsurge o “conceito de Estado de Direito, isto é, de um Estado que realiza
suas atividades debaixo da ordem juridica, contrapondo-se ao superado estado-

policia, onde o poder politico era exercido sem limita¢des juridicas, apenas se valendo
de normas juridicas para se impor aos cidadaos™.

O Estado de Direito, portanto, exerce suas atividades dentro de um quadro
normativo que |he é superior e que, também, delimita e define a esfera de liberdade

dos individuos frente & Administragdo Publica. Tal situagéo faz erigir, agora de modo
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bastante formal“’, uma separacdo entre as esferas publica a privada, dando ensejo a

uma das grandes dicotomias do Direito, consoante assinala Norberto Bobbio?:

Um dos lugares-comuns do secular debate sobre a relagéo entre a
esfera do publico e a do privado é que, aumentando a esfera do
publico, diminui a do privado, e aumentando a esfera do privado
diminui a do publico; uma constatagdo que é geralmente
acompanhada e complicada por juizos de valor contrapostos.

N&o obstante o secular debate, provocado pela variedade de critérios
a base dos quais foi justificada (ou se acreditou poder justificar) a
divisdo das duas esferas, o critério fundamental permanece sendo
aquele dos diversos sujeitos a que se pode referir a nogdo geral de
utilitas: ao lado da singulorum utilitas da definig&o citada, ndo se deve
esquecer a celebre definicdo ciceroniana de res pubica, segundo a
quéo essa € uma coisa do povo desde que por povo se entenda na
uma agregacao qualquer de homens, mas uma sociedade mantida
juntam mais que por um vinculo juridico, pela utilitatis comunione.

normas reguladoras de suas relagdes reciprocas”. SUNDFELD, Carlos Ari. Fundamentos de Direito
Pablico. 5 ed. Sao Paulo: Malheiros, 2010. p. 34.

' |bidem, p. 35.

2 |bidem, p. 36.

21 A expressao ‘formal alude & caracterizagéo divisoria entre espagos publicos e searas privadas sob o
ponto de vista de uma ordem legal superior - formalizada, portanto. Ha de se advertir, no entanto, que
Nelson Saldanha coliga, na pratica, a separagao entre publico e privado a um contexto social em que a
vida se torna marcadamente urbana, na qual “com a dindmica das alteragdes historicas, centrada nas
cidades, desencadearam-se as dificuldades e os dilemas da convivéncia, os conflitos maiores, inclusive -
acentue-se - no tocante as relagdes entre vida publica e vida privada”. SALDANHA, Nelson. Op. Cit., p.
27.

2 BOBBIO, Norberto. Op. Cit., p. 13-14.
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Nessa medida, subdividindo-se a estrutura organizacional em dois campos
abstratamente distintos, a sociedade civil®® aparta-se do Estado transformando-se em
uma seara em cujas inter-relagdes refletir-se-iam apenas normas de carater privado;
noutro ponto, ao Estado e suas relagbes com a esfera privada, as normas de direito
publico & que ganham prevaléncia, em uma clara divisdo de espectros sociais®
(Estado versus sociedade).

Desta ambivaléncia de concepg¢des, notadamente sob o enfoque do Direito
Constitucional Econdmico - que, especificamente, é a seara que mais interessa ao
presente estudo -, podem-se extrair as noc¢des de atividade econdmica em sentido
amplo e de suas ideias derivativas, sobretudo porquanto nelas e nos conceitos que a
subdividem em servico publico e atividade econdmica em sentido estrito denota-se
claramente a existéncia de uma implicacao separada as fungbes que, originariamente,
seriam de iniciativa do Poder Publico e aquelas que, por definicdo, caberiam
precipuamente a livre iniciativa. Acerca desses temas ingressar-se-a mais adiante,
porém, por ora, releva considerar apenas a ocorréncia dessa divisdo de atividades, a
qual certamente se origina das percepgdes relativas a dicotomia publico/privado®.

O mercado, de seu viés, & um termo polissémico®® e um fenémeno

poliédrico. Nas palavras de Paula Forgioni, “apresenta-se anénimo e independente da

2 Servem, novamente, as licdes de Bobbio: “na linguagem politica de hoje, a expresséao ‘sociedade civil’ é
geralmente empregada como um dos termos da grande dicotomia sociedade civil/Estado. O que quer
dizer que ndo se pode determinar o seu significado e delimitar sua extensdo sendo redefinindo
simultaneamente o termo ‘Estado’ e delimitando sua extensdo. Negativamente, por sociedade civil
entende-se a esfera das relagdes sociais ndo reguladas pelo Estado, entendido restritivamente e quase
sempre também polemicamente como o conjunto dos aparatos que num sistema social organizado
exercem o poder coativo”. Ibidem, p. 33.

* Sobre o tema, acentua Bobbio: “Sendo o direito um ordenamento de relagdes sociais a grande
dicotomia publico/privado duplica-se primeiramente na distingdo de dois tipos de relagdes sociais: entre
iguais e entre desiguais. O Estado, ou qualquer sociedade organizada onde existe uma esfera publica,
ndo importa se total ou parcial, & caracterizado por relagdes de subordinagdo entre governantes e
governados, ou melhor, entre detentores do poder de comando e destinatarios do dever de obediéncia,
que sao as relagdes entre desiguais; a sociedade natural tal como descrita pelos jusnaturalistas, ou a
sociedade de mercado na idealizacdo dos economistas classicos, na medida em que sdo elevadas a
modelo de uma esfera privada contraposta a esfera publica, sdo caracterizadas por relagdes entre iguais
ou de coordenacgao”. Ibidem, p. 16.

% Nzo se desconhece, a proposito, a existéncia de importantes teorias indicando a superagdo de uma
engessada visdo dicotdbmica entre esfera Publica e esfera Privada. Nesse sentido, convém aludir a Nelson
Saldanha, para quem “o viver social consiste e subsiste em varias dimensdes, e uma delas ocorre nas
casas: as sociedades, ao emergir para certo nivel histérico, séo cidades, e as cidades constam de casas,
colocadas nas ruas. E como as ruas - da mesma forma que as pragas - so ja outra dimenséo, a publica,
eis que o plano publico e o privado tocam-se, completam-se, complementam-se”. SALDANHA, Nelson.
Op. Cit., p. 31.

% Explicando a polissemia do termo, Paula Forgioni caracteriza o Mercado nos seguintes aspectos: “Suas
forgas presidem o encontro dos feirantes na praga central da pequena cidade do interior e dos detentores
mundiais de riqueza. Designa-se, ao mesmo tempo, cada um e todos os setores da economia. E
patrimdnio nacional e padrdo de atuagdo dos empresarios ou novos mercadores, repositorio das regras e
dos principios que pautam o comportamento dos agentes econdémicos. Nos circulos académicos, o
emprego da expressdo ‘ordem juridica do mercado’ denota moderna cultura juridica”. FORGIONI. Paula
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vontade de alguém, mas assume marcante personalidade, a ponto de ser referido nao
apenas como pessoa, mas, as vezes, como deus, cuja vontade é impossivel

contrariar’?

. Implicitamente, envolve a propria nogdo de comunidade, ja que, sem
mercado, inexistem operacdes de trocas e, sem trocas, a economia estanca,
estagnando também desenvolvimento®.

Nao ha unanimidade na identificagdo de nomenclatura ou na designagao
de mercado para conotar um sistema ordenado de relagbes econdmicas. John
Kenneth Galbraith, por exemplo, tece criticas ao modelo denominado ‘sistema de
mercado’, aludindo tratar-se de um “disfarce brando e sem sentido a uma realidade
empresarial mais profunda: do poder cada vez maior do produtor para influenciar ou

929

mesmo controlar a procura do consumidor””, configurando-se nada mais do que “‘uma

alternativa branda ao capitalismo™™.

E preciso compreendé-lo, portanto, a partir da analise de suas diferentes
fisionomias, porquanto se trata de um fenémeno dotado de inumeras facetas
(multifacetario), de modo a se buscar conhecé-lo e descrevé-lo a partir de suas
dimensdes econbmica, politica, social e juridica.

Avelas Nunes sustenta que o mercado é uma instituicdo politica, de sorte a
ndo se revelar um mecanismo natural da vida em sociedade. Segundo o Autor, a
familia-unidade-de-producéo foi substituida por empresas e estas passaram a ser
enquadradas por sociedades comerciais, separando o patriménio (individual e familiar)
de cada um dos sécios do patrimbnio das sociedades comerciais, passando as
empresas a produzir para vender, com objetivo lucrativo, ndo mais para atender as
necessidades individuais das pessoas nela envolvidas®'.

Sob o ponto de vista juridico, fala-se em mercado, hodiernamente, para
defini-lo como o eixo em torno do qual gravita o direito comercial. Esta percep¢ao
unifacetaria, entretanto, ndo auxilia a compreensdo dessa complexa gama de
variagdes inerentes ao mercado, existentes em seu bojo, de modo que se desvela
importante compreender e identificar ndo apenas o conceito juridico do termo, mas,

sobretudo, qual é a funcéo sistémica do mercado na modernidade.

A. A evolugdo do direito comercial brasileiro: da mercancia ao mercado. 2. Ed, Sdo Paulo: RT, 2012. p.
155.

27 Ibidem, p. 154.

2 PINHEIRO, Armando Castelar; SADDI, Jairo. Direito, Economia e Mercados. Rio de Janeiro: Elsevier,
2005. p. 15.

2 GALBRAITH, John Kenneth. A economia das fraudes inocentes: verdades para o nosso tempo. Sao
Paulo: Companhia das Letras, 2004. p. 23

%0 |dem.

¥ NUNES, Antonio José Avelas. Op. Cit., p. 21.
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A ética econdmica, “o mercado abrange o conjunto de relagdes existentes
entre os agentes que nele atuam e também o produto dessa interagéo”sz, ao passo em
que a empresa deve ser estudada tendo como pano de fundo a dindmica dessas
relagbes. E certo que os recursos humanos sdo, por natureza, escassos e as
necessidades, ilimitadas®. A distribuicdo dos bens as pessoas pode ser realizada pelo
funcionamento do mercado, presidido pela forga concorrencial, ou pela intervencéo de
uma autoridade exdgena (o Estado), instrumentalizada pelo direito: “dai dizermos que
direito e mercado s&o formas de alocagéo de recursos entre os individuos™*.

Inserto nesse contexto, o funcionamento do mercado é uma das formas de
alocagdo dos recursos em sociedade, instrumentalizando o direito como ferramenta de
implementagdo de politicas publicas, desempenhando também o seu papel de
orientagéo dos idearios constitucionais. Tanto por isso a escolha politica também pode
resultar da opcao pela implementagéo de politicas publicas distributivas, as quais ndo
se originam, no mais das vezes, da dindmica natural e espontdnea do mercado. Nesse
sentido, “mercado e politica entrelagam-se a partir do momento em que deve ser
determinado o papel que o primeiro desempenhara na alocagdo de recursos em
sociedade™. A partir dessa visdo, “a dimensdo politica do mercado emerge da
consideracido do papel da que a competigdo (ou o0 modelo de competicdo) exercera
como fator de alocagdo de recursos em sociedade, e sua compreensdo €
indispensavel para situar a fungao reservada ao direito”®.

No plano social, 0 mercado n&o prescinde das relagbes de trocas, de modo
a ndo se poder aludir ao termo ‘mercado’ sem que haja interagdo entre os agentes
econdmicos. Neste duelo de forcas entre o exercicio das esferas de liberdades
individuais dos agentes, o Direito atua como um mecanismo de garantia ao escorreito
funcionamento do sistema de reciprocas a¢gbes comerciais, na medida em que estipula
e delimita as regras para o seu funcionamento.

Sob o ponto de vista econdmico-financeiro, o mercado é o “locus
centralizador dos excedentes financeiros pertencentes aos credores, nele se operando

a conversao dos recursos captados em créditos compativeis com as necessidades dos

%2 FORGIONI. Paula A. Op. Cit., p. 158.

% “O conceito de economia surge, exatamente, quando se conjugam essas duas observacdes cruciais,
decorrentes, como ja foi dito, da vivéncia quotidiana de cada um: a) as necessidades, além de serem em
grande numero, expandem-se indefinidamente; b) os recursos para o seu atendimento sdo, em maior ou
menor grau, limitados, finitos, em uma palavra, escassos”. NUSDEO, Fabio. Curso de Direito e Economia:
introdug&o ao direito econdmico. 6. ed. Sdo Paulo: RT, 2011. p. 28.

% FORGIONI. Paula A. Op. Cit., p. 159.

% Ibidem, p. 161.

% Ibidem, p. 162.
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tomadores, sob vigilancia quanto a capacidade de endividamento e os riscos de
crédito dai decorrentes™.

Para que os excedentes sejam intercambiados de maneira satisfatéria e
eficaz, € consabido que o mercado, como uma instituigdo politica propria de um
modelo de producéo capitalista®, precisa de racionalidade - confiabilidade, seguranca
e previsibilidade - a fim de que possa se desenvolver. O sistema juridico fornece,
assim, o cabedal de elementos necessarios ao seu funcionamento®. E por isso que “o
mercado ndo existe sem o direito; seu desenvolvimento dar-se-a nos espacos
deixados pelas regras juridicas™.

Portanto, o Estado, instrumentalizado no Direito*', constitui e preserva o
mercado por meio de instituicbes juridicas que asseguram a propriedade e os
contratos, possibilitando sua complementagdo com novas organiza¢gdes empresariais,
substituindo-o frente a novas forgas motrizes e criando novas situagbes econdmicas
para produzir mais-valia, compensando as disfun¢gbes do mercado, implementando
regulacdes e intervencdes etc.

Em termos gerais, o mercado € uma ordem, no sentido de regularidade e
previsibilidade de comportamento, “cujo funcionamento pressupde a obediéncia, pelos
agentes que nele atuam, de determinadas condutas. Essa uniformidade de condutas
permite a cada um desses agentes desenvolver calculos que irdo informar as decisdes
a serem assumidas, de parte deles, no dinamismo do mercado™?. E assim que um

sistema coerente e racional de normas revela-se medida essencial para o seu

37 NATIVIDADE, Albino Matias da. Preservagdo da empresa: o principio na nova legislagédo falimentar e
seus antecedentes normativos nos regimes especiais de saneamento da insolvéncia bancaria. Curitiba:
JM Editora, 2011. p. 46.

® Em suma, destaca Eros Grau: “(i) a sociedade capitalista & essencialmente juridica e nela o direito atua
como mediagdo especifica e necessaria das relagdes de produgdo que lhe sdo proprias; (ii) essas
relagbes de producdo ndo poderia estabelecer-se, nem poderiam reproduzir-se sem a forma do direito
positivo, direito posto pelo Estado; (iii) este direito posto pelo Estado surge para disciplinar os mercados,
de modo que se pode dizer que ele se presta a permitir a fluéncia da circulagdo mercantil, para
domestlcar os determinismos econdémicos”. GRAU, Eros Roberto. A Ordem..., p. 30.

9 “De fato, o mercado, sem a obediéncia as normas juridicas, constitui uma verdadeira selva e o direito,
sem o mercado, leva a estagnacdo econdémica”. WALD, Arnoldo. Uma nova visdo das instituicdes
financeiras. Revista de Direito Bancario e do Mercado de Capitais, Sdo Paulo, ano 13, n° 50, out./dez.
2010. p. 23.

0 FORGIONI. Paula A. op. Cit., p. 166.

41 “A realidade da intervencdo dos poderes publicos na esfera da actividade econémica através desses
meios que sdo a norma juridica e o acto administrativo desvaloriza a actividade econdmica privada como
critério da legitimidade da decisdo econémica. Mas isso ndo significa que a intervengéo estatal pretenda
gerar uma ordem econdmica centralizada alternativa ao mercado como instrumento de regulagdo da
decisdo economica. Mercado e actividade privada ndo sdo sinbnimos, sendo este asserto essencial para
a compreensdo clara dos objectivos da moderna intervengdo estadual na economia. Intervir, ou seja,
fomentar ou mesmo corrigir, controlar e conformar o funcionamento espontaneo da decisdo econémica
privada, livre e descentralizada, nada mais pretende do que possibilitar o mercado. Este néo é o resultado
da irracionalidade e do desencontro da decisdo econdmica”. MONCADA, Luis S. Cabral. Direito
Economlco Coimbra: Coimbra Editora, 1988. p. 35.

2 GRAU, Eros Roberto. A ordem..., p. 28.
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funcionamento e desenvolvimento, sem o qual restam baldados os pressupostos de
regularidade e previsibilidade de comportamentos, condicionantes fundamentais da
economia de mercado®.

Sociologicamente, é possivel perceber que o mercado interage cada vez
mais com a sociedade e com o préprio Estado, ja que seus valores revelam-se
notadamente difundidos, imbricados e aplicados em quase todas as esferas da vida*.
E como anota o fildsofo Michael Sandel: “A chegada do mercado e do pensamento
centrado nele a aspectos da vida tradicionalmente governados por outras normas é
um dos acontecimentos mais marcantes da nossa época”, na medida em que “essas
formas de utilizagdo do mercado para fornecimento de saude, educacio, segurancga
publica, seguranga nacional, justica penal, protegdo ambiental, recreagio, procriagéo e
outros bens sociais praticamente era desconhecidas ha trinta anos™>*.

Portanto, a ocorréncia de crises financeiras, especialmente aquelas
decorrentes de solavancos nos mercados financeiros, rompem com a previsibilidade
do mercado e, ao fazé-lo, criam fendas estruturais nos mecanismos de manutengéo
das relagbes econdmicas. Suas implicagbes, também pelo que se acabou de afirmar,
tendem a ser cada vez mais amplas e disseminadas. Por, nho mais das vezes,
revelarem-se subitas e inopinadas, colocam em destaque as falhas existentes no
sistema econdmico vigente e também abrem espaco para a avaliagao das arquiteturas
de contencdo e de preservacdo dos mercados, da estrutura formal e material de
regulacdo e, também, sobre o papel do Estado e os impactos na sociedade. Assim,

ndo se ha como pensar o mercado, ainda que tal se revele uma formatacao juridica,

43 Certa feita advertiu Arnoldo Wald: “Esta havendo uma verdadeira parceria entre a sociedade e o
Estado, fazendo com que a democracia representativa também passe a ser uma democracia participativa.
Nessas condigbes, é preciso conciliar o mercado e a Justica, ou seja, a eficiéncia e a equidade, e fazer
prevalecer o direito como instrumento de desenvolvimento, regulando e incentivando o mercado. Nao ha
direito eficiente sem que haja mercado. Ndo ha mercado eficiente e justo sem respeito ao direito.” WALD,
Arnoldo. Os efeitos e Desafios da Globalizagdo. /n WALD, Arnoldo; MARTINS, lves Gandra da Silva;
PRADO, Ney (Coords.). O Direito Brasileiro e os desafios da Economia Globalizada. Rio de Janeiro:
América Juridica, 2003. p. 04.

4 |deias centradas na eficiéncia resultante da otimizagao na alocagéo de recursos para a maximizagao do
bem-estar invadem varios setores da sociedade, transformando em mercadoldgicas (no sentido de
comercializavel) quase todas as relagdes sociais.

45 SANDEL, Michael. O que o dinheiro ndo compra: os limites morais do mercado. Rio de Janeiro:
Civilizagao Brasileira, 2012. p. 13.

% Sob o ponto de vista filosofico, analisando profundamente temas ligados aos limites morais do
mercado, Michael Sandel estabelece inUmeras conexdes entre a vida social e a mercantilizacdo dos
individuos. Abordando aspectos inerentes ao triunfalismo do mercado, Sandel coleciona textos acerca da
forma como o mercado interage no convivio social e do modo pelo qual ele acaba por triunfar, na medida
em que se torna (o mercado) “o principal meio para consecugdo do bem publico”, porquanto, de uma
maneira ou de outra, tudo esta a venda. Nesse sentido, a sociedade e o proprio Estado tornam-se
dependentes de uma ideologia de mercado, na qual absolutamente tudo tem espago para ser
comercializado, inclusive a busca pelo bem-estar. Ibidem, p. 12.
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como uma abstra¢do autbnoma e apartada do Estado e do préprio seio social. Tudo o
que ocorre nele gera efeitos reflexivos diretos e imediatos em tudo e a todos.

Vem dai, diretamente ligado, a relevancia do direito, como instrumento
prescritivo de condutas (regulatorio) e de racionalizagéo das atividades econémicas
(ordenador). Do ordenamento juridico colhem-se os ditames que d&o vazdo aos
negdcios ocorridos dentro dessa instituicdo chamada mercado, protegendo-o a ele
mesmo e protegendo a todos que nele atuam mediata ou imediatamente. As
instituicdes financeiras, como se abordara adiante, dele s&o parte integrante,
interagindo com os demais atores econdmicos, tanto sob o ponto de vista regulatério
estatal, quanto sob o panorama das intermediacdes de capital entre os agentes
econdmicos?’, provendo crédito e liquidez aos setores reais da economia.

Diante disso, afunilando as ideias ao que efetivamente interessa ao texto,
calha a indagagdo: ao momento em que uma instituicdo financeira, que atua
diretamente em um segmento mercadolégico particular, ingressa em situacdo de
insolvabilidade, qual é o papel do Estado, como ente regulador? Quais os reflexos da
insolvéncia bancaria na sociedade, na medida em que o Sistema Financeiro esta
totalmente interligado com o consumo, a producgéo e o comércio em geral? E dever do
Estado sanear economicamente a Instituicdo Financeira privada para preservar o
mercado e o0 bem comum?

Nessa trilha, pretendendo ser equidistante de aspectos ideologicos acerca
dos modelos liberais e intervencionistas e do proprio sistema capitalista de producio,
procurar-se-a identificar, sob o panorama juridico e diante de marcos-legais
previamente delimitados (Constituicdo Federal de 1988, Lei n° 4.595/64, Lei n°
6.024/74 e Lei n° 9.447/97), como e em que medida o Estado brasileiro intervém*® nos
momentos de disfuncéo financeira de um Banco, no exercicio do poder de policia®

voltado a protegéo do interesse publico e a regulagéo estatal da economia. Da mesma

4" Transcrevendo a premissa da qual também partiu Ricardo Binnie, utiliza-se o termo ‘agentes
econdmicos’ para identificar, “genericamente, com base na teoria microeconémica, os tomadores de
decisdes sobre 0s recursos escassos na economia, compreendendo as empresas, os investidores, os
consumidores e as entidades governamentais”. BINNIE, Ricardo. Transparéncia dos Bancos. Sao Paulo:
Almedina, 2011. p. 13.

8 Adverte-se que, buscando um novo enfoque no sentido da visualizagdo de uma administragdo
ordenadora, o emprego do termo ‘poder de policia’ foi objeto de analise por Carlos Ari Sundfeld, o qual,
certa feita, indaga a respeito da real natureza juridica - ou seja: qual a localizagdo no sistema juridico
brasileiro - da intervencdo do Estado em Instituicdo Financeira. Diante do surgimento de novos e
complexos ramos do direito, seria possivel engloba-la em uma nogéo alargada de poder de policia?
SUNDFELD, Carlos Ari. Direito Administrativo Ordenador. Sao Paulo: Malheiros, 2003. p. 15.

9 Sundfeld afirma: “A substituicdo do poder de policia pela administragdo ordenadora ndo é mera troca de
rétulos. Claro, ha também a eliminagdo de expressdo inconveniente, porque ligada a realidade juridica
que nao mais vigora. Porém o que ha, principalmente, é a substituicdo da postura metodologica”. Ibidem,
p. 17.
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forma, empreender-se-4, ainda que sucintamente, andlise sobre os motivos e os
reflexos na sociedade e nos mercados a partir da decretagdo de intervengdo e
liquidagdo extrajudicial nas instituigdes financeiras, conjugando os fatores tendentes a
justificar a ingeréncia estatal.

Diante das consideragbes acima destacadas, expostas apenas com o
intuito de esquadrinhar o bergo sobre o qual se deitara o estudo a ser desenvolvido,
denota-se ser efetivamente possivel identificar varias dimensdes do mercado, de cuja
visdo sistémica se faz necessaria ao fito de elucidar sua compreensdo. Ha, no entanto,
de se focar o assunto. O tema sob analise envolve, diretamente, a intervencédo do
Estado nas Instituicbes Financeiras em regime de insolvéncia e € para la que se deve

caminhar, ndo sem antes estabelecer algumas conexdes entre o Direito e a Economia.
2.2 AS INTERFACES ENTRE DIREITO E ECONOMIA

A percepgdo de que o mercado - em sentido amplo e ndo apenas o
mercado financeiro™® especificamente - assumiu relevancia substancial nos Gltimos
tempos implica também a ado¢éo de novas posturas em relagcéo a aplicagéo do Direito
(leia-se, ainda que restritivamente: norma juridica). Quanto mais entrelagados séo os
campos do conhecimento humano e, fundamentalmente, quanto mais as condutas
humanas se vinculam a conotagdes mercantilizadas, ou mercadolégicas®', apoiadas
inteiramente sobre uma estrutura econdémica de incentivos e de maximizagdo do bem-
estar individual, tanto mais forte se revela necessaria a presenga de um ordenamento
juridico eficaz, agil e dinamico.

E avistar: 8 mesma medida da interligacdo entre os fatores econémicos,
sociais, politicos e ambientais amplia-se a importancia do Direito, bem como dos
reflexos advindos da aplicagdo da norma juridica aos casos concretos, de sorte que “o
jurista ndo pode, em sa consciéncia, desprezar o imenso ferramental das outras
ciéncias, com o qual é possivel compreender melhor a conduta humana”?.

Ademais, nesse perpassar integrativo de ciéncias, nota-se também a

relevancia do intercambio de ideias, da avaliagédo holistica do mundo e da percepcgéo

% Desde logo, a fim de antepor preceitos basilares de desenvolvimento do texto, adverte-se acerca da
distingdo entre mercado financeiro e mercado de capitais, a saber: no primeiro, o relacionamento entre
credor e devedor ¢ indireto, enquanto no segundo esse relacionamento ocorre de forma direta, sem
intermediarios. SADDI, Jairo. Crise e Regulagdo Bancaria: navegando mares revoltos. Sdo Paulo:
Textonovo, 2001. p. 19.

* BAUMAN, Zygmunt. Op. Cit., p. 48.

%2 PINHEIRO, Armando Castelar; SADDI, Jairo. Op. Cit., p. 17.
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sistémica dos contornos sociais. Dessa forma, o ato consciente e volitivo de fazer
recair a norma juridica a uma determinada situacdo concreta passa a ndo mais
significar um mecanico processo de subsuncdo do fato a norma, impondo-se, ao
revés, demandar a confecgdo de uma andlise conjuntural, estrutural, orgamentaria,
sistémica, ambiental etc. por parte daquele que estd a exercer a fungdo de sua
aplicagao.

Pois bem. Em uma concep¢ao puramente objetiva, o Direito € regencial.
Funda-se, precipuamente, em um conjunto ordenado de preceitos do qual se extrai a
norma juridica como instrumento de regulacdo (indu¢do) do comportamento humano.
Na Escola Positivista, apartava-se a ciéncia juridica do seu objeto (Direito: objeto da
ciéncia®), considerando-se este como um sistema uno e ordenado de normas cujas
prescricdes pressupdem a existéncia de uma forga coativa®. O Direito, portanto, é o
objeto de uma ciéncia juridica fulcrada na ideia do dever-ser.

Tradicionalmente, sobretudo em momento histérico-cientifico posterior a
escola do Juspositivismo, em uma reagéo a desvinculagdo do Direito e da Moral, os
juristas passaram a retomar a cogni¢cdo do Direito enquanto valor, balizando-o em
principios constitucionais e reaproximando-o ao Jusnaturalismo, “tendo os seus
praticantes ndo apenas abandonado a ideia de ciéncia juridica, mas também
efetivamente se afastando das demais ciéncias naturais e sociais na medida em que
elas teriam falhado em fornecer uma Teoria do Valor que pudesse racionalizar
decisdes juridicas™®. Aproximou-se, assim, o Direito da Filosofia, de modo que os
seus paradigmas dominantes de la emprestaram uma metodologia cientifica, em
detrimento, porém, de outros ramos do conhecimento. Tendéncias

neoconstitucionalistas ainda buscam aproximar o direito de novos paradigmas

%% “O Direito n&o & uma ciéncia. O Direito é estudado e descrito; &, assim, tomado como objeto de uma
ciéncia, a chamada Ciéncia do Direito. Essa é a primeira definicdo que cumpre sublinhar: o direito ndo &
uma ciéncia, porém o objeto de uma ciéncia. O Direito € normativo. O Direito ndo descreve; o Direito
prescreve. A ciéncia que o estuda e descreve ndo é, no entanto, normativa. E, como toda ciéncia,
descritiva. Impde-se distinguiremos, assim, o Direito e a Ciéncia do Direito. Esta ultima descreve -
indicando como, porque e quando - aquele. Esta distingdo é de importancia fundamental e, inUmeras
vezes, deixam de percebé-la os estudiosos do Direito. Por isso se perdem, também iniUmeras vezes,
esses estudiosos, em raciocinios contraditorios e equivocados”. GRAU, Eros Roberto. Direito, conceitos e
normas juridicas. Sao Paulo: RT, 1988. p. 20.

% O Direito se distingue de outras normas sociais pela coac3o: “Como ordem coativa, o Direito distingue-
se de outras ordens sociais. O momento coagao, isto &, a circunstancia de que o ato estatuido pela ordem
juridica como consequéncia de uma situagdo de fato considerada socialmente prejudica deve ser
executado mesmo contra a vontade da pessoa atingida e - em caso de resisténcia - mediante o emprego
da forga fisica, € o critério decisivo”. KELSEN, Hans. Teoria Pura do Direito. 4. ed. Coimbra: Ed. Arménio
Amado, 1979. p. 61-62.

% GICO JUNIOR, Ivo. Introdugdo ao Direito e Economia. In TIMM, Luciano Benetti (Org.). Direito e
Economia no Brasil. Sao Paulo: Atlas, 2012. p. 02.
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constitucionais, ampliando a forca normativa dos preceitos axiolégicos insculpidos na
Constituicao como antepostos interpretativos a inser¢ao da norma infraconstitucional.

Atualmente, a vista dos crescentes movimentos de multilateralizagao
econdmica e de globalizacdo financeira, das discussdes a respeito de impactos
desregulatorios nos mercados e da reducgéo da eficiéncia da pura aplicagdo da norma
na resolugdo dos conflitos sociais passou-se a pressupor a necessidade de o jurista
dar-se a conhecer de outros ramos cientificos e a preocupar-se com o resultado
pratico da implementag¢éo do ordenamento juridico. Abre-se, pois, o espectro funcional
do Direito.

A Economia, por sua vez, & uma ciéncia social de natureza
comportamental. Estuda, portanto, o comportamento humano® e analisa como os
homens tomam suas decisdes em um mundo de recursos escassos e necessidades
ilimitadas, observando seus padrdes decisorios.

Fabio Nusdeo®’ assim a define propriamente:

[...] em qualquer sociedade estabelecem-se relagdes e instituicbes
destinadas a Ihe permitir enfrentar o problema da escassez, vale
dizer, a criar um padrdo decisorio coerente a ser utilizado quando
recursos escassos devam ser destinados a um fim qualquer. A
atividade econémica é, pois, aquela aplicada na escolha de recursos
para o atendimento das necessidades humanas. Em uma palavra: é a
administragdo da escassez. E a Economia, o estudo dessa atividade,
vale dizer, do comportamento humano e das relagdes e fendmenos
dele decorrentes, que se estabelecem em sociedade
permanentemente confrontada com a escassez.

As decisdes econdmicas, por sua vez, sao especulativas, embora
eventualmente apoiadas em padrdées comportamentais similares, consistentes em
antecipacoes futuras por meio de expectativas e previsdes. Assim, na medida em que
tais decisdes projetam o porvir, inexoravelmente incerto, a economia introduz em sua
operacao normal o risco como elemento estrutural do destempo entre o investimento e
a rentabilidade; o direito, por seu turno, insinua aos agentes econdmicos o que esperar
do futuro e Ihes permite distribuir os riscos sobre formas contratuais®.

A finitude dos recursos e, por sua vez, a forma ilimitada com que os

anseios humanos ganham corpo tendem a gerar, indelevelmente, conflitos. Seja com

% Sob esse ponto de partida, Ivo Gico Junior pondera que se as decisdes dos agentes econémicos sobre
uma determinada quest&o envolve a adogao de uma escolha, essas condutas (essa decisdo) é passivel
de analise pelo método econémico, “pois 0 objeto da moderna ciéncia econdbmica abrange toda forma de
comportamento humano que requer a tomada de decisao”. Ibidem, p. 13.

" NUSDEO, Fabio. Op. Cit., p. 28.

%8 ANDRADA, José Bonifacio Borges de. Inter-relagéo do direito e da economia no mundo globalizado. In
WALD, Arnoldo; MARTINS, Ives Gandra da Silva; PRADO, Ney (Coord.). O Direito Brasileiro e os
desafios da Economia Globalizada. Rio de Janeiro: América Juridica, 2003. p. 08.
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vistas a adocgéo de definicbes prévias acerca dos métodos e das searas de alocagéo
dos recursos financeiros, seja por conta da desigualdade na distribuicdo desses
mesmos recursos, age o Estado, por meio de instrumentos preventivos (politicas
publicas) ou repressivos (exercicio legal do poder de policia e/ou legitimagéo do Poder
Jurisdicional)*, objetivando coordenar a implementagéo de politicas governamentais
ou dirimir os conflitos resultantes dessa escassez em confronto com as necessidades
ilimitadas.

Ha, pois, evidente interconexao entre os subsistemas sociais, notadamente
entre o Direito e a Economia®. Como elucida José Eduardo Faria, relaciona-los torna-
se preponderante para concretizacdo do “duplo objetivo de identificar como as
mudangas econdmicas suscitam novos arranjos normativos e como elas podem limitar
o papel das institui¢gdes juridicas na concretizacdo das promessas constitucionais de

transformacgao social™’

. Perscruta-se, pois, o sentido econémico do direito, porquanto
“as leis sdo comandos de autoridade que impdem custos ou beneficios aos
participantes de uma transagdo na economia e que sofrem incentivos (positivos ou
negativos) no processo de seu cumprimento™?.

Nesse contexto, ndo se pode deixar de consignar, mesmo em poucas
linhas, a concepgao externada por Luhmann, fundamentalmente no que concerne a
subdivisdo da sociedade em sistemas que se comunicam e interagem por meio de
suas funcionalidades externas, a partir de uma técnica denominada ‘acoplamento

estrutural’®.

Vale assentar que a teoria luhmanniana foca as fungbes de um
determinado sistema e de seus elementos, ndo se restringindo unicamente a suas
estruturas internas®.

Nesse sentido, assinala André Trindade®®:

% Age o Estado, portanto, tendo como suporte o sistema normativo e ordenado de regras e principios
gleia-ses o Direito).

% A despeito disso, analisando a distingdo entre ordem econdmica e ordem juridica, notadamente no
plano tedrico-normativo e empirico-comportamental, Jodo Bosco Leopoldino interpreta Weber: “Max
Weber procura salientar que a ordem juridica e a ordem econémica se situam em planos distintos. A
primeira tem um sentido ideal e se indaga que sentido normativo logicamente coreto deve corresponder a
uma formagao verbal que se apresenta como norma juridica. Ao passo que a segunda se pergunta sobre
0 que de fato acontece numa comunidade em razdo de existir a probabilidade de que os homens que
participam da atividade comunitaria considerem subjetivamente como valida uma determinada ordem”.
FOSENCA, Jodo Bosco Leopoldino da. Direito Econémico. 6. ed. Rio de Janeiro: Forense, 2011. p. 181.

" FARIA, José Eduardo. O Estado e o Direito depois da crise. Sdo Paulo: Saraiva, 2011. p. 14.

62 PINHEIRO, Armando Castelar; SADDI, Jairo. Op. Cit., p. 13.

8«0 acoplamento estrutural serve para que outros sistemas - que possuam contetdos pertencentes
também ao sistema juridico - realizem trocas comunicativas”. TRINDADE, André. Para entender
Luhmann: e o direito como sistema autopoiético. Porto Alegre: Livraria do Advogado, 2008. p. 89.

® Ibidem, p. 31.

% «Os acoplamentos estruturais constituem fundamentalmente mecanismos de interpenetragdes
concentradas e duradouras entre sistemas sociais” NEVES, Marcelo. Transconstitucionalismo. Sao Paulo:
Editora Martins Fontes, 2009. p. 37.
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a concepgdo luhmanniana de direito foge da sua classica definigao
como conjunto de normas e passa a empregar e a seguir uma
acepcao de sistema de operagbes que maneja esquemas proprios.
Um sistema que utiliza do processo de sele¢do para gerar uma légica
propria a qual permite uma diferenciagdo do direito dos demais
sistemas que compdem a sociedade.

Niklas Luhmann, portanto, observa o sistema juridico66 como,
simultaneamente, aberto em termos cognitivos e fechado em termos operativos.
Noutros termos, o sistema juridico correlaciona-se abertamente com outros sistemas
inseridos na sociedade (econdmico, filoséfico, politico, meio ambiente etc.), acoplando
eventuais demandas que lhe sdo formuladas por esse(s) ambiente(s), na mesma
medida em que somente as processa nos limites pertinentes as suas estruturas, seus
filtros e suas operagbes, as quais, por configurarem a diferenciacdo do Direito em
relagdes a outros sistemas sociais, fecham-no em termos operacionais.

Nas relagbes entre os subsistemas da sociedade Luhmann elege diversas
formas de acoplamentos estruturais, que vinculam estavelmente processos sociais de
sistemas auténomos. Marcelo Neves®’, perscrutando a teoria dos sistemas arquitetada
pelo socidlogo alemdo Luhmann, destaca, exemplificativamente:

[...] economia e direito, a propriedade e o contrato sdo apresentados
como acoplamentos estruturais entre os sistemas econémico e
juridico. No &mbito do direito, o contrato e a propriedade servem
como critério orientador da defini¢gdo entre licito e ilicito; no campo da
economia, s&o instrumentos, critérios e programas para orientagéo do
lucro conforme a diferenga binaria entre ter/ndo ter. O sentido
econdmico e o juridico do contrato permanecem especificos a cada
um dos sistemas, um primariamente normativo e outro primariamente
cognitivo. Nao obstante, a economia moderna ndo pode prescindir
desses institutos juridicos para o seu desenvolvimento, assim como o
direito moderno pressupde uma dindmica veloz de trocas, circulagao
e apropriagdo econémica de bens e valores para manter e inovar os
institutos do contrato e da mutagédo de propriedade.

Assim, o Direito, ao trabalhar operacionalmente a partir do bindbmio
legallilegal, pode acoplar anseios de outras areas do conhecimento, integrando-os a
sua estrutura cognitiva, mas sem deixar de executar sua fungcdo dentro de sua

classificacdo binaria.

% Registre, para fins de acepcao tedrica, a visao de Kelsen acerca do Direito como sistema: “O Direito &
uma ordem da conduta humana. Uma ‘ordem’ € um sistema de regras. O Direito ndo &, como as vezes se
diz, uma regra. E um conjunto de regras que possui o tipo de unidade que entendemos por sistema, é
impossivel conhecermos a natureza do Direito se restringirmos nossa atengdo a uma regra isolada. As
relagdes que concatenam as regras especificas de uma ordem juridica também s&o essenciais a natureza
do Direito. Apenas com base numa compreenséo clara das relagdes que constituem a ordem juridica &
que a natureza do Direito pode ser plenamente entendida.” KELSEN, Hans. Teoria Geral do Direito e do
Estado. Sao Paulo: Martins Fontes, 1990. p. 11.

" NEVES, Marcelo. Op. Cit., p. 36.
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Retornando as linhas para um viés mais pragmatico®®, porém sem escapar
dessa correlagdo Direito/Economia, denota-se que essa integragcdo representa
inclusive conformacao constitucional e redunda, por aspectos didaticos, em um campo
especifico do ensino juridico sob o ornamento do Direito Econémico®™. Veste-se,
portanto, o subsistema juridico com uma roupagem econOmica, sem que ambos
percam seus elementos de diferenciagao (autonomia de suas estruturas internas), mas
permitindo que interajam progressivamente por meio de suas funcionalidades
externas.

Neste viés, na medida em que resta consagrado pela Constituicdo Federal
no artigo 24, inciso I, a luz da sistematizacdo normativa que enquadra, exsurge a
abordagem do Direito Econdmico’™, mormente imbuida de um espirito conformador de
normas atinentes a consagracéo da politica econdmica do Estado. E dizer: trata-se do
“‘conjunto de técnicas juridicas de que lanca m&do o Estado contemporaneo na

realizacdo de sua politica econdmica™”

. A realizagéo da politica econdmica do Estado,
delineada no conceito supracitado, induz a uma ideia de relagdo macroecondémica do
Direito Econdmico’. Este ramo do direito - tal como defende Washington Peluso de
Souza - advém justamente da imperiosa conjugacéo entre os interesses econdmicos
da atividade privada e os objetivos coletivos consagrados pelo Estado, por intermédio
da imposicdo de normas juridicas voltadas a cumprir a politica econdmica

ideologicamente instituida.

% Deixa-se assentando, no entanto, que: “A interpretagdo da teoria dos sistemas parte do conceito de
comunicacao e estad sempre ligada a uma teoria da agdo. A analise sistémica parte do pressuposto de que
a sociedade apresenta caracteristicas de um sistema permitindo a compreensao dos fenébmenos sociais
através dos lagos de interdependéncia que os unem e os constituem numa totalidade”. ROCHA, Leonel
Severo; SCHWARTZ, Germano; CLAM, Jean. Introdugdo a teoria do sistema autopoiético do Direito.
Porto Alegre: Livraria do Advogado, 2005. p. 28.
% Para a fixacdo de pressupostos conceituais, Modesto Carvalhosa demarca o direito econédmico como o
“conjunto de normas que, com um contetido de economicidade, vincula entidades econémicas, privadas e
publicas, aos fins constitucionais cometidos a ordem econémica, conciliando, ademais, os conflitos de
interesse entre esses fins e os objetivos préprios naturais das entidades econémicas privadas na
condugdo das suas disponibilidades de dispéndio, investimentos e empreendimentos: objetivos estes
assegurados pelo principio constitucional da livre iniciativa”. CARVALHOSA, Modesto. Direito Econémico.
Sé&o Paulo: RT, 1973. p. 361.
® Em sentido analogo ao de Modesto Carvalhosa, Washington Peluso Albino de Souza o classifica: “O
Direito Econébmico & um conjunto de normas de conteudo econdmico que, pelo principio da
economicidade, assegura a defesa e a harmonia dos interesses individuais e coletivos, bem como
regulamenta a atividade dos respectivos sujeitos na efetivagdo da politica econdmica definida na ordem
juridica”. SOUZA, Washington Peluso de. O conceito e objeto do Direito Econémico. In SOUZA,
Washington Peluso de; CLARK, Giovani (Coord.). Direito Econémico e a agdo estatal na pos-
modernidade. Sao Paulo: LTr, 2011. p. 19.
& COMPARATO, Fabio Konder. O indispensavel direito econémico. Sao Paulo: RT 353, 1965. p. 465.
"2 Cabe anotar que a intervencao do Estado na economia é um dos instrumentos de que dispde o direito
econdmico dentro do conjunto de principios da propria agdo econdmica, voltados a concretizagdo dos
objetivos fundamentais da Republica Federativa do Brasil. Tratar-se-ia de uma norma tipica de direito
econdmico, vazada no sentido de cumprir a politica econdmica estatal. Ibidem, p. 22.

Idem.
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Mas nao é s6 no aspecto académico que se denota essa estreita ligagao.
Nas inter-relagdes sociais, Direito e Economia tém conexdes simbidticas, muitas
vezes. Quedas abruptas de crescimento macroecondmico podem gerar, como
consequéncia, desaceleragédo das forgas produtivas da economia real, desregulando
0s processos orgamentarios internos e aumentando o numero de pedidos de faléncia,
por exemplo. Recessao econdémica, por sua vez, normalmente vem acompanhada de
uma elevagdo no grau de inadimpléncia dos consumidores, situagdo que pode dar
ensejo a majoragédo das demandas judiciais envolvendo instituigdes financeiras e seus
respectivos clientes’. Por outro lado, o Estado, nesses casos, também atua para fins
de fomentar a economia do pais, normalmente se valendo de instrumentos de
beneficio fiscal setorizado e de fomento macroecondmico, como a redugdo de
impostos em determinado campo econdmico (automoéveis, produtos de linha branca
etc.) ou de majoragéo ou retracdo da chamada Taxa Selic (Sistema Especial de
Liquidacao e Custodia).

Sao0 inumeros 0s movimentos econdmicos que dao ensejo a reflexos
juridicos imediatos, assim como tantas s&o também as implicagdes econdmicas de
determinadas posturas juridicas ou decisdes judiciais. Sem intencdo de adentrar-se no
cerne da questdo, mas apenas a titulo exemplificativo, cabe aludir ao impacto
orcamentario das demandas envolvendo concessdo de medicamentos ou de
tratamentos de saude, cuja adogdo de um ou outro posicionamento juridico redunda,
necessaria e consequentemente, em uma posterior sobrecarga no orgamento do
Estado e até na desalocagéo de recursos anteriormente previstos para destinacao a
uma determinada politica publica.

Em suma, tanto eventuais prévios posicionamentos (modelos,
planejamentos) econdmicos podem dar ensejo a batalhas juridicas poésteras - casos
dos quais sdo exemplos as demandas envolvendo os planos econémicos do final da
década de oitenta e do inicio da década de noventa do século passado -, quanto
decisdes juridicas sem o estabelecimento de um preliminar juizo econdémico’

igualmente podem impactar financeiramente os cofres do Estado’®.

™ Veé-se que legislagdes falimentares eficientes, tanto do ponto de vista da reorganizagdo societaria
quanto no aspecto da execugdo individual dos credores, voltada a recuperagédo dos créditos, tendem a
majorar o volume de crédito e minorar as taxas de juros cobradas pelas instituicdes financeiras. ARIDA,
Persio. Direito e Economia (parte 4). In NOBRE, Marcos et al. O que é pesquisa em direito? Sao Paulo:
Quarter Latin, 2005. p. 146.

" Ha de se ter cuidado, no entanto. Nao se trata de exigir do Direito e da Justica reclamacges incapazes
de ser atendidas, impondo exercicios de racionalidade econémica aos juristas, nem tampouco de repudiar
argumentos juridicos em prol de cenarios projetivos econdmicos. O dialogo, ndo obstante, perpassa pelo
seguinte problema: “se, por um lado, é preciso garantir que a justica seja feita no plano individual, por
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Nesse sentido, €& possivel discernir ao menos dois aspectos
intercambiantes entre a norma juridica e a teoria econémica. Persio Arida’’ os
identifica como tipos de modelos usados em economia: (i) a norma legal como
distorcdo ao sistema de mercado e (ii)) a norma como instrumento corretivo do
funcionamento ineficiente do mercado. A primeira espécie aborda um modelo no qual
o0 economista pensa que o mercado esta funcionando bem no ponto de vista da
alocagéo de eficiente de recursos, porém, de alguma forma, a norma impede esse
mercado de funcionar adequadamente, gerando consequéncias econdémicas’®. No
segundo exemplo, a norma juridica surge para condicionar a alocac¢do de recursos aos
seus parametros, visando a aumentar a eficiéncia econdémica’.

E assim, portanto, que Direito e Economia acabam conversando, muito
embora esse didlogo no mais das vezes advenha do reflexo de decisGes prévias em
um ou outro campo cientifico, como dito acima. O que se procura admitir, atualmente,
é que Direito e Economia comuniquem-se nao apenas quando os resultados das
decisbes impliquem desafios econdmicos ou juridicos, mas, especialmente, antes que
essas decisdes sejam efetivamente tomadas, de modo a tornar a resolugédo dos
problemas uma medida realmente eficaz de solugéo de conflitos®.

Ao fluir do tempo, na tentativa de aproximacéo do Direito a outras areas
das ciéncias sociais - nomeadamente da Economia -, desenvolveram-se alguns
instrumentos tedricos e analiticos buscando empreender maior eficacia na aplicagao
da norma juridica, referendando a necessidade de se proporcionar ampliacdo do
didlogo entre o Direito e Economia - tomado este como exemplo-paradigma. Nesse

sentido, teorias como a Analise Econdmica do Direito ganham espago e materializagéo

outro, ndo se pode chegar ao ponto de falir o Estado (e a sociedade) para tanto”. PINHEIRO, Armando
Castelar; SADDI, Jairo. Op. Cit., p. 05.
6 Adverte-se, sobre os exemplos citados, que ndo se estd a defender um ou outro ramo cientifico ou
mesmo a induzir a realizagdo de uma baliza hierarquica entre ambos. Objetiva-se, tdo-s6, mencionar
algumas relagées entre Direito e Economia, sem aprofundamento da matéria e sem qualquer conotagéo
ejorativa.
" ARIDA, Persio. Op. Cit. In NOBRE, Marcos et al. Op. Cit., p. 141-142.
8 Um exemplo pratico de uma situagdo similar pode ser identificado na norma juridica que determina o
congelamento de precos de determinados produtos. Situagdes como essa tendem a gerar mercados
paralelos ou distorgdes graves de equidade entre a correlagdo do preco do produto e da necessidade e
utilidade desse bem na vida social.
™ Um interessante exemplo sobre o segundo modelo é trazido por Persio Arida, especificamente no
concernente a regulagédo prudencial insita ao mercado bancério. Alude que a norma juridica impositiva de
capital minimo compulsério superior aqueles que os bancos efetivamente precisariam usar tende a
minorar o fluxo de capital no mercado, sobrelevando a taxa de juros, porém, em contrapartida, mitigam os
g)otenciais riscos de uma crise bancaria. ARIDA, Persio. Op. Cit. In NOBRE, Marcos et al. Op. Cit., p. 145.
As transages e as restricdes juridicas baseadas em critérios de eficiéncia tentam otimizar a aplicagdo
do sistema juridico a situagdes concretas, visando a redugdo dos custos reais e a maximizagdo do bem-
estar. Sobre o tema, ver: COOTER, Robert; ULEN, Thomas. Direito e Economia. 5 ed., Porto Alegre:
Bookman, 2010. p. 26.
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no cenario juridico, desvendando nova interacao entre juristas e economistas sob o
panorama da eficiéncia e da eficacia.

Este movimento, preliminarmente, “pode ser definido como a aplicagao da
teoria econdmica, em especial, seu método, para o exame da formagéo, estruturagdo
e impacto da aplicagdo das normas e instituicées juridicas™', tendo surgido “a partir do
desenvolvimento das doutrinas econémicas e da atencdo dos economistas para os
assuntos juridicos, vindo, posteriormente, chamar a atencao dos juristas para esse
novo enfoque do ‘fendmeno’ juridico”®.

Cabedais tedricos como a Analise Econdmica do Direito auxiliam a
reflexdo sobre os impactos econdmicos das decisdes juridicas, ainda que se possam
cingi-las a um campo microecondmico® ou mesmo a relagdes processuais
individuais®. Esse movimento de estreitamento entre Direito e Economia caracteriza-
se “pela aplicagdo das teorias econOmicas e métodos econdmicos na analise de
instituicdes centrais do sistema juridico”™’, desabrochando-se lentamente a partir da
década de 1960, especialmente sobre o tablado preparado pela Universidade de
Chicago.

Planeja-se assentar o Direito por sobre bases empiricas devidamente
comprovadas cientificamente, em busca da eficiéncia - ndo sbé econbmica, mas
socioecondmica® - na aplicagcido da norma juridica:

“Além de uma teoria cientifica do comportamento, a economia fornece
um padréo normativo util para avaliar o direito e as politicas publicas.
As leis ndo sdo apenas argumentos arcanos, técnicos; elas sdo
instrumentos para atingir objetivos sociais importantes. Para conhecer
os efeitos das leis sobre esses objetivos, os juizes e outros
legisladores precisam ter um método para avaliar os efeitos das leis
sobre valores sociais importantes. A economia prevé os efeitos das
politicas publicas sobre a eficiéncia. A eficiéncia sempre é relevante
para a definigdo de politicas publicas ja que & melhor atingir qualquer
politica dada a um custo menor do que a um custo mais alto. As

autoridades publicas nunca defendem o desperdicio do dinheiro™’.

81 RIBEIRO, Marcia Carla Pereira; GALESKI JUNIOR, Irineu. Teoria Geral dos contratos: galeski

Rio de Janeiro: Elsevier, 2009. p. 53.

82 |dem.

8 “A microeconomia diz respeito as decisdes tomadas por individuos e pequenos grupos, por exemplo,
familias, clubes, firmas e 6rgédos governamentais”. COOTER, Robert; ULEN, Thomas. Op. Cit., p. 35.

8 Observe-se, a despeito, a adverténcia de Calixto Salomao Filho, para quem a analise dos resultados
econdmicos derivados da aplicagdo da norma ndo deve ser confundida com a determinagado de resultados
pela aplicagdo da norma juridica. SALOMAO FILHO, Calixto. Direito e Economia (Parte 4.1). In NOBRE,
Marcos et al. O que é pesquisa em direito? Sdo Paulo: Quarter Latin, 2005. p. 153.

% COOTER, Robert; ULEN, Thomas. Op. Cit., p. 17.

® Eficiéncia, no entanto, ainda é um conceito vago. Seria a eficiéncia econdmica a dominar a aplicagao
da norma ou a eficiéncia no sentido de justica social? Quer parecer que o termo socioecondmico exprime
com mais clareza que a aplicagdo da norma deve surgir do didlogo das fontes, interagindo importantes
aspectos econdmicos, sociais, ambientais e juridicos.

8 COOTER, Robert; ULEN, Thomas. Op. Cit., p. 26.
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Conforme apontam Robert Cooter e Thomas Ulen, “para os economistas,
as sangdes se assemelham aos precgos e, presumivelmente, as pessoas reagem as
sancdes™®, de modo que a economia fornece uma teoria comportamental para prever
como as pessoas se portam diante das leis, a partir de determinados incentivos (sejam
eles em forma de pregos ou de sangdes) e levando em conta os chamados custos de
transacao®.

Em pequeno paréntese reflexivo, seria visivelmente interessante este
debate transportando algumas nog¢bes inseridas na Analise EconOmica do Direito,
partindo-se da concepc¢do da correlagdo entre os instrumentos regulatérios e a
potencializagdo do risco moral®, dentro do mercado bancario brasileiro. Iniciar-se-ia,
em conjectura, pelas seguintes perguntas: a partir de movimentos de desregulagéo
econdmica e cientes da importancia da solvabilidade das instituicées financeiras para
a preservagdo do sistema financeiro global, bem como antevendo que eventuais
prejuizos monetarios seriam custeados pelo Estado, o controlador do Banco tende a
tomar mais ou menos cautelas na adogao de um ou outro procedimento arriscado? Os
riscos assumidos por conta de gestdo temeraria, caso fossem impactados diretamente
no patrimbénio dos gestores, seriam menores? Ao momento em que as instituicdes
financeiras externalizam os custos de recuperagdo em detrimento de toda a
sociedade, € possivel depreender que as tomadas de posigdes desses agentes
econdmicos podem ser menos cautelosas?®’ Certamente tais questdes resultariam em
outro trabalho académico e, infelizmente, ndo tém espago nas paginas aqui
reservadas.

O que importa inferir, sucintamente, € que a relacdo entre Direito e
Economia também pode induzir a pesquisas na area da Analise Econdmica do Direito

voltada ao mercado bancério, intuindo a regulacdo de condutas dos agentes

8 |bidem, p. 25.

89 Segundo apontam Marcia Carla Pereira Ribeiro e Irineu Galeski Junior, “a Teoria dos Custos de
Transagéo tem grande importancia e apresenta importantes conclusées a serem consideradas na
elaboragao de regramentos legais. Por tal motivo, € uma das premissas dos autores que atuam no campo
da Analise Econdmica do Direito ou, especialmente, da sua vertente, a Teoria Neo-Institucionalista”.
Nessa mesa obra ha interessantes reflexdes sobre a conceituagédo dos custos de transacéo, para os quais
se remete o leitor. RIBEIRO, Marcia Carla Pereira; GALESKI JUNIOR, Irineu. Op. Cit., p. 108.

% “Trata-se do risco bancario derivado do ambiente operacional excessivamente complacente com
praticas empresariais bancarias dotadas de elevado grau de risco intrinseco”. NATIVIDADE, Albino Matias
da. Op. Cit., p. 51.

" Tais questionamentos poderiam levar em conta aspectos referentes ao risco moral (moral hazard) das
atividades bancarias, no sentido de que o ambiente desregulado, mas apoiado financeiramente pelo
Estado, pode estimular a tentativa de obteng&o de lucros a curso prazo e sob formas escusas. A Andlise
Econdmica do Direito, nesse sentido, correlacionando ponderagdes da Teoria Econdmica e do Direito,
poderia incrementar os processos de condugéo do sistema bancario a partir da ideia de que as pessoas
reagem a incentivos e/ou a sangdes.
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econdmicos e a prevengao de riscos sistémicos. E fato, num contexto de mundo cujas
relagcbes transcendem conceitos classicos de tempo e espaco, que “o Direito ndo pode
deixar de perceber que o seu papel e, por consequéncia, o do advogado, por si so0,
serve sendo para criar regras de comportamentos que tutelam a atividade humana,
que tenham, em algum momento, valor moral e valor econdmico™.

Conceitos como eficiéncia de Pareto (Otimo de Pareto), otimizagédo de
alocacédo de recursos, maximizacao de lucros e de bem-estar coletivo, previsdo de
condutas e comportamentos sdo extraidos do arsenal de preceitos da Teoria
Econémica e aplicados a diversos ramos do estudo juridico, tais como contratos,
propriedade, propriedade industrial, responsabilidade civil e criminologia (ou direito
penal), dentre outros®.

Fundamentos da Andlise Econdmica Comportamental igualmente podem
ter relevancia na avaliagao das crises bancéarias e no seu potencial de amplificagéo.
Movimentos como o de corrida bancaria e reflexo sistémico sdo exemplos de como a
possivel previsibilidade das condutas humanas - recorde-se que pessoas reagem a
incentivos ou a sangdes - pode ser depreendida por meio de conceitos oriundos da
analise do comportamento individual (e de reprodugéo coletiva) frente a momentos de
oscilagdo no mercado financeiro, de desaceleragdo econdémica, de insolvéncia
bancaria, a par de outros tantos exemplos.

De certa forma, perseguindo transpor essas articulagbes ao presente
trabalho, é possivel denotar a intima ligagdo existente entre os aspectos inerentes a
intervencdo do Estado nas instituicbes financeiras e os respectivos reflexos
econdmicos decorrentes desse ato juridico consubstanciado no decreto de intervengéo

ou de liquidagao extrajudicial®

. Quando ambos - intervencao e liquidag&o extrajudicial
- se estabelecem dirigidos a uma dada instituicdo financeira, a aplicacdo da norma
juridica deflete efeitos econémicos imediatos, muitas vezes consubstanciados na

paralisagao das atividades bancarias®, na queda dos valores mobiliarios da empresa,

%2 PINHEIRO, Armando Castelar; SADDI, Jairo. Op. Cit., p. 09.

% Sobre os temas ha diversos estudos ja realizados no Brasil. Trés dos livros utilizados na presente
pesquisa dao conta da fertilidade e do vasto leque de opgdes na aplicagdo da Andlise Econémica do
Direito. Ver, a proposito: COOTER, Robert; ULEN, Thomas. Direito e Economia. 5 ed., Porto Alegre:
Bookman, 2010; TIMM, Luciano Benetti (Org.). Direito e Economia no Brasil. Sdo Paulo: Atlas, 2012;
RIBEIRO, Marcia Carla Pereira; GALESKI JUNIOR, Irineu. Teoria Geral dos contratos: contratos
empresariais e analise econdmica. Rio de Janeiro: Elsevier, 2009.

% Ambos os temas - intervencao e liquidagéo extrajudicial - serdo mais bem explorados adiante.

% Nem seria preciso alertar que “a paralisagédo de atividades econdmicas importantes (...) ndo acarreta
prejuizos somente aos empresarios titulares do negécio. Empresas satélites também quebram,
empregados perdem empregos, consumidores ndo sdo atendidos, diminui a arrecadagdo dos impostos,
pequenos investidores veem desaparecer suas economias”. COELHO, Fabio Ulhoa. Assungéo de ativos e
transferéncia de passivos na recuperagdo da empresa financeira: a reorganizacdo externa. Revista de
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na desvalorizagdo do potencial econdbmico da marca e na potencializacdo de
transtornos sistémicos no mercado interbancario e no préprio Sistema Financeiro
Nacional.

E, assim, a dogmatica juridica de aplicacdo subjuntiva da norma a
fattispecie descrita na legislagcdo demanda outros ares e novos olhares, inclusive para
fins de equalizagdo discricionaria do melhor procedimento a ser adotado para fins de
saneamento do Sistema Financeiro Nacional - de intervencdo, de liquidagéo, de
administragdo temporaria ou de reorganizagédo societaria, como adiante se vera no
item 4.2.

E antever: os impactos econdmicos derivados da decretagdo de uma ou
outra modalidade interventiva podem ser analisados pelo ente regulador a fim de
escolher o regime especial que mais bem se coadune aos modernos preceitos de
manutencdo das atividades e de reorganizacdo empresarial, ndo que isso importe,
nem de longe, incuria no emprego normativo. Apenas e tdo-somente se amplia o leque
periférico de avaliagdo, absorvendo preceitos epistemologicos advindos de outras

esferas cientificas - dentre as quais a economia.

2.3 AS RELACOES ENTRE OS MODELOS DE ESTADO E A INGERENCIA NA VIDA
SOCIOECONOMICA

A gradativa evolugédo do Estado moderno dessume que a relacdo entre a
interferéncia estatal na atividade econémica e a letargia do Poder Publico frente as
vicissitudes do mercado forrou-se de variados aspectos e amplitudes de atuagéo, a
depender do cenario politico, social e econdmico existente na respectiva época de
analise desse quadro comparativo.

O mercado - aqui abstratamente caracterizado por uma conjuntura de
variadas relagdes econdmicas - e o Estado®™ - concebido como o ente governamental
em sentido amplo, representado por trés classicas esferas de poder (Executivo,
Legislativo e Judiciario) - ao longo do tempo aparentam gerir interesses absolutamente

antinbmicos, de maneira que se percebe a existéncia de uma ténue linha que separa

Direito Bancario e do Mercado de Capitais e da Arbitragem, Sao Paulo, ano 4, n° 11, jan./mar. 2001. p.
42.

% Relembre-se que o termo referencia o Estado-nagéo, constituido a partir das ideias liberais dos séculos
XVII e XVIIl, rompendo com o Ancien Régime, de conotagdo absolutista. Para fins conceituais, “trata-se
do funcionamento de um aparelho de poder centralizado que possa efetivamente controlar determinado
territério e impor suas decisdes por meio da Administragdo Publica, dos tribunais da policia, das forgas
armadas e também dos aparelhos de educacéo e propaganda politica”. DIMOULIS, Dimitri; MARTINS,
Leonardo. Teoria Geral dos Direitos Fundamentais. Sdo Paulo: RT, 2007. p. 25.
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0s anseios capitalistas de obtencdo do lucro e o grau de ingeréncia do Estado na
atividade econdmica tendente a preservar o interesse publico®”.

Avaliar o estreito ponto de contato dos interesses estatais e
mercadoldgicos, de modo a permitir que a relagdo entre essas esferas mantenha-se
em constante e equilibrado didlogo, é tarefa das mais arduas e, certamente, das mais
complexas®.

Houve o tempo em que o Estado era considerado Liberal®

, pautando-se,
por conta de uma construcao historica especifica, em uma percepgéo absenteista, ndo
intervencionista na esfera de direitos individuais. E que, a época, a permitir a ascenséo
da classe burguesa, para quem as relagdes comerciais traziam bons frutos financeiros,
imprescindia a positivacdo constitucional de direitos e garantias individuais que
resguardassem o cidaddo do arbitio do Estado, realgcando os conceitos de
racionalidade econOmica salvaguardada pelo direito positivado. Eis que sobrevém a
necessidade de o Ente Publico tornar-se invisivel aos comandos dos negdécios
privados, em favor da progressao do comércio'®.

A Revolucdo Industrial, por sua vez, langou ao mercado uma massa de
trabalhadores que em grande parcela ndo era atendida pelos mecanismos produtivos,

ficando ao largo dos postos de trabalho. O incremento tecnolégico nos parques

" Relevante anotar, nesse aspecto, que Eros Grau afirma ser equivocada a ideia de que o termos
intervencéo do Estado no mercado pressuponha uma nocgéo separatista entre Estado e sociedade civil,
posto que ambos revelam “manifestacdes de uma mesma realidade, a realidade do homem associando-
se a outros homens.” GRAU, Eros Roberto. A Ordem..., p. 19.

% Zygmunt Bauman, a proposito, traga um paralelo metaférico entre sobre o confronto entre Estado e
mercado, afirmando que, na briga entre dois elefantes, quem paga o pato & a grama. Assinala, nessa
linha, que “é preciso sublinhar que os dois elefantes, o Estado e o mercado, podem lutar entre si
ocasionalmente, mas a relacdo normal e comum entre eles, num sistema capitalista, tem sido de
simbiose”. BAUMAN, Zygmunt. Op. Cit., p. 30.

% “Fruto maduro da burguesia, o Estado Liberal de Direito foi concebido para uma situacdo econémica
préspera, para um momento de paz social. Entretanto, o Estado de Direito ndo é patriménio de uma
classe social determinada. Ao contrario, serve ou deve servir para todas as classes que compdem a
sociedade. O Estado de Direito deve conservar em seu seio os postulados mais nobres descobertos pelo
movimento liberal, a exemplo dos direitos fundamentais. Contudo, se ndo pretende assumir uma forma
anacronica, indubitavelmente ha de mudar a etiqueta ‘liberal’ por outra mais justa e atual’. VERDU, Pablo
Lucas. A Luta pelo Estado de Direito. Rio de Janeiro: Forense, 2007. p. 09.

1% Manoel Gongalves Ferreira Filho constata: “(...) trata-se de um Estado instituido com base na
soberania da comunidade, organizado para limitar o Poder politico, preocupado essencialmente em
garantir a ordem como condicdo do progresso. Opde-se a uma estrutura fundada na soberania do
monarca, de direito divino, que desemboca num Poder absoluto, devotado a construir o proprio poderio e
gléria. No aspecto econdémico, também é grande a mudanga. O Estado contemporaneo nao se propde, na
sua primeira fase (que se estende até o final da Grande Guerra, ou seja, até 1918), nem desenvolver o
proprio, poderio, nem diretamente o bem-estar do povo, mas sim criar condicdes - a ordem - para a
atuacdo das leis naturais, as quais conduzirdo ao melhor dos mundos possiveis. (E 0 que enunciava a
ideologia predominante.) Assim, em principio, ele ndo cuida do fomento ou do controle da economia. Ja o
absolutismo, influenciado pela doutrina econémica mercantilista, propunha-se ao enriquecimento do
Estado como fonte de poderio, de modo que se abalangava a intervir e mais do que a atuar na economia”.
FERREIRA FILHO, Manoel Gongalves. Constituicdo e Governabilidade. Sdo Paulo: Saraiva, 1995. p. 27-
28.



39

industriais torna tensa a relacdo social entre detentores das forcas produtivas e
proletariado. A industrializacdo retira as pessoas do campo levando-as aos centros
urbanos, de modo que se intensifica a busca pela ocupagdo de um espago de
trabalho'".

Com o advento da Primeira Guerra Mundial, intensificam-se os problemas
sociais e a abundante produgédo gerada pelo progresso industrial ndo é, na mesma
medida, abarcada pelo mercado consumidor. Como resultante dos crescentes gastos
tencionados a suprir a infinita necessidade bélica, despesas que se somam aos
problemas decorrentes da destruicdo dos paises europeus participantes do primeiro
embate mundial - fator a engendrar, a prop6sito, um redimensionamento fisico-politico
das nagdes Europeias e a amontoar pessoas sem absor¢do pelo mercado -, uma
massa de produtos ndo consegue ser escoada para a cadeia de consumo, ja
arrefecida pelos desgastes econdémicos.

Bem se vé, em breves palavras, os ingredientes primarios a ensejar um
momento de crise econdmica. E foi assim, logicamente em apertada resenha e a par
de consideraveis lacunas, que se ouviu o estalido do crack da Bolsa Americana em
1929.

Desse tenso conflito de classes e como resultado de um surto de massas
populacionais desempregadas, o Estado se pée em posi¢cdo de mudanca. As reformas
sdo inevitaveis na tentativa de preservar minimamente a dignidade do homem. Entéo,
o chamado Welfare State (Estado Bem-estar) traz ao seio estatal a
constitucionalizacdo’ de normas-programa de conteddo puramente social,
encampando a intervencdo'® massiva e macica em setores-chave da sociedade a

permitir a consecucdo de garantias assistencialistas nos campos educacional, de

%' Para Ellen Wood, as origens do capitalismo sdo agrarias. A Autora, assim, busca desmistificar a tese
de ligacdo entre capitalismo e crescimento urbano, inter-relacionando-o mais fortemente as relagbes
agrarias/técnicas de agricultura: “Devido ao fato de que os produtores diretos numa sociedade capitalista
plenamente desenvolvida se encontram na situagdo de expropriados, e devido também ao fato de que o
unico modo de terem acesso aos meios de produgdo, para atenderem aos requisitos da sua propria
reprodugdo, e até mesmo para proverem os meios do seu proprio trabalho, é a venda da sua forga de
trabalho em troca de um salario, os capitalistas podem se apropriar da mais-valia produzida pelos
trabalhadores sem necessidade de recorrer a coergdo direta”. WOOD, Ellen Meiksins. As Origens
Agrérias do Capitalismo. Revista Critica Marxista, n° 10, ano 2000. Sao Paulo: Bomtempo, p. 13.

192 0s marcos constitucionais dessa etapa afiguram-se claros nas Constituigdes Mexicana e Alem3, nos
anos de 1917 e 1919, respectivamente.

198 Acerca do modelo intervencionista de Estado, destaca Paul Hugon: “Ja que o processo de liberdade
acarreta consequéncias econdmicas indesejaveis, é preciso tracar-lhe limite: neste sentido o
intervencionismo se contrapde ao liberalismo. Trata-se, todavia, de conseguir esta delimitacdo sem
sacrificar o proprio principio da liberdade: deve-se, pois, intervir mantendo o direito de propriedade privada
com os respectivos corolarios econdmicos e, neste sentido, o intervencionismo diverge do socialismo”.
HUGON, Paul. Histéria das doutrinas econdémicas. Sdo Paulo: Atlas, 2009. p. 267.
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saude, habitagdo e de seguridade. Da Europa'® aos Estados Unidos'® essa mudanca
de concepgao foi percebida.

Assumir inumeras fungdes assistencialistas encarrega o Estado de cumpri-
las. A carga de tarefas ndo vem desacompanhada da necessidade de estruturar-se a
Administracdo Publica, formatando-a de modo a viabilizar o alcance das metas
programadas pela Constituigdo, certamente impactando o orgamento publico, de modo
a sobrecarrega-lo'®. Manoel Gongalves Ferreira Filho'” destaca, particularmente no
cenario politico-constitucional brasileiro p6s-1988, a verificagdo de uma crise de
sobrecarga da maquina estatal, ao assumir demasiadas fungbes paternalistas sem
que, para tanto, se adorne de arquitetura administrativa e or¢camentaria viavel para
delas dar cabo.

Reflete-se, assim, a chamada crise do modelo de Estado-Social'®

, Cuja
estrutura ndo consegue suportar o extenso rol de programas assumidos no bojo da
Carta Constitucional.

Dificuldades encontradas com o modelo de Estado Bem-estar, no centro

do qual havia ampla atribuicdo de servigos e atividades'®, tanto econémicas quanto

104 “Como resultado do processo de industrializagdo acelerado por Bismarck desde 1871, formou-se na

Alemanha uma numerosa classe operaria que gradualmente organizou-se em sindicatos e partidos
politicos. Com o fracasso militar e os graves problemas econémicos e geopoliticos decorrentes da
imposi¢do pelos vencedores do Tratado de Versalhes, que impds sangdes econdmicas, politicas e
territoriais muito rigorosas, e surgidos logo a p6s o término da Primeira Guerra Mundial, a instabilidade
Eocglitica estava na ordem do dia”. DIMOULIS, Dimitri; MARTINS, Leonardo. Op. Cit., p. 33.

“O balango oferecido pelo desenvolvimento constitucional norte-americano assinala claramente a

desaparigdo do Estado Liberal de Direito, incapaz de coexistir com a nova politica social da Administragéo
Publica, que exige amplas delegacdes legislativas para atuar com rapidez e obter resultados positivos.
Assiste-se a uma crise das instituicdes e de alguns dos elementos da organizagao politica (federalismo).
Produziu-se também uma diminuigdo da relevancia da Suprema Corte, contribuindo tudo isso para que o
Estado norte-americano se convertesse, cada vez mais, em um verdadeiro Governo do Presidente da
Republica (Verwaltungsstaat), bastante distanciado da imagem equilibrada e liberal mantida pelos
Founding Fathers”. VERDU, Pablo Lucas. Op. Cit., p. 52.
1% «Tais modelos, contudo, incorporaram estruturas estatais excessivas e caras para o atendimento da
sociedade, alargando em muito o papel, o tamanho e o custo da maquina estatal, gerando um cenério de
mau atendimento e insatisfagdo. O Estado, por intervir, editava grande nimero de normas juridicas. Além
da socializagdo, houve um fortalecimento do poder executivo, fazendo com que o Estado assumisse um
papel de prestador de servigos, que apesar de ter posto fim as injusticas sociais geradas pela aplicagao
dos principios incorporados pelo Direito Civil, trouxe consigo a prerrogativa de limitar o exercicio dos
direitos individuais em beneficio do bem-estar coletivo”. SADDY, André. Formas de Atuagao e Intervengdo
do Estado na Economia. Rio de Janeiro: Editora Lumen Juris, 2011. p. 28.

Além da chamada crise de sobrecarga, que pode se traduzir em uma crise fiscal, o Autor menciona
existirem outras duas crises: uma politico-institucional e outro crise do modelo politico, que redundam em
uma quarta, chamada de crise de legitimidade. FERREIRA FILHO, Manoel Gongalves. Constituigao..., p.
04-05.

1% Convém anotar que existe quem estabeleca diferenciagéo entre o Estado-social e o Estado Bem-estar.
O primeiro, de carater intervencionista, desconheceu a propriedade privada e a autonomia contratual; o
segundo, por outro lado, buscou acolher alguns elementos do Estado Liberal, tendo-se uma livre iniciativa
em proveito da sociedade, com tutela da propriedade e dirigismo contratual. SADDY, André. Op. Cit., p.
27.

% Gilberto Bercovici analisa que o desenvolvimento do Brasil entre 1949 e 1964 foi marcadamente
influenciado pelo pensamento da CEPAL (Comissdo econdémica para a América Latina), erigindo a



41

interventivas ao Poder Publico, além de alta carga de despesas publicas, crise
financeira e excesso de burocracia'® levam a necessidade de seu redimensionamento
- revisando suas estruturas administrativas - e a ineficiéncia de suas regulagbes e
atividades monopolizadoras de mercados especificos.

Desta forma, a partir, sobretudo, de meados da década de noventa do
século XX, houve, ndo apenas no Brasil, uma sensivel mudang¢a na concepg¢éo das
atribuicdes do Estado, sobretudo no atinente ao exercicio de algumas fun¢des dentro

do campo denominado ‘atividade econémica em sentido amplo’™"’

, @ que se divide em
‘atividade econdmica em sentido estrito’ e ‘servigos publicos’. Viu-se, portanto, um
intenso processo de desestatizagdo na prestagéo de servigos publicos, notadamente
nas areas de telefonia e energia elétrica. Alguns referem a subdivisdo entre

12 g indireto™,

intervencionismo direto
Sobredita nova orientagdo estatal tendeu a remodelar e reestruturar sua
atuacdo, destacadamente na realizacdo da cognominada atividade econbémica em

sentido estrito e na prestagdo de servicos publicos, sobrelevando o grau de

adogao de um Estado promotor do desenvolvimento e modificador das estruturas sociais e econdmicas do
Pais, focado na industrializagdo: “A concepgdo do Estado como promotor do desenvolvimento,
coordenado por meio do planejamento, dando énfase a integragdo do mercado interno e a
internacionalizagédo dos centros de decisdo econdmica, bem como o reformismo social, caracteristico do
discurso cepalino, foram plenamente incorporados pelos nacional-desenvolvimentistas brasileiros. Com o
desenvolvimentismo, o Estado evolui de mero prestador de servigos para agente responsavel pela
transformagéo das estruturas econdmicas, promovendo a industrializagdo. Além disso, incorpora-se o
Estado ao pensamento social reformador. (...) Desse modo, a condugdo deliberada do processo de
industrializagédo era o eixo da politica de desenvolvimento proposta pela CEPAL”. BERCOVICI, Gilberto.
Constituigdo Econémica e Desenvolvimento: uma leitura a partir da constituicdo de 1988. Sdo Paulo:
Malheiros, 2005. p. 48 e 50.

"% Carlos Montafio acredita que a chamada crise e a alegada escassez de recursos ndo passam de
pretextos para “justificar a retirada do Estado da sua responsabilidade social e a expansao dos servigos
comerciais ou desenvolvidos num suposto ‘terceiro setor’.” Acrescenta, ainda, em nota: “Se ha escassez
de recursos estatais, ela esta mais atrelada as privatizagdes de empresas superavitarias, a histéria do
clientelismo do estado, a corrupgdo, ao constante financiamento direto ou indireto ao capital, a perda de
arrecadacao pela sonegacdo de grandes empresas e produto também da informalizagdo do trabalho (...),
e ndo pelo destino dos parcos recursos que eram dirigidos a atividade social no Estado.”. Por assim dizer,
para Montafio, a escassez de recursos ndo decorre do aumento das atribuicbes do Estado com a
emergéncia do chamado Welfare State. MONTANO, Carlos. Terceiro Setor e questdo social: critica do
padrao emergente de intervengéo social. 2. ed. Sdo Paulo: Cortez, 2003. p. 185.

" Adiante se abordara ao assunto com mais detalhamento.

"2 «“pPor dbvio que a intervengdo classica do Estado (produgao de utilidades publicas) sempre se deu de
forma direta. Desde 0 momento em que se abandonou a perspectiva liberal do Estado Gerdame tivemos a
atuacéo dos proprios entes estatais no dominio econémico. Cuidou-se, € bom frisar, de uma necessidade
do préprio desenvolvimento capitalista, num momento em que o incensado mercado nido dispunha nem
de capacidade financeira, nem da escala organizacional para prover infraestrutura, bens ou servigos
essenciais para o avango das condicdes de acumulagdo capitalista”.. MARQUES NETO, Floriano
Azevedo. A nova regulagdo estatal e as Agéncias Reguladoras. /n SUNDFELD, Carlos Ari (Org.). Direito
Administrativo Econémico. Sdo Paulo: Malheiros, 2006. p. 74.

"3 «“porem, paralelemente a este intervencionismo direto, podemos identificar outra ordem de intervengéo
estatal no dominio econdmico, que designamos de intervencionismo indireto. Trata-se, aqui, ndo mais da
assunc¢do pelo Estado da atividade econdmica em si, mas de uma concreta atuacéo no fomento, na
regulamentacdo, no monitoramento, na mediagdo, na fiscalizagdo, no planejamento, na ordenagéo da
economia. Enfim, cuida-se da atuagdo estatal fortemente influente (por indugdo ou coergéo) da acdo dos
atores privados atuantes num dado segmento da economia”. Ibidem, p. 75.
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participacdo dos particulares na economia, por meio da promogéo de eventos como
desregulamentacédo, desestatizacdo e desmonopolizacdo de atividades, antes
suportadas a carga exclusiva do Poder Publico.

A propésito, Eros Grau define desregular a economia no sentido de néo
dar ordenacéo a atividade econémica e desregulamentar quer dizer deixar de fazé-lo
através de preceitos de autoridade, ou seja, juridicos'. A desregulacdo, por
consequéncia, aumenta a participagao privada especialmente nos servigos publicos
(transportes, telecomunicagdes e energia elétrica).

Algumas atividades préprias & natureza do Estado'™ (

como seguranga,
relagdes exteriores, justica, legislagdo), neste contexto, ainda lhe incumbem; todavia,
transpassa-se ao particular o exercicio de uma consideravel parcela de atividades
econdmicas (industriais, financeiras e comerciais) e sociais (educagdo, saude,
pesquisa).

Neste panorama, o ente estatal passou a atribuir ao setor privado func¢des
tipicas de interesse publico (servigos ndo exclusivos do Estado) e, em paralelo, viu-se
a redescoberta do principio da subsidiariedade, o qual propde “algo de novo entre a
intervencéo total do Estado e a supressdo da autonomia privada e o liberalismo
classico e sua politica de intervengdo minima do Estado”'®. Para SUNDFELD'", “a
reconstrucdo da teoria da acdo administrativa passa (...) pela intensificacdo de pelo
menos trés grandes setores: a administracdo de gestéo, a administragdo fomentadora
e a administragdo ordenadora”.

Consoante adiante se vera, nesta mesma década de 1990, o Estado
também promoveu um arrocho na politica de estruturagdo bancaria, objetivando
realizar um importante saneamento nas instituicbes financeiras. Referida repaginacgéo

estatal, fortemente verificada na desestatizagéo de servigos publicos e no programa de

"4 GRAU, Eros Roberto. O direito posto e o direito pressuposto. S&o Paulo: Malheiros, 1996. p. 96.

M8 up afirmagao de que até o momento neoconcorrencial ou ‘intervencionista’ estava atribuida ao Estado
a fungdo de produgao do direito e seguranga — bem assim a de que o direito deixa de meramente prestar-
se a harmonizacdo de conflitos e a legitimagdo de poder, passando a funcionar como instrumento de
implementagéo de politicas publicas — ndo deve ser tomada em termos absolutos. O Estado moderno
nasce sob a vocacgéo de atuar no campo econdmico. Passa por alteragbes, no tempo, apenas o seu modo
de atuar, inicialmente voltado a constituicdo e a preservagdo do modo de produgdo social capitalista,
posteriormente a substituicdo e compensagdo do mercado”. GRAU, Eros Roberto. A Ordem..., p. 17.

"8 Observa-se a existéncia de uma nova concepgao de Estado, que restringe o atuar do setor publico, de
um lado, ao incentivo e ao fomento, criando condi¢des propicias a agéo social, e, de outro lado, quando a
sociedade mostrar-se incapaz de satisfazer seus proprios interesses, intervira, sem estender-se além da
necessidade averiguada. ROCHA, Maria Cecilia de Marco. A Imunidade Previdenciaria e o Conceito de
Entidade Beneficente de Assisténcia Social. Revista I0B trabalhista e previdenciaria. 201: 217-229,
margo/2006, p. 16.

"7 SUNDFELD. Carlos Ari. Direito..., p. 16.
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reestruturagdo do mercado bancario brasileiro, constituiram - ndo sozinhos'® -
relevantes mecanismos impulsionadores da estabilizacdo monetaria.

Ao Estado, no entanto, ainda |lhe cabe a importante fungdo de regular',
dirigindo a economia ndo no sentido préprio do exercicio direto de atividades
econdmicas - ora delegadas preferencialmente ao setor privado -, mas, sobretudo,
estabelecendo parametros de fiscalizagdo, comprometimento, qualidade de gestéo e
sancionamento aos particulares que passam a prestar servigos originalmente
publicos'®.

Dentro desse panorama histérico, constituido com vistas a assentar
cronologicamente a evolugdo da concepgdo daquilo que seria tarefa do Estado, verte-
se 0 exame ao setor bancario, intuindo restringir propriamente o ambito de infiltragdo

do presente estudo.
2.3.1 ATUACAO DO ESTADO BRASILEIRO NO DOMINIO ECONOMICO

A visita ao tema central desta andalise demandou, a priori, o
estabelecimento de correlagbes com questdes outras que a ele possuem intrinseca
ligagdo. E dizer: a intervencdo do Estado na ordem econdmica?' e, mais
especificamente, nas Instituicdes Financeiras com vistas ao saneamento do Sistema
Financeiro Nacional entoa certamente uma avaliagéo acerca dos pontos de contato
entre sociedade, mercado e Estado, cuja conclusdo, mesmo ainda breve, denota
inferir que essas trés searas sociais de poder estdo umbilicalmente interligadas e,
mais do que isso, a seguranga juridica e econémica impingida ao Sistema Financeiro
Nacional assim o é garantida em beneficio geral e coletivo.

Noutros termos: assegura-se e preserva-se o Sistema Financeiro Nacional

- e ndo diretamente uma ou outra instituigao financeira individualmente - porquanto se

"8 Metas de inflacdo, superavit primario e cambio flutuante, em uma visdo macroeconémica, sao
comumente lembrados como o tripé sobre o qual se firmou a politica de implementagéo do Plano Real e
que resultou a estabilizagdo do sistema monetario do Pais.

"9 E certo que o Estado ainda atua na atividade econdmica, inclusive com alguns regimes de monopdlio.
Reveste-se de importante mencgao, entretanto, que a década de noventa intensificou um processo de
repasse ao setor privado de uma série de atividades.

120 ap presenga do Estado no sistema econdmico ndo se origina apenas da constatagdo das deficiéncias
intrinsecas ou estruturais do mercado. A essa motivagao acopla-se uma segunda: a de impor ao conjunto
como um todo - setor privado e setor publico - padrées de desempenho consentaneos com preferéncias
%?Iiticamente definidas”. NUSDEO, Fabio. Op. Cit., p. 185.

Antecipando, um tanto apenas, o objeto de estudo, cabe apontar, na esteira de Paulin, que “a
liquidagdo extrajudicial € modalidade de intervengdo estatal na ordem econdmica. Sendo assim, seu
estudo encontra-se na orbita do Direito Econdmico”. PAULIN, Luiz Alfredo. Conceito de Intervengdo e
Liquidagdo Extrajudicial. /n SADDI, Jairo. Intervengcéo e liquidagdo no sistema financeiro nacional - 25
anos da Lei 6.024/74. Sao Paulo: Textonovo, 1999. p. 127.
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persegue salvaguardar os interesses da coletividade, a vista dos proeminentes
impactos que a quebra de um Banco pode gerar no ambito estatal, social e do
mercado financeiro.

A exploragdo mais profunda desse contexto advira em momento proprio.
Os olhos investigam, no entanto e por agora, a intervengcdo do Estado brasileiro no
dominio econémico, tendo como marco juridico-legal a Constituicdo Federal de 1988,
em especial nos aspectos tocantes & ordem econémica'??, ponderando-se ser desses
preceitos tedricos que se originam os fundamentos tendentes a legitimar a intervencéo
do Estado'® nas instituigdes financeiras, com supedaneo marcado na edigdo da Lei
6.024/74.

Da leitura do caput do artigo 170 da Constituicdo Federal, observam-se os
repositorios basilares da ordem econémica’® nacional, a qual se pauta na valorizagao
do trabalho humano e na livre iniciativa'®. De |4 se nota, ainda, a finalidade precipua
da ordem econdémica - dignidade da pessoa humana, conforme ditames de justica
social -, bem como se extraem os principios regentes da atividade econémica. Afere-
se, na visdo de Eros Grau, uma conotacdo intrinsecamente normativa da ordem
econdmica'?®.

Em confluéncia a sistematicidade e a unidade do texto constitucional'?’, na

observancia de que os preceitos constitucionais ndo devem ser interpretados

122 Artigo 170 e seguintes da Constituigio Federal.

128 0 termo Estado é usado em termos genéricos, uma vez que, para fins de equalizagdo da competéncia
interventiva, impde-se dizer que a medida é realizada pelo Banco Central do Brasil, nos termos do artigo
1° da Lei 6.024/74.

24 para André Ramos Tavares, “ordem econdmica € a expressao de um certo arranjo econdmico, dentro
de um especifico sistema econdmico, preordenado juridicamente. E a sua estrutura ordenadora,
composta por um conjunto de elementos que conforma um sistema econdmico”. TAVARES, André
Ramos. Direito Constitucional Econémico. 3. ed. Sdo Paulo: Método, 2011. p. 83.

25 Ha, sem duvida, inegavel viés humanista nessa percepcdo. Nao se ha de admitir a liberdade de
iniciativa econdmica sem que a ela se condicione ou se objetive, em ultima analise, a valorizagdo do
trabalho humano. Afinal, o homem vive do trabalho e nele conserva seus maiores anseios. Do esforgo
individual nasce o beneficio em prol da sociedade. Foi assim que os primeiros conglomerados sociais
surgiram, para permitir e amplificar o rol de possibilidades de sobrevivéncia humana. Por conta disso,
Bruna Lyra Duque ndo analise “a livre iniciativa como uma simples liberdade publica, visto que sua
preocupagédo basica ndo é o individuo, mas a coletividade”. DUQUE, Bruna Lyra. O Direito contratual e a
Intervengdo do Estado. Sdo Paulo: RT, 2007. p. 41.

128 Com relagao ao termo relativo & ordem econdmica atual, consagrado na Constituigio Federal de 1988,
circunscrita nos artigos 170 e seguintes, o Autor o distingue de uma ordem econémica anterior no sentido
de que, na presente, esgota-se nela uma conotag¢éo de conteldo programatico, insculpida no mundo do
dever ser. Vale dizer, a ordem econdmica deve ser realizada para fins de atingir aos objetivos principais
estatuidos na CF. Asseverando o contelido puramente normativo do artigo, Eros Grau assinala:
“Analisado porém com alguma percuciéncia o texto, o leitor verificara que o art. 170 da Constituicdo, cujo
enunciado €, inquestionavelmente, normativo, assim devera ser lido: as relagdes econdémicas - ou a
atividade econdmica - deverdo ser (estar) fundadas na valorizagéo o trabalho humano e na livre iniciativa,
tendo por fim (fim delas, relagdes econdmicas ou atividade econémica) assegurar a todos a existéncia
digna, conforme os ditames da justica social (...)". GRAU, Eros Roberto. A Ordem..., p. 66.

27 Sob esse ponto de vista, convém anotar a ponderagdo externada por Gilberto Bercovici: “Para
entenderemos a Constituicdo Econdmica, segundo Natalino Irti, ndo devemos romper com a unidade da
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isoladamente, referido dispositivo (artigo 170 da Constituicdo Federal) deve também
ser lido em consonancia aos objetivos fundamentais da Republica Federativa do

Brasil, estampados no artigo 3° da Constituicdo Federal. Trata-se, pois, de um modelo

liberal voltado ao bem-estar social'®.

Amparado em ditames privilegiadores do bem-estar, acentua Hely Lopes
Meirelles que na ordem econémica “o Estado atua para coibir os excessos da iniciativa
privada e evitar que desatenda as suas finalidades, ou para realizar o desenvolvimento

nacional e a justica social, fazendo-o através da repressdo ao abuso do poder
»129

econdmico, do controle dos mercados e do tabelamento de precos
Nesse sentido, “0o Poder Publico impbe normas e limites e, quando o
interesse publico o exige, intervém na propriedade privada e na ordem econdmica,
através de atos de império tendentes a satisfazer as exigéncias coletivas e a reprimir a
conduta antissocial da iniciativa particular.”’*® Nas palavras de Bruna Lyra Duque™’

[...] a ordem econdmica constitucional é o conjunto de normas ou
instituicbes juridicas que realizam uma determinada ordem
econdmica no sentido concreto, regulando os limites da atuagé&o do
Estado e da iniciativa privada. Essa ordem é o regime da livre
possibilidade de negociar e constituir empresas, ou seja, cada
particular pode langar-se na atividade empresarial ou contratual por
sua conta e rico, pois as leis que presidem essa atividade sédo as de
mercado.

E de se ver, portanto, que a Constituicdo Federal dirige os entornos da

economia seguindo um modelo juridico intervencionista'

133

, a despeito de liberar a

iniciativa privada ™, precipuamente, o exercicio da atividade econémica - quando,

Constituicdo e decompd-la em uma pluralidade de nucleos isolados e autbnomos, como propuseram os
ordo-liberais. Devemos, sim, concentrar-nos em aplicar a constituicdo como uma unidade nos varios
campos e areas especificos, inclusive a economia. As decisdes econdémicas devem estar nela
enquadradas”. BERCOVICI, Gilberto. Op. Cit., p. 13.

128 A proposito, Eros Grau defende: “A constituigio do Brasil, de 1988, define (...) um modelo econdmico
de bem-estar. Esse modelo, desdenhado desde os arts. 1° e 3°, até o quanto enunciado no seu art. 170,
ndo pode ser ignorado pelo Poder Executivo, cuja vinculagao pelas definicdes constitucionais de carater
conformador e impositivo é 6bvia”. GRAU, Eros Roberto. A Ordem..., p. 45.

129 MEIRELLES, Hely Lopes. Direito Administrativo Brasileiro. 34. ed. Sdo Paulo: Malheiros, 2008. p. 604.
30 |bidem, p. 603.

*" DUQUE, Bruna Lyra. Op. Cit., p. 36.

132 “Esta suposigdo subjaz nas afirmacdes de que a ordem juridica liberal sucede uma ordem juridica
intervencionista. E, ainda que isso, muitas vezes, nao seja explicitamente declarado, o que marcaria essa
sucesséo seria a ampliagdo dos contornos da ordem juridica liberal, decorrente da regulagéo da ordem
econémica”. GRAU, Eros Roberto. A Ordem..., p. 63.

8 vale a colagao de julgado proferido pelo Supremo Tribunal Federal: “E certo que a ordem econémica
na Constituicdo de 1988 define opgdo por um sistema no qual joga um papel primordial a livre iniciativa.
Essa circunstancia ndo legitima, no entanto, a assertiva de que o Estado s6 intervira na economia em
situagdes excepcionais. Muito ao contrario. Mais do que simples instrumento de governo, a nossa
Constituicdo enuncia diretrizes, programas e fins a serem realizados pelo Estado e pela sociedade.
Postula um plano de agdo global normativo para o Estado e para a sociedade, informado pelos preceitos
veiculados pelos seus artigos 1°, 3° e 170. A livre iniciativa & expressao de liberdade titulada ndo apenas
pela empresa, mas também pelo trabalho. Por isso a Constituigdo, ao contempla-la, cogita também da
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entdo, imperariam as leis proprias do mercado, porém ainda enlagadas a certa
ingeréncia estatal -, sempre em busca da valorizacdo do trabalho humano'.
Pressupde, portanto, a existéncia de “harmonia plena entre capital e trabalho”'.

Cabe, de antemédo, uma adverténcia de conteudo epistemolégico, na linha
do entendimento manifestado por Eros Grau, no sentido de que a expressao
‘intervenga@o’ ensejaria uma imprecisa ideia de cisao entre a sociedade civil e o Estado,
ao supor, entdo, que “o Estado entraria em campo que nao é o seu, campo estranho a
ele, o da sociedade civil - isto &, o mercado”*. No entanto, essa concepgdo seria
equivocada, ja que “familia, sociedade civil e Estado sdo manifestagbes que néo se
anulam entre si, manifestacdes de uma mesma realidade, a realidade do homem
associando-se a outros homens™*’.

Portanto, Eros Grau estabelece importante e coerente distingdo entre a
intervengédo do Estado diretamente na atividade econdmica - no que ele chama de
atividade econémica em sentido estrito, cujo cenario seria proprio a iniciativa privada -
e a acéo do Estado na prestacao de servico publico'®:

(...) o Estado nao pratica intervengdo quando presta servigo publico
ou regula a prestagao de servigo publico. Atua, no caso, em area de
sua propria titularidade, na esfera publica. Por isso mesmo dir-se-a
que o vocabulo intervengdo é, no contexto, mais correto que a
expresséo atuacao estatal: intervencdo expressa atuacao estatal em
area de titularidade do setor privado; atuagéo estatal, simplesmente,
expressa significado mais amplo. Pois € certo que essa expressao,
quando ndo qualificada, conota inclusive atuagdo na esfera do
publico™.

Por conta disso, intervencado é atuagédo estatal no campo da atividade

econdbmica em sentido estrito; atuagcdo estatal € acdo do Estado no campo da

140

atividade econOmica em sentido amplo Sob esse panorama, vinculam-se os

"iniciativa do Estado"; ndo a privilegia, portanto, como bem pertinente apenas a empresa. (...)". (ADI 3512,
Relator(a): Min. EROS GRAU, Tribunal Pleno, julgado em 15/02/2006, DJ 23-06-2006 PP-00003 EMENT
VVOL-02238-01 PP-00091 RTJ VOL-00199-01 PP-00209 LEXSTF v. 28, n. 332, 2006, p. 69-82).
** No mesmo sentido: BERCOVICI, Gilberto. Op. Cit., p. 31.
%% GRAU, Eros Roberto. A Ordem..., p. 67.
123 Ibidem, p. 19.

Idem.
38 “por isso que vocabulo e expressdo ndo sao absolutamente, mas apenas relativamente,
intercambiaveis. Intervengdo indica, em sentido forte (isto €, na conotagdo mais vigorosa), no caso,
atuacéo estatal em area de titularidade do setor privado; atuagéo estatal, simplesmente, agdo do Estado
tanto na area de titularidade propria quanto em area de titularidade do setor privado. Em outros termos,
teremos que intervengdo conota atuagdo estatal no campo da atividade econdmica em sentido estrito;
atuacdo estatal, agdo do Estado no campo da atividade economia em sentido amplo”. Ibidem. p. 92.
3 |bidem, p. 91.
% No mesmo sentido: “Essa classificagdo, hoje consagrada pela nossa doutrina, distingue a atuagao
estatal sobre e no dominio econémico (= mercado). Quando o Estado atua sobre o dominio econémico, o
faz como ente regulador. J& em sua atuagdo no dominio econdémico assume o papel de agente
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dispositivos constitucionais as seguintes consignacdes: (i) o artigo 173 elenca
hipéteses em que é permitida a exploragao direta de atividade econémica pelo Estado,
sob regime juridico de direito privado, quando relevante o interesse publico ou quando
se dessumir imperativo de seguranga nacional; (ii) o artigo 175 assinala a incumbéncia
do setor publico de prestar servigos publicos, mesmo sob regime de concesséo ou
permisséo; (iii) o artigo 174 revela a atuacdo do estado como agente normativo e
regulador da atividade econémica em sentido amplo™'; e (iv) o artigo 177 estabelece
que o Estado pode desempenhar, sob regime monopolista, a exploragdo de atividade
econdmica.

De maneira geral, pode-se sustentar, ausente qualquer conotacéo
ideologica, que o modelo econdémico pelo qual o Brasil optou revela-se de
caracteristica liberal, admitindo, porém, a intervencdo do Estado para coarctar
eventuais excessos, quer da iniciativa privada, quer do préprio Estado, tanto no que
concerne a formagado de monopolios, oligopdlios, cartéis ou quaisquer outras formas
conducentes a ocorréncia de abusos de poder econémico'*?. A ordem econdmica
constitucional, portanto, disciplina “as atividades de produgdo, circulagdo e de

»143

consumo de riquezas” ™, sejam estas originarias de confecgdo de produtos ou de

prestacdo de servicos, por intermédio de um plexo de normas'*

e de instituicbes
juridicas constitucionalmente legitimadas para promover a regulagdo da economia em
sentido amplo, setorizando, quando possivel e necessario, a realizagdo das atividades

regulatérias.

2.3.2 FORMAS DE INTERVENGAO DO ESTADO BRASILEIRO NA ECONOMIA

Em linhas atras, viu-se que o Estado brasileiro participa da ordem

econdmica - ou, melhor: do desenvolvimento do processo econémico - tanto sob a

econdmico (ou empresa, para alguns)’. GRAU, Eros Roberto; FORGIONI, Paula. O Estado, a Empresa e
o Contrato. Sao Paulo: Malheiros, 2005. p. 213.

4! Sobre a atividade regulatoria estatal assinala Conrado Mendes: “A atividade de regulaco podera ser
exercitada num ambito genérico ou setorial. Sera genérica aquela regulagdo que abarque indistintamente
toda e qualquer atividade econémica. A regulagdo setorial, dentro de um campo mais restrito, dirige-se a
segmentos determinados da economia, nos quais se pretenda desenvolver um controle especifico,
peculiar. Por fim, tendo-se em conta o aspecto geografico, podera a regulagdo restringir-se ao ambito
regional”. MENDES, Conrado Hubner. Reforma do Estado e Agéncias reguladoras: estabelecendo os
parametros de discusséo. In SUNDFELD, Carlos Ari (Org.). Direito Administrativo Econémico. Sao Paulo:
Malheiros, 2006. p. 117.

2 SADDY, André. Op. Cit., p. 71.

%3 bidem, p. 72.

144 “Esse conjunto de preceitos e instituigdes existe para instruir uma forma de organizagio da economia
que, vale ressaltar, possui uma enorme inter-relagdo entre os agentes que participam do mercado”.
Ibidem, p. 73.
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forma de agente regulador da economia, quanto atuando diretamente, seja prestando

(agindo, portanto) servigo publico, seja intervindo'®

na esfera de dominio privado,
exercendo atividade econémica em sentido estrito, embora assim o faca
subsidiariamente a iniciativa particular. Catalogar-se-a, pois, essa atividade pendular
do Estado objetivando comprimir os espacos atinentes a participacdo do Estado no

dominio econdémico'®

segundo divisdo de certa forma bem aceita pela doutrina
nacional, encetando-se de uma base vanguardista estabelecida por Eros Grau.

Pode-se, de prumo, referendar que a atividade econdbmica em sentido
amplo é subdividida em servico publico™’ e iniciativa econémica.

Os servigos publicos'®, cuja qualificacdo remete a uma escolha politica™®,
por seu turno, equalizam-se naqueles de conteudo estatal privativo - ndo exclusivo,
portanto -, em que a iniciativa privada apenas pode exercé-los sob regime juridico de
concessao ou permisséo, a teor do artigo 175 da Constituicdo Federal; e de conotacao

nédo privativa, quando o ente privado pode desenvolvé-lo em concorréncia com o

145 Hely Lopes Meirelles trata de duas formas de interven¢do no dominio privado, distinguindo entre
intervencéo na propriedade e intervengdo no dominio econdmico. a primeira modalidade abrangeria as
formas de limitagdo sobre os bens, enquanto a segunda abarcaria restricdes e normatizagdes incidentes
sobre a atividade empresarial. Nesse sentido: “Evidencia-se, portanto, que o nosso ordenamento juridico-
constitucional distingue as duas formas de intervengdo: na propriedade e no dominio econémico. A
intervencédo na propriedade incide sobre bens; a intervengcdo no dominio econémico incide sobre a
atividade lucrativa, exercida pela empresa, como instrumento da iniciativa privada”. MEIRELLES, Hely
Lopes. Op. Cit., p. 605.

48" Vale anotar que Sundfeld propde uma revisitagdo da Teoria Administrativa, aduzindo passar
necessariamente por trés grandes setores: administracdo de gestdo, administragdo fomentadora e
administragao ordenadora. Advoga, nesse sentido: “A administragéo de gestéo corresponde a fungdo de
gerir - como agente, como sujeito ativo - determinadas atividades. (...). Em sua dupla modalidade:
prestacdo de servigos publicos (isto é, reservados ao Estado) e de servigos sociais (atribuidos a ele sem
carater de exclusividade, o que elimina a técnica concessional; séo os casos de educagéo e saude). Ao
lado dessas, incluem-se o estabelecimento e manutengao de relagdes com os Estados estrangeiros (CF,
art. 21, | a IV), a emissdo de moeda e administragdo cambial (CF, art. 21, VIl e VIIl), a exploragédo de
setores monopolizados (CF, art. 177), e de atividades econdmicas, em regime de concorréncia com os
particulares (CF, art. 173). (...). A administragdo fomentadora corresponde a fungéo de induzir, mediante
estimulos e incentivos - prescindindo, portanto, de instrumentos imperativos, cogentes - os particulares a
adotarem certos comportamentos. (...). Por fim, a administragdo ordenadora congrega as operagées de
regulagédo do setor privado (e, portanto, ligadas a aquisi¢cdo, exercicio e sacrificio de direitos privados),
com emprego do poder de autoridade”. SUNDFELD, Carlos Ari. Direito..., p. 16.

7 «“po afirmar que servigo publico é tipo de atividade econémica, a ela atribui a significagdo de género no
qual se inclui a espécie, servigo publico. Ao afirmar que servigo publico esta para o setor publico assim
como a atividade econdmica esta para o setor privado, a ela atribui a significagdo de espécie”. GRAU,
Eros Roberto. A Ordem..., p. 101.

“A prestagéo de servigo publico esta voltada a satisfagdo de necessidades, o que envolve a utilizagdo

de bens e servigos, recursos escassos. Dai podemos afirmar que o servigo publico é um tipo de atividade
econdmica. Servico publico € o tipo de atividade econémica cujo desenvolvimento compete
preferencialmente ao setor publico. Nao exclusivamente, note-se, visto que o setor privado presta servigo
publico em regime de concessdo ou permissdo. Dai poderemos também afirmar que o servigo publico
esta para o setor publico assim como a atividade econémica esta para o setor privado”. Idem.
19 up qualificagdo de uma dada atividade como servigo publico remete ao plano da escolha politica, que
pode estar fixada na Constituicdo do pais, a lei, na jurisprudéncia e nos costumes vigentes em um dado
momento. Deflui-se, portanto, que ndo ha servigo publico por natureza’. GROTTI, Dinord Adelaide
Musetti. Teoria dos Servicos Publicos e sua Transformagédo. /In SUNDFELD, Carlos Ari. Direito
Administrativo Econémico. Sao Paulo: Malheiros, 2006. p. 45.
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Estado (ou vice-versa), quando, entdo, caracterizar-se-ia como atividade econdmica

em sentido estrito'®. Sob outra perspectiva, a atividade econdmica em sentido estrito

151

(ou iniciativa econdbmica) decompde-se em monopolista™ e ndo monopolista. A

primeira tem guarida no artigo 177 da Constituigdo Federal, a segunda, angaria fonte
normativa no artigo 173 da referida Carta.

Adstringindo o tema, no tanto quanto se permite fazé-lo, ao setor
econdmico em que atuam as instituicdes financeiras, é de assinalar-se que Eros Grau
advoga a contemplagéo classificatéria a partir de trés espécies - ou modalidades, na
diccdo do doutrinador - de intervencdo na atividade econOmica em sentido estrito,
referenciando a existéncia de (i) intervengdo por absorcdo ou participacao, (ii)
intervencgédo por diregdo e (iii) intervencgao por indugéo.

Afirmada a adequacgédo do uso do vocabulo intervencéo, para referir
atuacéo estatal no campo da atividade econdmica em sentido estrito
(‘dominio econdmico’), reafirmo a classificagdo de que tenho me
valido, que distingue trés modalidades de intervencéo: intervengéo
por absorgdo ou participagdo (a), intervengdo por diregdo (b),
intervencao por indugdo (c). No primeiro caso, o Estado intervém no
dominio econémico, isto &, no campo da atividade econdmica em
sentido estrito. Desenvolve acgdo, entdo, como agente (sujeito)
econdmico. Intervira, entédo, por absorg¢éo ou participagdo. Quando o
faz por absorgdo, o Estado assume integralmente o controle dos
meios de produgdo e/ou troca em determinado setor da atividade
econdmica em sentido estrito; atua em regime de monopdlio. Quando
o faz por participagdo, o Estado assume o controle de parcela dos
meios de produgdo e/ou troca em determinado setor da atividade
econdmica em sentido estrito; atua em regime de competigdo com
empresas privadas que permanecem a exercitar suas atividades
nesse mesmo setor. No segundo e no terceiro casos, o Estado
intervira sobre o dominio econémico, isto, sobre o0 campo da atividade
econdbmica em sentido estrito. Desenvolve agdo, entdo, como
regulador dessa atividade. Intervira, no caso, por direcdo ou por
indugdo. Quando o faz por diregcdo, o Estado exerce presséo sobre a

%0 Nesse ponto, impende descrever a nota de discordancia exposta por André Saddy, quando avalia a
dissecagao tedrica de Eros Grau: “Discorda-se do autor quando este afirma que os servigos publicos ndo
privativos podem ser desenvolvidos pelo setor privado, como modalidade de atividade econémica em
sentido estrito. Ora, ou sua atuagdo no mercado se caracteriza como servigo publico ndo privativo, ou
como atividade econémica em sentido estrito, sdo coisas totalmente diferentes, ndo podendo ser
equiparadas, como o autor o faz. Se o particular prestar um servigo nao privativo, sera ele regulado pelas
regras consoante a tais servicos e ndo a regras da atividade econémica em sentido estrito. Pode-se
entender, porém, que o autor quis apenas dizer que a iniciativa privada, quando prestar um servigo
publico n&o privativo, podera buscar o lucro, assim como ela no faz na atividade econdémica em sentido
estrito, mas dizer que se caracteriza como modalidade, parece exagerado”. SADDY, André. Op. Cit., p.
101.

%" Para o Supremo Tribunal Federal “o conceito de monopolio pressupde apenas um agente apto a
desenvolver as atividades econdmicas a ele correspondentes. Nao se presta a explicitar caracteristicas da
propriedade, que é sempre exclusiva, sendo redundantes e desprovidas de significado as expressdes
‘monopdlio da propriedade’ ou ‘monopdlio do bem’. Os monopdlios legais dividem-se em duas espécies:
(i) os que visam a impelir o agente econémico ao investimento - a propriedade industrial, monopdlio
privado; e (ii) os que instrumentam a atuagdo do Estado na economia”. (ADI 3273, Relator(a): Min.
CARLOS BRITTO, Relator(a) p/ Acérdao: Min. EROS GRAU, Tribunal Pleno, julgado em 16/03/2005, DJ
02-03-2007 PP-00025 EMENT VOL-02266-01 PP-00102).
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economia, estabelecendo mecanismos e normas de comportamento
compulsério para os sujeitos da atividade econémica em sentido
estrito. Quando o faz por indugéo, o Estado manipula os instrumentos
de intervengdo em consonancia e na conformidade das leis que
regem o funcionamento dos mercados'*.

Interessa observar que a intervencdo do Estado sobre o mercado
financeiro e, fundamentalmente, sobre instituicdes financeiras, por meio da atuagdo do
Banco Central, denota caracteristicas préprias tanto aos modelos de intervengéo por
direcdo quanto por indugao.

Albergando o primeiro caso (diregdo) ao aspecto do mercado financeiro e

bancario, pode-se enquadra-lo nas situagbes em que o Estado'

, Visando a protecéo
da poupanca popular e da propria estabilidade monetaria, detém competéncia privativa
para autorizar o funcionamento de uma instituicdo financeira'*, fixa padrées minimos
de comportamento aos agentes econdmicos, estabelece normas de controle tarifario
(determinando, por exemplo, a redugdo ou limitagdo das tarifas nas contas dos
clientes) e operacional das Instituigdes Financeiras (exemplificativamente: pontuando
regras especificas para concessdes de créditos superiores a determinados valores'®),
arbitra valores minimos de compulsério e capitalizagdo dos Bancos para atuagdo no

mercado'®, norteia regulamentos macroprudenciais para o funcionamento das

52 GRAU, Eros Roberto. A Ordem..., p. 147.

%% Fala-se, na linha do pensamento de Eros Grau, em atuagdo macrojuridica do Estado quando a norma
ou o conjunto de normas agregam variados objetos e atividades, néo restritas ao campo microjuridico
(objeto e atividade): “Mantendo-nos na andlise dos conteddos econdémicos bem definidos, a regulagédo
microjuridica respeita a acdo do agente econdmico, unitariamente considerada, nesta ou naquela
situagdo. S&o microjuridicas, pois, tanto normas que asseguram ao credor o direito a percepgédo do
pagamento que lhe é devido - protecédo do direito individual - quanto aquelas que coibem, penalizando-as,
a emisséo da duplicata simulada, simulagao de dividas para fraude a execugdo, a fraude no comércio -
protecdo do interesse social. A regulagdo macrojuridica, por outro lado, volta-se a agregados de agdes
econdmicas, de um conjunto de agentes econdmicos. Importa-lhe o comportamento econdmico global de
tais agentes, sendo de natureza macrojuridica normas como a do art. 170 da vigente Constituicdo
Federal, como as que definem condi¢gdes de acesso de empresas ao mercado financeiro ou como as que
estabelecem limitagdes de pregos. Circunstancialmente, observamos que as normas de carater
macrojuridico, em regra, estdo voltadas a protecdo imediata do interesse social’. GRAU, Eros Roberto.
Elementos de Direito Econémico. Sao Paulo: RT, 1981. p. 29.

%A proposito das competéncias privativas exercidas pelo Banco Central do Brasil convém aludir ao
elenco de atividades previsto no artigo 10 da Lei 4.595/1964.

155 Exemplificativamente, o Sistema Central de Risco de Crédito, criado em maio de 1997, foi criado para
constar os nomes de todos os tomadores de crédito em valor entdo igual ou superior a R$ 50.000,00,
posteriormente reduzido paulatinamente até o valor atual de R$ 5.000,00, tanto de pessoas fisicas quanto
juridicas.

% Nas palavras de Eduardo Lundberg: “Todo governo tem como uma de suas missdes proteger a
poupanga popular e garantir a estabilidade e integridade do sistema financeiro. Para essa missao, o
governo brasileiro, através do Conselho Monetario Nacional (CMN) e Banco Central do Brasil (BCB),
dispde de todo o arsenal das fungdes de supervisor do SFN, inclusive o poder de decretar a intervengao e
liqguidagédo de instituicdes, o poder de emprestador de Ultima instancia e a competéncia de regular ou
administrar mecanismos de fundo ou seguro de depoésito. Estes mecanismos constituem o conjunto de
instrumentos que caracterizam nossa rede de seguranga bancaria (...)". LUNDBERG, Eduardo. Rede de
prote¢do e saneamento do sistema bancario. /n SADDI, Jairo (Org.). Intervengéo..., p. 36).
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instituicdes, determinando patamares de alavancagem operacional, diversificacdo de
aplicagdes, restricbes a transferéncias a empresas coligadas ou de mesmo grupo
econdmico'’, dentre outros tantos exemplos que poderiam ser citados.

A extensa e complexa teia de seguranga bancéaria poderia, portanto,
inserir-se na modalidade de intervengéo por diregdo, ao passo em que o Estado, por
meio de um especifico 6rgdo da Administragdo Indireta (Banco Central), conjuga
instrumentos juridicos indutores de comportamento voltados aos agentes econémicos
que atuam no campo relativo a atividade econémica em sentido estrito.

Por indugéo'™®

, a seu viés, o Estado “manipula os instrumentos de
intervencdo em consonancia e na conformidade das leis que regem o funcionamento
dos mercados”®®, de modo a observarem-se preceitos de carater prescritivos nao
dotados da mesma carga de cogéncia que afeta as normas de intervengéo por
direcdo, porquanto se utiliza de expedientes de ‘incitagbes, dos estimulos, dos
incentivos, de toda ordem, oferecidos, pela lei, a quem participe de determinada
atividade de interesse geral e patrocina, ou n&o, pelo Estado™®.

Nesse caso, exemplificativamente, atua o Poder Publico no exercicio da

fungao fomentadora'®"

(i) ao estimular a economia por meio de redugéo da taxa basica
de juros, (ii) ao conter indicios inflacionarios da moeda por intermédio da majoracéo da
taxa basica de juros, (iii) ao fomentar setores importantes da economia real com a
minoragao temporaria ou isengéo diretiva da carga tributaria - como recentemente o
fez, por exemplo, nos casos das montadoras de veiculos e nos produtos domésticos
de linha branca.

A despeito de a Constituicdo Federal haver adotado a liberdade de

iniciativa'®, ladeada pela valorizagao do trabalho humano'®®, como principio orientador

*7 |bidem, p. 37.
%8 Sobre a intervengdo por indugdo confira-se o julgamento da ADI 3.512/ES - ja citada em nota de
rodapé anterior, mas com objetivo diverso -, oportunidade em que o Supremo Tribunal Federal declarou
constitucional trecho de lei estatual que determinava o desconto de 50% (cinquenta por cento) da entrada
em locais publicos de esporte, lazer e cultura, mantidos pelas entidades ou 6rgaos da Administracéo
Indireta do Espirito Santo, para doadores regulares de sangue. (ADI 3512, Relator(a): Min. EROS GRAU,
Tribunal Pleno, julgado em 15/02/2006, DJ 23-06-2006 PP-00003 EMENT VOL-02238-01 PP-00091 RTJ
}égOL-OO199-O1 PP-00209 LEXSTF v. 28, n. 332, 2006, p. 69-82).

dem.
180 50U ZA, Washington Peluso Albino de. Direito Econémico. Sdo Paulo: Saraiva, 1980. p. 122.
181 “Os atos da administracso fomentadora nao se destinam - e ai sua diferenca com os atos constitutivos
de direitos privados produzidos pela administracdo ordenadora - a conferir aos particulares possibilidades
de atuagdes que estes ja ndo tenham. O fomento consiste em prestagdes produzidas pela Administragao -
sejam positivas (ajuda financeira a cientistas, créditos subsidiados a empresas estratégicas) ou negativos
(isencéo de impostos) - para tornar mais faceis ou eficazes atividades que, ndo obstante, os individuos
sdo livres para explorar’. SUNDFELD, Carlos Ari. Direito..., p. 25).
62 “por sua vez, o artigo 170, caput, alude a atividade econémica em sentido amplo, indicativa tanto ao
setor publico quanto ao setor privado, na medida em que ambas as atividades econémicas (tanto as
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da ordem econdmica nacional, denota-se que n&o ha inagdo do Estado no movimento
da economia - tal como decerto havia ao momento do liberalismo classico -,
revelando-se, desta forma, algumas caracteristicas bastante peculiares de um Estado
que dirige’®, comanda, fiscaliza, reprime, ordena e, de todo o modo, intervém

5 tanto direta como indiretamente, no

exercendo seus poderes de autoridade
processo de desenvolvimento econdmico, seja de forma centralizada - por meio da
Administracao Publica Direta -, seja descentralizada, a partir de o6rgdos criados
mediante autorizacao legislativa objetivando a regulagao setorizada do mercado, do
qual sdo exemplos o papel do Banco Central do Brasil e das Agéncias Reguladoras'®®.

Em linhas gerais, aponta Egon Bockmann Moreira que toda regulacdo é
interventiva /ato sensu, justamente pelo fato de envolver “a intromissao através de

"187 'No entanto, nem toda

normas que disciplinam o comportamento de terceiros
intervencédo poderia ser classificada como medida regulatéria, ao passo em que a

intervencdo poderia ocorrer diretamente, por meio do exercicio material (real) da

desenvolvida pelo Estado quanto as desempenhadas pelo setor privado) devem ser fundadas na
valorizagéo do trabalho humano e na livre iniciativa”. GRAU, Eros Roberto. A Ordem..., p. 107.

“No dominio econdmico - conjunto de bens e riquezas a servico de atividades lucrativas - a
Constituicdo assegura a liberdade de iniciativa, mas, no interesse do desenvolvimento nacional e da
justica social, impd&e a valorizagéo do trabalho, a harmonia e solidariedade entre as categorias sociais de
produgdo e a expansdo das oportunidades de emprego produtivo (art. 170), admitindo que a Unido
intervenha nesse dominio para reprimir o abuso do poder econédmico”. MEIRELLES, Hely Lopes. Op. Cit.,
p. 605.

%4 Para identificar a distingdo entre os termos tipologicos de intervencionismo, dirigismo e planificagéo,
reporta-se a obra de Luis Cabral Moncada. O dirigismo induziria uma agdo coordenada em prol de
objetivos preestabelecidos, enquanto o intervencionismo indicaria exercicio verticalizado, empirico, direto.
A planificagéo, por outro lado, implicaria algo mais racionalizado do que o dirigismo, de modo que sua
observacao redundaria na profundidade e na coeréncia em que os modelos de planejamento s&o
instruidos, conformados e executados. MONCADA, Luis S. Cabral. Op. Cit., p. 32.

165 “Na relagdo juridico-administrativa decorrente dos condicionamentos administrativos, o Poder Publico
desfruta de poderes de autoridade, inexistentes nas relagées privadas. A variedade deles torna dificil uma
sistematizagdo. Entretanto, s&o identificaveis ao menos quatro distintas competéncias manejadas pela
Administragcdo, no caso. Sdo competéncias para: a) impor condicionamentos; b) fiscalizar; c) reprimir a
inobservancia dos condicionamentos, em especial sancionamento as infragdes; e d) executar”.
SUNDFELD, Carlos Ari. Direito..., p. 73.

166 «p instituicdo de entes reguladores auténomos revela-se como um recurso capaz de viabilizar: (i) uma
acdo regulatéria mais sintonizada com os interesses da Sociedade (alternativamente a regulagao
autoritaria e unilateral cabente num contexto de Estado autoritario); e (ii) uma esfera ordenadora e
equalizadora dos interesses embatentes num dado setor dos diversos atores da economia ou da
Sociedade, a um s6 tempo permeavel aos interesses dos diversos atores envolvidos (produtores e
consumidores da utilidade publica) na atividade regulada (permeavel, pois, aos interesses existentes na
esfera privada) e promotora dos interesses publicos difusos (razdo de ser da esfera publica), mormente
daqueles que ndo possuem representagdo nem no nem perante o aparelho estatal.” MARQUES NETO,
Floriano Azevedo. Op. Cit. In SUNDFELD, Carlos Ari (Org.). Direito..., p. 82.

7 MOREIRA, Egon Bockmann. O Direito Administrativo contemporaneo e a intervengdo do Estado na
Ordem Econbdmica. Revista eletrénica de Direito Administrativo Econémico, Salvador, n° 01, p. 01-23,
fev./abr. 2005. p. 04.
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atividade econdmica, disso decorrendo a proposta de subdividir o género intervencao
nas modalidades especificas de intervenco stricto sensu e regulacéo'®®.

Trata-se, na esteira do entendimento de Carlos Ari Sundfeld, do exercicio
da funcédo ordenadora do Estado, “desenvolvida com o uso do poder de autoridade,
para disciplinar, nos termos e para os fins da lei, o0s comportamentos dos particulares
no campo de atividades que lhe & proprio”®, nao se confundindo com outras
interferéncias no campo privado, “com a exploragdo econdémica estatal e o fomento,
porquanto, de uma parte, objetiva regular a aquisicéo, exercicio e perda de direitos
pelos particulares (ao contrario da exploragdo econdmica estatal, que visa substituir a
privada) e, de outra, implica na utilizacdo do poder de autoridade, inexistente na
atividade de fomento”'™.

Como dantes posto, o modelo de Estado adotado formalmente pela
Constituicado Federal denota a idealizacdo de um parémetro liberal de economia,
porquanto o particular tem fungao preponderante no seu desenvolvimento, bem como
tendo em conta o estabelecimento da subsidiariedade da atuagdo do Estado na
atividade econbmica em sentido estrito, além do fato de se propor formas de
cooperagao com o particular na prestagdo de servigos publicos. Ndo se olvide, no
contexto, que este modelo formalmente liberal ndo escapa - nem pode destoar - das

finalidades precipuas erigidas na Carta Constitucional'”’

, o sentido da construgcéo de
uma sociedade livre justa e solidaria, da garantia do desenvolvimento nacional, da
erradicacao da pobreza, da promog¢éo do bem-estar geral da populacéo etc., conforme
objetivos elencados no artigo 3° da Constituicdo Federal.

Nesses termos, muito embora se prostre o Estado, no que tange ao
desenvolvimento de atividades econémicas, em posi¢gao secundaria, 0 mesmo néo de
pode afirmar no concernente a busca pelos objetivos primordiais da organizacéo

estatal, quais sejam: o bem-estar coletivo e social, a prote¢cao da dignidade da pessoa

'%8 Dentro dessa ideia, complementa-se a visdo de Egon Bockmann Moreira, para quem: “na intervengéo
em sentido estrito, hd uma agdo concreta do Estado que gera efeitos econdémicos primarios ou
secundarios (efeitos ndo derivados diretamente da alteragdo do comportamento dos agentes em
cumprimento a uma previsdo normativa)”, enquanto “na regulagédo, da-se a emanacgéo de normas gerais e
abstratas relativas ao regramento do comportamento econémico dos agentes (aqui a conduta dos
agentes privados subsume-se a hipétese da norma econémica e desencadeia os efeitos juridicos
correspondentes)”. Ibidem, p. 06.

'® SUNDFELD, Carlos Ari. Direito..., p. 20.

70 |dem.

e “Apesar de se adotar o sistema econdmico de mercado, ou seja, capitalista, ndo é a sua légica que
deve prevalecer quando tensdes ocorrerem entre os diversos principios constitucionais econdmicos,
simplesmente, porque a ordem econdmica constitucional ndo o contemplou como o seu fim ou objetivo,
mas, sim, a necessidade de assegurar a existéncia digna a todos conforme os ditames da justica social”.
CLARK, Giovani; OLIVEIRA, Fabiano Gomes de. Politica Econdmica para o desenvolvimento na
Constituicdo de 1988. In SOUZA, Washington Peluso de; CLARK, Giovani. (Coord.). Op. Cit., p. 60.
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humana, o desenvolvimento sustentavel, dentre outros elementos proprios a um ideal
de bien vivir. A consecucgdo desses fins, o Estado assume posi¢cdo primordial, ndo
apenas adjacente. Exsurgem dai os entrechoques de Estado, mercado e sociedade.

O Estado foi formalmente constituido para o alcance de determinados
designios, insculpidos em prol do homem e, em Uultima vista, da sociedade. A
sociedade, por sua vez, criou os polos de base do mercado como instituicao social e
juridica basilar da modernidade, na medida em que la se operam desde os mais
primitivos modos de troca aos mais complexos modelos de negécios financeiros. O
mercado, por outro lado, ndo se constitui sem a outorga formal do Estado'’?, sem a
garantia instrumental de mecanismos de previsibilidade e seguranca, sem a
institucionalizacdo de normas procedimentais que permitam a realizacdo de pactos
futuros e a entabulagao de negécios em geral.

Ha, decerto, uma constante simbiose entre as pedras-base das
constru¢des sociais modernas. Sem duvida, atualmente, ndo ha mercado sem Estado,
ndo ha Estado sem sociedade e ¢ dificil antever a existéncia de sociedade
formalmente constituida que prescinda dos movimentos de mercado e da estrutura
assecuratéria do Estado'”.

Aviste-se, nesse panorama, que o mercado ndo se autorregula de fato.
Para que se regule internamente, haveria de existir homogeneidade nas operagdes de
troca, de modo a nado se visualizar hierarquia entre os participantes da cadeia de
producdo, comercializacdo e consumo de bens e servicos postos a disposicao.
Certamente ha falhas e lacunas, tanto estruturais e procedimentais, quanto no
concernente & ocorréncia de assimetria de informagdes e de externalidades'™

negativas. E o Estado, ai, &€ chamado a intervir'’®, na busca assecuratéria dos

72 No mesmo sentido do exposto por Leo Huberman, na obra a Histéria da Riqueza do Homem, Giovani

Clark e Fabiano Gomes de Oliveira anotam: “Nada mais irreal do que supor que o mercado, conforme a
ideia dos direitos naturais, seria deste decorrente, atrelado ao proprio destino do homem: a liberdade
plena e total. Assim, no campo da metafisica, préprio do jusnaturalismo, o mercado surgiria e seria
regulado por ,eis naturais, num processo de autorregulamentacado eficiente, descartando ou mesmo
repudiando qualquer tipo de interferéncia estatal. Na verdade, o surgimento e a consolidagdo do mercado
estdo umbilicalmente ligados a construgdo do Estado Nacional, ainda numa fase pré-capitalista, quando
houve a centralizagdo de todo o poder tributante e da violéncia nas m&os de um Unico soberano, alijando
os demais nobres (senhores feudais) de parte do poder que outrora o detinham”. Ibidem, p. 55.
% Embora ndo se refute a possibilidade de existirem nichos sociais esparsos, vivendo paralelamente a
um ente regulador ou mesmo as margens de um modelo de trocas complexo e manifestamente
constituido sob a nomenclatura e as bases do mercado moderno.
74 «Se determinada atividade econdémica tiver externalidades sociais, sejam positivas ou negativas
(respectivamente, beneficios e maleficios), ‘e preciso considerar o mercado elemento organizador
ineficaz, pois nesses casos este ndo é capaz de recompensar os beneficios ou compensar os maleficios”.
SALOMAO FILHO, Calixto. Regulagdo da atividade econdémica: principios e fundamentos juridicos. 2. ed.
Sao Paulo: Malheiros, 2008. p. 198.

Anote-se, no entanto, a posicao de André Saddy: “Se a Constituicdo coloca o Estado na posigdo de
agente regulador, nem por isso pretendeu implantar uma economia de cunho centralizado. Nao permite
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objetivos consagrados pela Republica Federativa do Brasil, notadamente
resguardados nos artigos 1° e 3° da Constituicdo Federal.

E de se dizer, nessa conjuntura, que tanto a sociedade, o mercado e o
Estado n&do discrepam da persegui¢ao ultima do modelo de estado de bem-estar - e 0
termo, aqui, é utilizado de maneira ampla, a fim de comprimir o elenco de objetivos
estampados na Constituicgo'’®.

Pondere-se: todos os trés, em graus variados de profusao, precisam intuir
como pano de fundo das suas atividades o desenvolvimento nacional, a dignidade da
pessoa humana e o bem-estar geral, a despeito de ndo lhes ser obstruida a livre
iniciativa e a persecugdo do lucro. O que se avizinha, no entanto, é que o ideal das
atividades tenha como pressuposto fundamental, como sustentaculo formativo e como
escopo de consecugdo as exemplares proposigbes diagnosticadas no corpo da

177

Constituicao'*", as quais, como ja aludido, configuram e constituem objetivos

proeminentes - e, portanto, metas-programa, nortes de execugdo, finalidades da

Republica.

178 9

Por conta disso, as falhas de mercado'”® (externalidades'”® negativas,

assimetria de informacdes, selecdo adversa, fendas estruturais etc.) tém severas

esse entendimento nem a analise dos principios consagrados expressamente, nem a andlise sistematica
do texto. Ademais, exercera essa sua posi¢cdo na forma estabelecida em lei. O principio da juridicidade
devera, portanto, pautar a atuagédo do Estado nessa fungdo”. SADDY, André. Op. Cit., p. 91.

7% Nas palavras de Washington Peluso de Souza a racionalidade baseada na ideologia adotada e
traduzida na Politica Econdémica do Estado explica o fato de se controlar o poder econémico privado,
mesmo no modelo liberal, impedindo-o de infringir os seus principios fundamentais. Por conta disso, “(...)
as normas de Direito Privado podem basear-se nos dispositivos da Ordem Juridica para garantir a pratica
da livre concorréncia, o direito de propriedade privada, o uso dos instrumentos contratuais pela afirmagao
da autonomia da vontade, e assim por diante. A ideologia adotada admitira tais principios e corresponde a
realidade econébmica do mecanismo do mercado, com suas consequéncias todas. Mas na mesma
ideologia podem estar incluidos objetivos como o desenvolvimento econémico, a solugdo social do
problema da habitagcdo ou a ampliagdo do mercado de emprego, a garantia de um certo nivel minimo de
vida e outros. Definidos na Politica Econdmica, estes elementos passam a condicionar tanto a agdo do
Estado, como a do particular. A estrutura juridica devera ser equipada para este fim. E o Direito
Econdmico incumbe-se de harmonizar aquelas agdes evitando o conflito de interesses”. SOUZA,
Washington Peluso de. Op. Cit. In SOUZA, Washington Peluso de; CLARK, Giovani. (Coord.). Op. Cit., p.
21.

7 N3o se pode deixar de salientar a existéncia de um cunho dirigente na Constituicio de 1988, uma
prognose do porvir, consubstanciado nesta estipulagcdo de objetivos persecutérios do Estado. Uma visdo
referencial dessa ideia foi diagnosticada por Gilberto Bercovici, para quem: “Pela Teoria da Constituicdo
Dirigente, a Constituicdo ndo é s6 garantia do existente, mas também um programa para o futuro. Ao
fornecer as linhas de atuagdo para a politica, sem substitui-la, destaca a interdependéncia entre estado e
sociedade: a Constituicdo Dirigente € uma constituicdo estatal e social. No fundo, a concepgdo de
Constituicdo Dirigente, para Canotilho esta ligada a defesa da mudanga da realidade pelo direito. Seu
sentido, seu objetivo é o de dar for¢a e substrato juridico para a mudanga social, a Constituicdo Dirigente
é um programa de agdo para a alteragdo da sociedade.” BERCOVICI, Gilberto. Op. Cit., p. 35.

78 As falhas de mercado “impedem que todas as relagdes econdmicas possam alcangar a melhor
eficiéncia apenas pela transacdo entre os agentes. Essas falhas devem ser consideradas e dirimidas,
quando possivel, pelas regras juridicas”. RIBEIRO, Marcia Carla Pereira; GALESKI JUNIOR, Irineu. Op.
Cit., p. 92.
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implicacdes tanto no que tange ao atingimento dos interesses (metas) do Estado,
quando no concernente as aspiragdes da sociedade (bem-estar geral), de modo a
calhar relevante a sua nominada fung&o ordenadora'®, mediante a atribuicdo de papel
normativo-regulador da atividade econémica, nos termos do artigo 174'®' da Carta
Constitucional. Age, aqui, o Estado, como ente balizador de condutas com vistas a
evitar que os interesses puramente privados e marcadamente individualistas dominem
a cena do mercado e se distanciem dos valores programados pela Constituigao'®?.

Alias, sob o ponto de vista da atividade regulatéria do Banco Central,
costuma-se justifica-la a partir da presenca de algumas situag¢des especificas, a saber:
“o interesse publico da moeda, a existéncia de externalidades negativas na atuagéo
dos bancos - que podem levar ao risco sistémico -, o risco moral e a assimetria
informacional”'®,

Focalizando e delimitando o tema ao objeto desta dissertacéo, direciona-se
doravante o estudo a uma especifica modalidade de intervencdao do Estado na
economia, mais propriamente abordando-se o regime especial de liquidacao

extrajudicial das instituigdes financeiras em situagdo de insolvéncia'®, cuja realizagéo

7% O conceito de externalidade ¢ bem conhecido. Ha externalidade sempre que determinada relagéo
juridicas produz efeitos, geralmente ndo-mensuraveis, para sujeitos que ndo participaram daquela
determinada relagao juridica”. SALOMAO FILHO, Calixto. Op. Cit., p. 198.

'8 Afirma Eros Grau, em sucintas e objetivas linhas, que “a intervengéo do Estado na vida econémica é
um redutor de riscos tanto para os individuos quanto para as empresas, identificando-se, em termos
econdmicos, em um principio de seguranga.” GRAU, Eros Roberto. A Ordem..., p. 33.

'8 “No que tange ao art. 174, no entanto, a expressdo atividade econdémica é utilizada noutro sentido.
Alude, o preceito, a atividade econémica em sentido amplo. Respeita a globalidade da atuacédo estatal
como agente normativo e regulador. A atuagdo normativa reclama fiscalizagdo que assegure efetividade e
eficacia do quanto normativamente falando - dai porque, em rigor, nem seria necessaria a énfase que o
preceito adota ao expressamente referir a fungéo de fiscalizagdo. A atuagdo reguladora ha de, impde a
Constituicdo, compreender o exercicio das fun¢des de incentivo e planejamento. Mas ndo apenas isso:
atuacdo reguladora reclama também fiscalizagdo e, no desempenho de sua agdo normativa, cumpre
também ao Estado considerar que o texto constitucional assinala, como fun¢des que lhe atribui, as de
incentivo e planejamento. Este, por outro lado, ndo abrange apenas a atividade econémica em sentido
estrito, porém toda a atividade econémica em sentido amplo”. Ibidem, p. 107.

182 «ps atividades econdmicas surgem e se desenvolvem por forga de suas proprias leis, decorrentes da
livre empresa, da livre concorréncia e do livre jogo dos mercados. Essa ordem, no entanto, pode ser
quebrada ou distorcida em razdo de monopdlios, oligopdlios, cartéis, trustes e outras deformagdes que
caracterizam a concentragdo do poder econdmico nas maos de um ou de poucos. Essas deformagdes da
ordem econdmica acabam, de um lado, por aniquilar qualquer iniciativa, sufocar toda a concorréncia e por
dominar, em consequéncia, os mercados e, de outro, por desestimular a produgéo, a pesquisa e o
aperfeicoamento. Em suma, desafiam o préprio Estado, que se vé obrigado a intervir para proteger
aqueles valores, consubstanciados nos regimes da livre empresa, da livre concorréncia e do livre embate
dos mercados, e para manter constante a compatibilizagédo, caracteristica da economia atual, da liberdade
de iniciativa e do ganho ou lucro com o interesse social’. GASPARINI, Dibégenes. Direito Administrativo.
Sao Paulo: Saraiva, 1995. p. 429.

183 CAMILO JUNIOR, Ruy Pereira. O controle judicial dos Bancos Centrais. Revista de Direito Bancario e
do Mercado de Capitais, Sao Paulo, ano 15, n° 58, p. 13-38, out./dez. 2012. p. 33.

A propésito, “o BACEN, enquanto preside processos de liquidagdo extrajudicial de instituicbes
financeiras, atua sobre o dominio econdmico”. GRAU, Eros Roberto; FORGIONI, Paula. Op. Cit., p. 214.
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¢é efetivada por meio do Banco Central do Brasil, 6rgdo da Administracdo Indireta,
criado a partir da edigdo da Lei 4.595/64.

Voltam-se as linhas sequenciais, pois, a atuagdo do Banco Central como
ente regulador do mercado bancéario, ao seu importante papel na fiscalizagdo dos
Bancos brasileiros, ao alcance e a formalizacdo de medidas interventivas nas
instituicdes insolviveis, bem como a analise da criagdo de mecanismos exdgenos
(paraestatais) de saneamento do Sistema Financeiro Nacional, notadamente diante da
instituicdo e da consequente ampliacado de atuagédo do Fundo Garantidor de Créditos,

como importante mecanismo periférico de preservagéo.
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3 MECANISMOS DE REGULAGAO DO SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL

3.1 O PAPEL DOS BANCOS COMO AGENTES ECONOMICOS

A fim de que se possa adscrever o tema central deste capitulo a trés
espagos bastante delimitados de consulta, procurar-se-a, doravante, fixar atencao a
concepgéo daquilo que se entende por Sistema Financeiro Nacional, ao papel e a
fungéo dos bancos no cenario econdmico e, mais propriamente, a atuacdo do Banco
Central como ente regulador da atividade bancéria mediante a estruturacédo de uma
rede de protecéo do sistema financeiro, logicamente concentrando o campo de analise
ao contexto brasileiro.

N&o ha preocupacdo, adiante-se desde logo, em buscar um referencial
tedrico puro, estanque e plenamente definido a respeito dos assuntos esquadrinhados,
motivo por que o necessario fundamento técnico e doutrinario sera colhido de autores
diversos, sem a preocupacéo efetiva e aprioristica de se apegar a uma corrente
particular de estudo. Noutra senda, todavia, para fins de paradigma de sustentacgao,
ancorar-se-a neste capitulo em marcos-legais plenamente definidos (Constituicao
Federal de 1988, Lei 4.595/64 e Lei 6.024/74), eis que a avaliagdo de algumas
concepgdes peculiares detém amparo bastante claro na legislagdo constitucional e
infraconstitucional brasileira. Aparadas eventuais arestas, volve-se inicialmente ao
exame do marco-constitucional.

O Sistema Financeiro Nacional possui regramento especifico no campo
constitucional, consoante se denota da leitura do normativo insculpido no artigo 192,
com redacgédo dada pela Emenda Constitucional n® 40 de 29 de maio de 2003. O Poder
Constituinte derivado reformador alterou significativamente os arranjos fixados
originariamente na Constituicdo de 1988, revogando todos os incisos e paragrafos
alinhados ao caput do referido dispositivo, delegando ao legislador ordinario a
competéncia para estabelecer os regramentos especificos no ambito do Sistema
Financeiro Nacional, mantendo-se, com algumas alteragdes, a redacgéo inscrita na
cabeca do artigo 192,

Os caracteres que conformam os vocabulos remanescentes da prescrigcdo

normativo-constitucional (remanentes ap0s a revogagéo pela Emenda Constitucional),

'8 «0 Sistema Financeiro Nacional, estruturado de forma a promover o desenvolvimento equilibrado do
Pais e a servir aos interesses da coletividade, em todas as partes que o compdem, abrangendo as
cooperativas de crédito, sera regulado por leis complementares que dispordo, inclusive, sobre a
participagéo do capital estrangeiro nas instituicdes que o integram”.
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no entanto, pouco explicam o significado efetivo daquilo que se entende por Sistema
Financeiro Nacional. Aparentam unicamente induzir programaticamente a sua
estruturacdo fatico-normativa ao escopo do desenvolvimento nacional e a servigo da
coletividade, deixando o recinto aberto ao legislador infraconstitucional para a sua
regulacdo efetiva, para o escalonamento de atribuicbes e competéncias, para a
definicdo dos 6rgdos que o compdem - dentre outros fatores de importante definicdo
legal.

A explicacdo parece residir no fato de o sistema constitucional patrio ter
incorporado sem reservas'® a Lei 4.595 de 31 de dezembro de 1964, que dispos
sobre a politica e as instituicbes monetarias, bancérias e crediticias, bem como criou o
Conselho Monetario Nacional e o Banco Central do Brasil, este em substituicdo a
antiga SUMOC - Superintendéncia da Moeda e do Crédito'®’. Referida legislag&o fixou,
ainda, o modelo estrutural da composi¢do do Sistema Financeiro Nacional,
constituindo-o pelos seguintes 6rgaos: Conselho Monetario Nacional, Banco Central
do Brasil, Banco do Brasil, Banco Nacional do Desenvolvimento Econémico e Social
(BNDES) e as demais instituicdes financeiras publicas e privadas.

Sustentado nessas perspectivas legais/constitucionais € que o arranjo
doutrinario passa a ordenar a conceituacdo'® do que seria o Sistema Financeiro
Nacional, ora voltando-se a uma percepgao a partir de sua estrutura formativa, ora
analisando-o tendo como base as suas finalidades de atuagao e estruturacdo. E dizer:
o Sistema Financeiro pode ser conhecido pela estrutura que o compde, mas também
pode sé-lo pelos objetivos de sua criagdo (leia-se, em especial: o desenvolvimento
nacional).

Na visdo de Luiz Tzirulnik'®®

, exemplificativamente, “o Sistema Financeiro
Nacional, conforme estruturado pela Lei da Reforma Bancaria, € composto por uma
série de instituicdes financeiras publicas e privadas, tendo como 6rgdo maximo de
regulagdo e fixacdo de politicas monetaria e crediticia o Conselho Monetario
Nacional”. Citado conceito, no entanto, limita-se a diagnosticar a estruturagdo do

Sistema Financeiro, deixando de avaliar as reais fungbes dos 6rgdos que o compdem,

'8 SADDI, Jairo. O Poder e o Cofre: repensando o Banco Central. So Paulo: Textonovo, 1997. p. 195.
87 A SUMOC havia sido criada em 02 de abril de 1945, por meio do Decreto-lei n. 7.293 do Presidente
Dutra.

'8 para Nelson Nazar, “o conceito de Sistema Financeiro Nacional deve trazer informagdes suficientes
para se reconhecer um conjunto de principios (elementos abstratos) e instrumentos (elementos materiais)
capazes de definir de modo préprio (de acordo com o ordenamento juridico patrio) o atendimento e
desenvolvimento dos mecanismos de distribuicdo, acumulagdo e consumo de recursos financeiros
gdinheiro)“. NAZAR, Nelson. Direito Econémico. Bauru, Sao Paulo: Edipro, 2009. p. 154.

8 TZIRULNIK, Luiz. Intervencgéao e Liquidagdo Extrajudicial das Instituicbes Financeiras. 3. ed. Sao Paulo:
RT, 2005. p. 26.
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bem como olvidando ponderar acerca das especificas finalidades de criagdo de um
sistema ordenado em prol do desenvolvimento econdédmico do Pais.

Portanto, em uma percepcdo de maior envergadura, Eduardo Fortuna'®
classifica-o da seguinte forma:

Uma conceituagéo bastante abrangente de sistema financeiro poderia
ser a de um conjunto de instituicdes que se dedicam a, de alguma
forma, ao trabalho de propiciar condi¢cdes satisfatérias para a
manutengdo de um fluxo de recursos entre poupadores e
investidores. O mercado financeiro - onde se processam essas
transagbes - permite que um agente econOmico qualquer (um
individuo ou empresa), sem perspectivas de aplicagdo, em algum
empreendimento proprio, da poupanga que € capaz de gerar, seja
colocado em contato com outro, cujas perspectivas de investimento
superar as respectivas disponibilidades de poupanca.

Trata-se, em sentido concreto, de uma estrutura organizacional voltada a
regulagdo e a fiscalizacdo do mercado financeiro nacional em sentido amplo,
composto por 6Orgdos ligados a administragdo publica indireta, dentre os quais
atualmente se destacam, em rol apenas exemplificativo, o Conselho Monetario
Nacional (6rgdo deliberativo), a Superintendéncia de Seguros Privados, o Banco
Central do Brasil e a Comissao de Valores Mobiliarios (6rgdos de regulamentagao)'®".

Em adig¢éo, porém, igualmente se trata - como o préprio nome induz - de
um sistema e, como tal, € composto por elementos (6rgaos, empresas, instituicdes)
ordenados e voltados a promover a circulagdo financeira (em forma de moeda-
espécie, moeda escritural ou crédito) em prol de alocagdo de recursos nos mais
variados setores da sociedade, visando ao desenvolvimento econdmico como
instrumental & consecugdo do bem-estar geral'®?. Relembre-se, neste ponto, o que
anteriormente ja se constatou: a Constituicdo Federal demanda analise sistematica do
seu conteudo normativo - dos seus principios e das suas regras -, de modo que a

ordem econbmica nacional, da qual o sistema financeiro é pecga-chave, precisa ser

% FORTUNA, Eduardo. Mercado Financeiro: Produtos e Servicos. 15. Ed. Rio de Janeiro: Qualitymark,

2002. p. 11.

°" Absorvendo também o robusto conceito proposto por Nelson Nazar, fixa-se o Sistema Financeiro
Nacional “como conjunto de instituicbes publicas e privadas, autoridades e agentes, consistentes em
orgdos governamentais, autoridades monetarias e bancarias, pessoas fisicas, pessoas juridicas e
entidades de investimento coletivo, cada um desempenhando um papel particular, por forga de lei ou por
forga dos negocios realizados, dedicadas a propiciar condi¢des satisfatorias para a manutengdo de um
fluxo de recursos financeiros entre poupadores e investidores no Pais”. NAZAR, Nelson. Op. Cit., p. 154.
%2 Como propala e adverte Manoel Gongalves Ferreira Filho, “o desenvolvimento n&o é um fim em si mas
um simples meio para o bem-estar geral. Dessa forma, tem ele de ser razoavelmente dosado para que
n3o sejam impostos a alguns, ou mesmo a toda uma geracao, sacrificios sobre-humanos, cujo resultado
somente beneficiard as geragdes futuras, ou que so servirdo para a ostentacdo de poténcia do Estado”.
FERREIRA FILHO, Manoel Gongalves. Curso de Direito Constitucional. 38. ed., Sao Paulo: Saraiva, 2012.
p. 388.
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interpretada em consonéncia aos objetivos fundamentais da Republica, notadamente
circunscritos aos artigos 1° e 3° da Carta Constitucional.

Cabe assentar, ainda, que o Sistema Financeiro - embora também seja
condicionado por fatores econémicos, ao passo em que 0s movimentos oscilantes da
economia (nacional e global) tendem a afetar os fluxos e as correntes de capital
dirigidos ao impulso do desenvolvimento econbémico do Pais - tem no Direito o
instrumental tencionado a influir diretamente os processos de decisdo dessa estrutura,
na medida em que, por meio de normas juridicas, conforma, regula e sanciona as
atividades desempenhadas pelos érgaos e entidades que o compdem. Assim, como ja
exposto, o Estado, por intermédio de seus bracgos reguladores, é quem dirige esta nau,
ndo obstante também esteja 0 mesmo Estado a participar diretamente desse processo
de desempenho da atividade econémica em sentido estrito no segmento bancario, por
meio de empresas publicas e sociedades de economia mista (a saber: Caixa

Econdmica Federal e Banco do Brasil'®)

igualmente sujeitas aos regramentos
reguladores estatais. Age o Estado em dupla manus, tanto a exercendo de fato quanto
regulando a atividade econdmica inerente ao Sistema Financeiro Nacional.
Novamente, todavia, ha de se focalizar o campo de analise. Ainda que,
como dito, o Estado também participe (atue, exercite) da atividade bancaria, em
regime e condi¢des similares a iniciativa privada - nos termos do artigo 173 da
Constituicao -, cabera centralizar a avaliagdo apenas aos modelos de intervengéo (no
sentido de regulagdo) do Estado nas instituicdes financeiras privadas, sobretudo

diante da propria delimitagdo legal definida pela Lei 6.024/74'%

- que rege o0s
procedimentos de intervengao e liquidagdo extrajudiciais, a ser estudada no capitulo

subsequente. Pois, assim: avaliar-se-a a participagdo do Estado como regulador no

1% |mportante curiosidade histérica: (...) entre 1964 (quando foi criado o Banco Central do Brasil) e marco

de 1986, o Banco do Brasil era, para fins de determinagdo da base monetéria, consolidado ao Banco
Central do Brasil. Ao conjunto formado pelo Banco do Brasil e Banco Central do Brasil dava-se a
denominagéo de Autoridades Monetarias, ou de Banco Central do tipo misto. A segunda denominagéo
provém do fato de as Autoridades Monetarias apresentarem ao mesmo tempo, em seu passivo e ativo,
contas tipicas de Banco Central e de bancos comerciais. Neste sistema, por exemplo, as Autoridades
Monetarias recebiam depositos a vista do publico (os depoésitos a vista efetuados no Banco do Brasil,
entdo diretamente contabilizados na base monetaria). Em fungdo disto, as reservas em caixa das
Autoridades Monetarias apresentavam valores estatisticamente ndo despreziveis, pois o Banco do Brasil
tinha que manter numerario para saldar os cheques diretamente apresentados aos caixas das suas
agéncias. Hoje em dia, como o Banco Central do Brasil ndo recebe depositos a vista, as disponibilidades
de caixa mantidas pelo Banco Central sdo despreziveis para fins de estatisticas monetarias, fazendo com
que o papel-moeda emitido coincida com o papel-moeda em circulagdo”. SIMONSEN, Mario Henrique;
CYSNE, Rubens Penha. Macroeconomia. 4. ed., Sdo Paulo: Atlas, 2009. p. 35.

104 “Artigo 1°: As instituicdes financeiras privadas e as publicas ndo federais, assim como as cooperativas
de crédito, estdo sujeitas, nos termos desta Lei, a intervengdo ou a liquidagéo extrajudicial, em ambos os
casos efetuada e decretada pelo Banco Central do Brasil, sem prejuizo do disposto nos artigos 137 e 138
do Decreto-lei n® 2.627, de 26 de setembro de 1940, ou a faléncia, nos termos da legislagao vigente.”
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setor bancario privado, nos casos em que haja situa¢des de insolvéncia de instituicdes
financeiras - desimportando, para estes prenotados fins, a atuagdo do Estado agente
econdmico propriamente dito.

Para tanto, impende conceber a importancia das instituigbes financeiras
como entidades inseridas na estrutura do sistema financeiro brasileiro e, por assim
dizer, qual é a relevancia sob o ponto de vista da economia nacional que as fazem
demandar uma visdo diferenciada do Estado, mormente no concernente a
instrumentalizacdo de mecanismos de preservacdo e saneamento do Sistema
Financeiro Nacional.

Como ponto nodal para o estabelecimento da natureza juridica das
Instituicdes Financeiras, a despeito da dificuldade em se adotar uma terminologia
precisa'®, & comum ordenar seu conceito explicativo derivando-o de uma analise
acerca da atividade econbémica que estdo a desempenhar. Parte-se, de certa forma,
de um elemento funcional, ou seja: da fungao que estes agentes econdémicos exercem
no cendrio econémico'®.

E exatamente essa a concepgdo apregoada pelo legislador ordinério,
quando da edigdo da Lei 4.595/64, definindo-as no artigo 17'®’. Ha, pois, um marco-

legal e conceitual bastante definido no ordenamento juridico brasileiro, ndo obstante a

1% | uis Moncada alude & dificuldade em se focalizar com exatid&o o conceito de atividade bancaria: “Uma

definicdo precisa de actividade bancaria revela-se de uma extrema dificuldade, pois que esta forma de
actividade se analisa num conjunto de actos variados e heterogéneos de caracter comercial desde as
classicas operagdes de crédito até a tomada firme de titulos e servigos especializados, tais como aluguer
de cofres, cuja pertinéncia a actividade bancaria deriva mais da qualidade do ente que os pratica do que
das caracteristicas materiais dos actos em causa, hetergéneos e submetidos a regimes juridicos
diferenciados. A actividade bancaria € pois uma forma de actividade de caracteristicas acentuadamente
profissionais. Na verdade, a qualificagdo de acto bancario depende menos da sua natureza intrinseca do
que da qualidade do seu autor”. MONCADA, Luis S'. _Cabral. Op. C_:it., p. 305 ) _

Faz-se, precedentemente, contudo, um necessario decote epistemologico: tratar-se-a, para fins deste

estudo, das Instituicdes Financeiras /ato sensu, nominalmente os Bancos Comerciais, Bancos Multiplos
e/ou Bancos de Investimento. Muito embora a diferenciacéo entre essas trés espécies seja importante em
um sentido juridico-econémico, o foco aqui deve ser restritivo € ndo ampliativo. De mais a mais, ndo se
cuidara, por absoluta falta de espaco e diregdo metodolégica, das demais pessoas juridicas que
eventualmente também trabalhem com a concessdo de empréstimos ou com a fruigdo de investimentos
financeiros, como, por exemplo, as Sociedades de Financiamento e Investimento, os Fundos de
Investimento, as Cooperativas de Crédito, as Associa¢cdes de Poupanga e Empréstimo, as Bolsas de
Valores ou as Empresas Corretoras. Para um estudo histérico aprofundado sobre este tema remete-se a
obra “Instituicdes Financeiras Privadas”, de Aloysio Lopes Pontes. (PONTES, Aloysio Lopes. Instituigbes
Financeiras Privadas. Rio de Janeiro: Forense, 1973). Para uma diferenciagéo entre bancos e instituicdes
financeiras pode-se aventar que os primeiros operam com capital préprio e de terceiros, enquanto as
segundas apenas podem operar com capital proprio. Sobre o tema, verificar: ABRAO, Nelson. Direito
Bancario. 14. ed. Sédo Paulo: Saraiva, 2011. p. 35.
197 “Consideram-se instituicdes financeiras, para os efeitos da legislagdo em vigor, as pessoas juridicas
publicas ou privadas, que tenham como atividade principal ou acessoéria a coleta, intermediagdo ou
aplicacdo de recursos financeiros proprios ou de terceiros, em moeda nacional ou estrangeira, e a
custaddia de valor de propriedade de terceiros”.
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disposicdo normativa seja passivel de sofrer censura ou interpretagbes divergentes,
restando longe de conotar um axioma'®.

Assenta-se, assim, que as instituigdes financeiras'® sdo intermediadoras
da economia, na medida em que captam recursos junto a populagdo para empresta-
los a quem lhe requeira crédito, em cujo processo desencadeia a criagdo de moeda®®,
no sentido amplo do termo. Em simile posicao, Albino Natividade aduz que “em linhas
generalissimas, determinada instituicdo financeira cria (0 que é diverso de emitir)
moeda ao ndo restringir sua carteira de crédito aos valores efetivamente recebidos em
depoésito (intermediagéo), assim emprestando para além de seus ativos, fiada na

crenga de que ndo ocorrera o resgate total das posigoes™".

Angariando recursos de pessoas®®? (

naturais ou juridicas, de direito publico
ou privado) superavitarias emprestam-nos®® a unidades deficitarias, impulsionado o
ciclo econémico.

Juridicamente, o banco pode ser definido como uma organizagéo

empresaria, que se utiliza de recursos monetarios proprios ou de terceiros na atividade

1% Nelson Abréo tece criticas a concepgao estampada no artigo 17 da Lei 4.595/64. Alerta o Autor: “Em
primeiro lugar, ndo se pode caracterizar um tipo de empresario, e a instituicdo financeira o €, sem sombra
de duvida, por sua atividade acesséria, mas pela essencial, a menos que se considere que a segunda
atividade prevista pelo dispositivo, ou seja, a custédia de valor de propriedade de terceiros possa ser a
principal, o que, evidentemente, ndo se comparece com a fungéo precipua dos bancos”. ABRAO, Nelson.
Op. Cit., p. 33.

195)A exemplo, Eduardo Saloméo Neto, por sua vez, classifica-as como “instituicdes crediticias de carater
genérico, cuja fungdo é a captagdo de recursos sem o carater de especializagdo em preponderancia de
certo tipo de negbcio que caracteriza as sociedades de crédito, financiamento e investimento e as
sociedades de arrendamento mercantil”. SALOMAO NETO, Eduardo. Direito Bancério. Sdo Paulo: Atlas,
2011. p. 65.

200 “Na economia capitalista moderna, a moeda faz parte de um arranjo institucional complexo, que inclui
o banco central, o sistema bancéario e um conjunto de regras que governam o ‘jogo econémico’. Nesta
economia, a moeda que esta na base de todas as transacdes econdmicas relevantes € uma moeda de
crédito de emissao privada”. FREITAS, Maria Cristina Penido de. Racionalidade da Regulamentagdo e
Supervisdo Bancaria: Uma interpretagdo heterodoxa. In SOBREIRA, Rogério (Org.). Regulagdo
Financeira e Bancaria. Sdo Paulo: Atlas, 2005. p. 19.

21 NATIVIDADE, Albino Matias da. Op. Cit., p. 47.

2 Esse fendmeno ¢ identificado por operagdo passiva, consistente na recepgcdo das economias
populares. Nas palavras de Fernando Zunzunegui, “los fondos recibidos constituyen o son reconducibles
al concepto de ahorro, em la medida que representan sumas apartadas por cualquier causa del consumo
presente para la satisfaccion de necesidades futuras. Los ahorradores confian em poder disponer de las
mismas cuando lo requieran sus necesidades. Y, por su parte, la referencia a que los fondos proceden del
publico, es decir, de uma masa indiferenciada de personas, trata de llamar la atencién sobre el hecho de
que una actividad bancaria digna de tal nombre es dificil de concebir em la hipétesis de captacién de
pasivo de um unico sujeto”. ZUNZUNEGUI, Fernando. Ordenacién Bancaria. Madrid: Espasa Calpe, 1992.

.22
Bis Por sua vez, este fendbmeno pode ser identificado como operagdes ativas, notadamente aquelas em
que se empregam 0s recursos recebidos mediante investimento em outras atividades produtivas.
Fernando Zunzunegui, de quem se colhem bons ensinamentos, acntua que “las inversiones de la banca
pueden ser: directas, com las que financia las actividaes comerciales o industriales ejercidas en nombre
propio; de participacion, con las que refuerza o adquiere el control de otras empresas; o crediticias, con
las que financia las actividades productivas de terceiros”. Ildem.
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crediticia, mobilizando recursos financeiros para o desenvolvimento de atividades
produtivas®®.

Com vistas ao estabelecimento de demarcagéo epistemoloégica, a atividade
bancaria, em uma conotagéo ampliativa, pode ser diagnosticada como a coordenacéo
de operagbes passivas de recepgdo das economias (poupang¢a) do publico com
operagdes ativas de investimento das economias recebidas, em uma relagéo funcional

de matua dependéncia®®

, identificando-se, nesse processo, trés elementos principais:
as operacdes passivas, as operacgdes ativas e a vinculagdo entre ambas. Desvela-se
"no bindmio facilitagdo da poupanga e geracdo de investimento por meio da provisdo
de liquidez aos agentes econdmicos™®.

Em sentido puramente material, os bancos ndo produzem diretamente
riqueza - a despeito de inovarem a ordem econdmica como criadores de moeda -, mas
permitem que haja alocacdo de recursos financeiros nos mais diversos setores
produtivos, de modo a alavancar e potencializar o funcionamento da economia real, ao
passo em que ‘“realizam a transferéncia do poder de compra e, portanto, de direitos
sobre a riqueza, entre poupadores (rentistas) e os devedores™’. Nesse panorama,
confluindo os aspectos inerentes as intermediagbes financeiras, “os bancos participam
da criagdo do funding necessario para a consolidacdo dos investimentos produtivos,
fonte de criacdo da riqueza material capitalista™.

Em uma época na qual o crédito € a mola-propulsora dos negécios
juridicos®®, influindo diretamente na viabilizagdo de inimeros palcos para as mais
variadas produc¢des de bens e servicos de consumo, ndo se ha de negar que os
bancos, como principais atores do cenario econdmico global, ttm papel protagonista
em qualquer analise que se possa realizar acerca de um determinado sistema

econdmico capitalista®'®.

204 ABRAO, Nelson. Op. Cit., p. 50.
25 Conferindo uma nogcdo puramente tedrica a respeito da atividade bancaria, Fernando Zunzunegui
sustenta: “En la literatura econémica se entiende por actividad bancaria la coordenacion de operaciones
pasivas de recepcion de ahorro del publico com operaciones activas de inversion del ahorro recebido, em
una relacion de mutua dependencia”. ZUNZUNEGUI, Fernando. Op. Cit., p. 22.
26 SADDI, Jairo. Crise..., p. 57.
22; FREITAS, Maria Cristina Penido de. Op. Cit. In SOBREIRA, Rogério. (Org.). Op. Cit., p. 22.

Idem.
209 3obre o assunto: BAUMAN, Zygmunt. Op. Cit., p. 15.
210 “(...) os bancos tém um papel central na dindmica monetaria e financeira de uma economia capitalista,
ja que se constituem ndo em entidades neutras na intermediagcdo de recursos reais, mas sim em
entidades dindmicas cujo comportamento afeta ‘motivos e decisbes dos agentes’, assim como as
condigdes de liquidez e financiamento da economia. Os bancos, em condi¢des de incerteza, tém
preferéncia pela liquidez, compondo seu portfolio a partir da conciliagdo entre lucratividade e liquidez.
Dessa escolha depende a maior ou menor criagdo de crédito, depositos e moeda na economia,
independente da avaliagdo do tomador de crédito feita pelo banco”. PAULA, Luiz Fernando de; OREIRO,
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E por intermédio de instrumentos de conversdo de uma moeda bancaria
privada que se transformam os valores monetarios depositados nas instituicdes
financeiras em moeda corrente - ou mesmo em moeda virtual, eletronicamente
contabilizada nos balangos bancarios. E dizer: “a moeda bancéria ou a moeda de
crédito nasce como moeda privada, cuja validacdo social € fornecida pelo Estado
através do banco central, que garante a conversédo das moedas bancarias privadas em

moeda central”?"

. A partir disso, “é a existéncia do banco central que permite que os
ativos emitidos pelos bancos (os depdsitos a vista) sejam substitutos perfeitos da
moeda legal, ou seja, a moeda de curso forgado que é a unidade de conta e 0 meio de

212 Com esse

pagamento ultimo de todos os contratos econémicos relevantes
mecanismo de angariacdo de recursos junto ao publico e redistribuicdo por intermédio
da concessao de crédito, os bancos financiam a atividade econdmica a partir de
aportes de liquidez no mercado, regrados, validados e fiscalizados pelo Banco Central.

Vém dai, a reboque, os principais motivos pelos quais os bancos assumem
posicao estratégica no atual modelo econémico, a demandar, por consequéncia, um
olhar diferente do Estado: (i) essas empresas trabalham a partir de uma mercadoria
bastante peculiar - o dinheiro -, mediante o recebimento de recursos de terceiros e a
promessa de pagamento futuro®'®, a uma determinada taxa de mais-valia (geralmente
a titulo de taxa de juros); (ii) tendo em vista que a maioria da populagdo ndo detém
condigbes especificas de avaliar, aqui ou acola, as reais condigbes de os bancos
cumprirem as obrigagbes assumidas, relativas a devolugdo do capital consignado por
meio de depodsitos a vista, hd de preexistir nessa relagdo um absoluto e inexoravel
grau de confiabilidade, a saber: os depositantes devem previamente crer que, num
dado prazo e a uma dada taxa de rentabilidade, o valor monetario depositado lhe sera

restituido nas condi¢des pactuadas.

José Luis (Org.). Sistema Financeiro: uma analise do setor bancario brasileiro. Rio de Janeiro: Elsevier,
2007.p. 17.
2; FREITAS, Maria Cristina Penido de. Op. Cit. In SOBREIRA, Rogério (Org.). Op. Cit., p. 21.

Idem.
2B A proposito, a leitura de Carla Guapo Costa indica: “O grande problema dos sistemas financeiros é que
assentam, na pratica, num conjunto de promessas, que, pela sua propria natureza, podem nao ser
cumpridas. E, principalmente, os destinatarios dessas promessas sabem que as mesmas podem ser
violadas. Efectivamente, as transagdes financeiras sdo, na sua esséncia, um conjunto de promessas que
os agentes econdémicos fazem mutuamente. Estamos dispostos a entregar o nosso dinheiro a um banco,
ou outra instituicdo financeira, que nos promete devolver quando nés o entendermos; podemos,
igualmente, investir numa empresa, que nos promete uma parcela dos seus lucros futuros; os fundos de
pensdes prometem um fluxo de rendimento durante a nossa reforma; os seguros de vida garantem o
pagamento de determinada importancia na eventualidade da morte da pessoa segura”. COSTA, Carla
Guapo. Crises Financeiras na Economia Mundial: algumas reflexdes sobre a historia recente. Coimbra:
Almedina, 2010. p. 29.
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Por conta disso, os passivos bancéarios tornam-se os ativos de toda a

214

sociedade Sob tais perspectivas é que costumeiramente se afirma que “a

preservacao do direito do consumidor/depositante ter seu depdsito honrado tem sido
historicamente a principal justificativa da intervengdo governamental no setor?',
intuindo, em Gltima anélise, a protecéo da poupanca popular®™®.

Porém, este argumento justificador para a existéncia de especifica atuagao
estatal na regulagédo bancaria ndo é singular. Outros ha a revelar que o Estado age
para preservar um bem maior e reflexamente mais proeminente, concebendo-se que
0s mecanismos de ingeréncia no setor bancario foram criados para proteger a
totalidade do Sistema Financeiro Nacional, tanto quanto a prépria economia real do
Pais.

Abordou-se anteriormente que mercados autorregulaveis mostrar-se-iam
conjecturaveis em situacdes nas quais estes se suporiam hermeticamente cerrados,
em que fatores externos e alheios a integragdo de relagbes econdOmicas nao
aportassem qualquer influéncia nos resultados projetados pelos agentes®'’. Tratar-se-
iam, neste viés, de mercados puros. Sucede que no mundo real as transacdes
econdmicas globais viabilizam-se por meio de variadas integragbes de agentes, os
quais sofrem frontal influéncia de elementos externos, mas também os influenciam
diretamente.

E ponderar: existem inumeras condicionantes estranhas ao ‘jogo de
mercado’ que operam implicagées variadas na relagdo travada entre os agentes
econdmicos. Cite-se a exemplo a ocorréncia de assimetria de informagdes®'®: em
determinada correlagao de forgas, pessoas assumem diferentes posi¢cdes a depender

do grau de informagédo que detém, permitindo-lhes que tracem estratégias dispares

214 E assim que o setor bancario se mostra ainda mais singular. Em outros segmentos, os passivos das

empresas séo ativos de algumas pessoas; nos bancos, os seus passivos configuram-se efetivamente os
ativos de toda a sociedade, de modo uniforme.

215 | UNDBERG, Eduardo. Rede de... In SADDI, Jairo. Intervengéo..., p. 31.

218 A referéncia do termo é utilizada de maneira ampliativa, objetivando compreender todo e qualquer
%ocesso de acumulagéo de capital, ndo se restringido a conhecida Caderneta de Poupanca.

Giovani Clark e Fabiano Gomes de Oliveira abordam a autorregulagdo dos mercados como um mito

econdmico. Nesse sentido: “a rejeicdo da presenca estatal no mercado é contraria a propria histéria
econdmica, pois o surgimento do mercado como instituicdo deve-se, sobretudo, ao nascimento do Estado
Nacional. Se nao fossem as leis estatais, criando, limitando, regulando e protegendo, o mercado por si s6
n&o teria conseguido desenvolver-se ao ponto de, incoerentemente, tentar impedir a presenca do Estado
em seu meio”. CLARK, Giovani; OLIVEIRA, Fabiano Gomes de. Op. Cit. In SOUZA, Washington Peluso
de; CLARK, Giovani (Coord.). Op. Cit., p. 48.
218 «proplemas de assimetria de informag&o e agao coletiva fazem com que seja dificil, e mesmo pouco
racional, para um pequeno depositante avaliar o risco incorrido pelo banco e, eventualmente, decidir
retirar seus recursos da instituicdo, caso ndo concorde com o nivel assumido de risco”. PINHEIRO,
Armando Castelar. Notas sobre a reforma regulatéria do setor financeiro. /n CARNEIRO, Dionisio Dias;
BOLLE, Monica Baumgarten de. (Org.) A reforma do Sistema Financeiro Americano: nova arquitetura
internacional e o contexto regulatorio brasileiro. Rio de Janeiro: LTC, 2010. p. 10.



67

para o alcance da maximizagdo do bem-estar individual®'®

. Aquele, nesse embate, que
assume posi¢cdo mais vantajosa em termos de conhecimento informacional privilegiado
sobrepde-se em relagdo a outra parte, tornando a relagdo negocial dissonante. Nesse
mercado, por assim dizer, a interacdo ndo ocorrera de acordo com 0s mesmos graus
de informacdo, de modo que um elemento podera estar em vantagem sobre o outro.
De maneira geral, é assim que as interagées econdbmicas se superpbem, raramente
existindo homogeneidade na posicdo negocial. Nesse ambiente de incertezas, a
confianga exerce importante papel na fluéncia dos relacionamentos econémicos.
Propbe-se, assim, que em mercados impuros - ou seja: sujeitos a fatores

220 de fato, mercé de

externos - ndo seria possivel concretizar-se a sua autorregulagéo
que sempre existiriam circunstancias alheias a implicar certa hierarquia na adog¢éo de
posigbes. Haveria, assim, de imputar-se a um 6rgéo externo, legitimado pelo Estado (é
dizer: um poder intervencionista a ser exercido pela Administracdo Publica Direta ou
Indireta), a fungdo de regulagdo do mercado - e da economia em sentido amplo -,
evitando atos de concentragdo que resultem na criagdo de monopdlios, oligopolios ou
cartéis, sancionando o abuso de poder econdmico, fiscalizando, de forma geral,
setores importantes do aparelhamento econdémico.

221

No sistema bancario a situagdo & simile*’. Os negécios realizados entre

clientes e instituicdes financeiras ndo estao imunes a influéncias externas, a variagbes

219 «p principal razéo para tanto € a convicgdo de que o conhecimento se encontra disperso entre os

individuos e que, consequentemente, em cada relagdo econdmica os diferentes individuos vém com
diferentes parcelas, frequentemente dispares, assimétricas, de informagdo. Isso faz com que todo e
qualquer modelo sobre o funcionamento do mercado que pretenda indicar resultados esperados ou a
serem atingidos com base em ampla difusdo de conhecimentos e informagdes esteja necessariamente
fadado ao fracasso”. SALOMAO FILHO, Calixto. Op. Cit., p. 199.

20 Nzo se pode deixar de citar a existéncia de uma corrente de pensamento propenso a defender o
caminhar conjunto entre a regulagdo do Estado e a autorregulagdo dos mercados de capitais. Sob este
ponto de vista: “A autorregulagéo e a regulagdo estatal caminham lado a lado. E fato que os sistemas
aplicados na regulagcéo geral dos mercados de capitais ndo podem ser dissociados. Na verdade, a
autorregulagao tem sido historicamente um suporte valioso ao aprimoramento da prépria legislagéo, ou
regulagéo estatal, e a melhoria das praticas de mercado, sobretudo em um cenario de rapida mutagao do
sistema financeiro. A autorregulacdo, em termos objetivo, tem sido usada em maior grau como um
mecanismo complementar da regulacdo, em vez de algo que substitua a acdo estatal. Em diversos
momentos ela chega a antecipar e propor alteragbes ao regulador. Em outros, orientada pelo regulador,
edita, aplica e supervisiona as normas legais vigentes”. OLIVEIRA FILHO, Luiz Chrysostomo.
Autorregulagéo no Sistema Financeiro. In CARNEIRO, Dionisio Dias; BOLLE, Monica Baumgarten de
gOrg:). Op. Cit., p. 43.

21 <€ verdade que a regulagdo no mercado financeiro também se ocupa das classicas falhas de mercado
de natureza estrutural (monopolios, expressos através da concentragdo bancaria); de externalidades
(taxas de inadimpléncia de um agente que incidem sobre os custos totais das taxas de juros cobradas a
todos); da informag&o incompleta (contratos de deposito, em que o credor desconhece a qualidade dos
ativos que faréo frente aos passivos); da coordenacgéo e racionalidade processual (contratos do Sistema
Financeiro da Habitagdo que seguem padrdes determinados, inclusive de natureza registral). No ambito
das falhas de mercado de natureza institucional, o paralelo que poderia ser tragado aqui inclui bens
publicos e a moral hazard (a protecdo dada pelo sistema de seguro de depésito bancario); com o
planejamento, a escassez e o racionamento (na esfera do crédito a exportagdo, ou o financiamento
habitacional, como requisito ou exigibilidade bancaria). Por fim, quanto as falhas de mercado de natureza
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de taxas cambios, a oscilagbes de precos nos mercados segmentados, a crises
financeiras regionais, nacionais ou globais, a realces abruptos de inflacdo, a
estagnacdes macroecondmicas, a atos de concentragdo econdmica etc. Sdo inUmeros
os fatores externos geradores de implicagdes diretas na atividade bancaria.

Ha de se mencionar existirem também fatores internos propulsores de
reflexos negativos na relagdo banco-cliente. Nessa extensa gama pode-se citar,
exemplificativamente, a ocorréncia de fraudes bancarias, a distribuicdo disfargada de
lucros?®?, a maquiagem de balangos contabeis, a majoragéo do nivel de inadimpléncia
setorizada ou pulverizada, a desvinculagdo do grau de alavancagem (relagéo entre
ativos, patriménio e custos), a concessao de créditos de dificil recuperagao (pela baixa
liquidez da garantia, por exemplo) ou sem nenhuma garantia subjacente etc.

Tais circunstancias, proprias da economia real, denotam que o mercado
financeiro - e 0 mercado bancario propriamente dito - esta sujeito a encandecer diante
das mais variadas fagulhas que podem, de uma forma ou de outra, impactar
diretamente a economia do Pais e, sobretudo, o Sistema Financeiro Nacional. E h3,
certamente, coerentes explicagdes para esse fendbmeno.

Tendo em vista que as instituicdes financeiras trabalham com passivos de
prazo mais curto do que os ativos - ou seja: o tempo de resgate dos depésitos a vista
é relativamente menor do que o recebimento dos créditos que os bancos
disponibilizam ao publico -, os movimentos de ‘corridas bancarias’ podem redundar em
graves ameacas a solvabilidade de todo o sistema bancario.

Além disso, atualmente, o intercAmbio monetario entre as instituicdes
financeiras, ndo apenas na seara nacional, mas, a par da chamada globalizagédo

|223

econdmica, cada vez mais em ambito mundial®”, implicam uma constante e

comportamental, estabelece-se uma comparagdo com as condutas anticompetitivas (por exemplo, a
isengdo de tarifas bancarias com objetivo de conquistar clientes e, consequentemente, afetar a
concorréncia); com as politicas abusivas de pregos (cobranga de taxas de permanéncia em contratos de
mutuo), com lucros repentinos (produtos e servigos financeiros que surgem por uma dada conjuntura);
com a continuidade e a disponibilidade do servico (agéncias em municipios pioneiros), e com a
negociacdo e a barganha desiguais (contratos bancarios de adesao, por exemplo)”. SADDI, Jairo. Crise...,
. 59.
5)22 Especificamente sobre o tema, cabe o alerta: “A alegagéo de ter havido distribuicdo disfargada de
lucros € usualmente tratada pelos agentes de fiscalizagdo do Banco Central do Brasil como falta grave,
conforme descrito no §4°, da Lei 4.595/64, conquanto, registre-se, ndo existam qualquer artigo na Lei da
Reforma Bancaria tratando de distribuigo disfargada de lucros, o que ja seria suficiente para afastar por
completo qualquer possibilidade, ndo apenas de apenagdo, mas, sobretudo, de processamento de
qualquer feito administrativo no @mbito daquela autarquia tendo como pressuposto a violagdo de norma
exdgena, absolutamente estranha ao imenso conjunto normativo que compde o Sistema Financeiro
Nacional’. COSTA, José Andrés Lopes da. Distribuicao disfargada de lucros nas instituigoes financeiras:
uma analise critica. In OSORIO, Fabio Medina (Coord.). Direito Sancionador: Sistema Financeiro
Nacional. Belo Horizonte: Forum, 2007. p. 139.
23 Michael Taylor perscrutou o tema da integragdo dos mercados financeiros, cujo crescimento foi
avistado de maneira transfronteirica, de modo a impactar, inclusive, na escolha do mercado mais
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pulverizada troca de papéis e titulos de créditos entre os bancos, de modo que a
iliquidez de um pode resultar a inadimpléncia de outros, em efeito sucessivo®®.
Contribui para esse fator a chamada mundializagdo da econdmica global,
consubstanciada em uma extensa liberalizag@o a circulagdo de capitais impulsionada
por movimentos de desregulamentagéo®®, desintermediagdo e descompatirmentacéo
financeiras?.

Os bancos também funcionam como o mais relevante mecanismo de apoio
ao sistema de pagamentos®’ do Pais, englobando, dentre suas fungdes, a recepgéo
de valores e o repasse de créditos as mais variedades unidades econdmicas. A tarefa
de entidade gestora de pagamentos, inserta no rol de servi¢cos bancérios, atrai para si
0 papel de movimentar a economia ndo apenas no sentido do afluxo de capitais de
unidades superavitarias para unidades deficitarias, mas fundamentalmente de
intermediar por meio de compensagbes bancarias as extingbes das obrigacdes
negociais formalizadas por praticamente toda a sociedade.

Avistam-se, pois, as trés principais fungdes bancarias sob o ponto de vista
econdmico, a saber: (i) intermediadores de recursos ou de disponibilidades de liquidez;

(ii) transmutadores de ativos, em que créditos com determinadas caracteristicas de

adequado para a instalagéo das firmas bancarias. No original: “Different financial markets are also growing
more integrated. Investors can now diversify their risks by operating in several different markets at once,
often on a cross-border basis, while intermediaries can choose the regulatory environment most
convenient to them. However, markets are supervised by different authorities, and when intermediaries
operate in more than one market at once, this may increase the potential for systemic risk through
undetected large position taking as well as increase the scope for market manipulation or insider trading”.
TAYLOR, Michael. The search for a new regulation paradigm. Mercer Law Review, v. 49 n. 3, p. 793-807,
1998. p. 799.

224 “Para além dos riscos inerentes a proliferagédo dos produtos derivados, a liberalizagdo dos movimentos
de capitais, ao servigo do objetivo de criar um mercado Unico de capitais a escala mundial, arrastou
consigo um conjunto de alteragdes que viram potenciar fortemente a ameaga de risco sistémico”. NUNES,
Antonio José Avelas. Op. Cit., p. 29.

225 0 termo desregulamentacao é descrito por Avelas Nunes para indicar a plena liberalizagéo de capitais
iniciada nos anos 70 nos Estados Unidos, espraiada por movimentos pendulares em todo mundo
(contrarrevolugdo monetarista), com &apice nos anos 90, a par dos avangos tecnoloégicos nas
comunicagdes e da rede mundial de computadores. No entanto, para preservar os rigores terminolégicos,
0 mais correto seria 0 emprego do termo desregulagao financeira. Jairo Saddi conduz a diferenciagéo:
“Regulamentar, em sentido estrito, € a prerrogativa legal o Poder Executivo de editar normas sobre
matéria de alcance especifico. No caso brasileiro, a atribuicdo do poder regulamentar &€ da competéncia
privativa do presidente da Republica. A regulamentacdo é a manifestacdo da vontade dos governantes,
expressa em atos administrativos que produzem efeitos juridicos. Ja regular €, em sentido amplo e
descrevendo-a por uma de suas fungdes, dar ordenagéo a atividade econdmica”. SADDI, Jairo. Crise..., p.
24,
2% Nesse sentido, Avelds Nunes avalia a ocorréncia de trés caracteristicas essenciais no processo de
liberalizagdo da circulagdo dos capitais e da criagdo de um mercado Unico de capitais a escala mundial,
caracterizando-os como desintermediacdo, descompartimentagéo e desregulamentacdo. NUNES, Antonio
José Avelas. Op. Cit. p. 26.

210 proprio Banco Central do Brasil define o sistema de pagamentos como sendo “o conjunto de
procedimentos, regras, instrumentos e sistemas operacionais integrados usados para transferir fundos do
pagador para o recebedor e, com isso, encerrar uma obrigagao, interligando o setor real da economia, as
instituicdes financeiras e o banco central.” Banco Central do Brasil. Reestruturagdo do Sistema de
Pagamentos Brasileiro. Disponivel em <http://www.bcb.gov.br/?diretref>. Acesso em 14.12.2012.
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vencimento, risco, volume ou liquidez podem ser transformados em variadas
aplicagdes ou financiamento de bens (depositos em poupanga vertidos ao crédito
habitacional®®®); e (iii) a prestacéo de servigo de intermediagdo dos meios pagamentos
para compensacao de créditos e débitos entre os diversos agentes da economia.

De maneira geral, a manutencéo de um sistema bancario eficiente?® por
meio de um robusto plexo de instrumentos regulatc')rioszso, moldado por uma correta
apreciagao dos precos e dos riscos®*!, bem como arquitetado sobre ideias corretas de
alocagéo dos recursos em consonancia com os riscos expectados, viabiliza que sinais
de pregos contribuam para melhorar a destinagdo dos escassos recursos financeiros
reais, por meio do diferencial entre taxas de captacao e aplicagao - também conhecido
como spread bancario.

Compreende-se exatamente nesse nicho especifico de funcionalidade o
molde dos fundamentos primordiais da ordenagdo bancéria, j4 que se trata de
“‘garantizar la estabilidad de las empresas que ejercitan la actividad bancaria em
dendensa del normal funcionamiento del sistema financiero y de la economia em su
conjunto”®*2.

Cabe assinalar que a regulacdo do setor bancéario pode ter viés
macroecondmico, no sentido de ordenacdo do circuito monetério e de orientacdo do
crédito com vistas a prevencao de massas inflacionarias, bem como microeconémica,
voltado, por exemplo, a intervencdo em uma dada instituigéo financeira em regime de
insolvéncia. O mote, adiante analisado, reside no enfrentamento acautelatério de

crises bancarias de conotacgéo sistémica.

228 No campo habitacional, menciona-se um dado curioso, revelando mais uma das fungbes ordenadoras
do Estado: por conta da Resolugdo n® 1980/1993, o Banco Central do Brasil disciplinou o direcionamento
dos recursos captados pelas entidades integrantes do Sistema Brasileiro de Poupanga de Empréstimo
junto as cadernetas de poupanga, determinando que parte substancial do volume de captagdo seja
dirigida a projetos relativos ao setor habitagdo, notadamente vinculados ao Sistema Financeiro da
Habitagdo. Exemplifica, uma vez mais, a fungédo reguladora da atividade bancaria: Banco, quer captar
recursos da poupanga? Pois bem, devera investir, no minimo, 70% (setenta por cento) em financiamentos
habitacionais, conforme artigo 7° da referida Resolucéo.
229 «ps eficiéncias e as potenciais redugdes dos custos de transagdo ocorrem quando se da o encontro
desses agentes com coincidéncias reciprocas de intentos: os que pretendem investir, de um lado, e os
Que pretendem emprestar, de outro”. SADDI, Jairo. Crise..., p. 58.
20E aqui, novamente, as estradas por onde caminham o Direito e a Economia se cruzam, demonstrando,
tal como se aduziu anteriormente, o necessario dialogo académico entre ambos. Vale dizer: “Interessa ao
Direito, portanto, que tais mecanismos estejam em perfeito funcionamento para que se tenha assegurada
uma condicdo em que emprestadores possam emprestar e tomadores de empréstimo possam pedir
emprestado, sem que haja nenhuma ruptura no mercado de crédito”. Ibidem, p. 29.
21 Nas palavras de Albino Natividade, “a relacdo crédito/divida das instituicdes bancarias é, exatamente,
o fator de indugdo do grau de exposicao de tais entes empresariais ao risco, notadamente em razdo do
E)agtencial de alavancagem passivel de verificagdo”. NATIVIDADE, Albino Matias da. Op. Cit., p. 47.
ZUNZUNEGUI, Fernando. Op. Cit., p. 45.
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3.2 CRISE BANCARIA E RISCO SISTEMICO

As linhas precedentes permearam algumas caracteristicas inerentes as
instituicdes financeiras /ato sensu, descritas ao intuito de compreender no que consiste
o desenvolvimento da atividade bancéaria e de esclarecer os motivos pelos quais o
Estado dedica especial atengéo a esse ramo empresarial.

Recorde-se que os Bancos devem funcionar como molas de injecdo de
liquidez na economia, intercambiando a transferéncia de ativos financeiros de agentes
com saldos e balangos patrimoniais positivos para unidades economicamente
deficitarias, ao escopo de impulsionar os setores produtivos. Diante da constatada
proeminéncia da qual se incumbem as instituigdes financeiras, o Estado as regula ao
fito de lapidar uma intrincada teia de instrumentos protetivos, erigidos com vistas a
preservacao de um ordenado sistema de interagbes negociais.

Observou-se também que, tal como em qualquer outra area empresarial,
os bancos estéo sujeitos a sofrer impactos decorrentes dos ciclos econémicos, bem
como igualmente se ressaltou a existéncia de uma série de fatores internos e externos

(falhas de mercado®?

) que podem influir negativamente no desenvolvimento da
atividade bancaria.

Em suma, as institui¢des financeiras estdo sujeitas a balangos patrimoniais
negativos e, portanto, sujeitas estdo a tornar-se insolventes. Para que isso ndo ocorra
- e, reforce-se: assim se age para preservar o Sistema Financeiro € ndo os bancos
individualmente - o Estado edificou o que se costuma nominar de rede de seguranca
bancaria, legitimada pelo seu Poder Ordenador (decorrente da competéncia
regulatéria). E assim, também, que “a intervengado estadual na actividade monetaria e
crediticia, orientando-a em prol dos interesses gerais, integrou aquelas formas de
actividade num quadro de interesses publicos, comportando certas limitagcbes a
autonomia das empresas bancarias, mesmo que de natureza privada”®**, ao passo em
que “a actividade bancéria reveste a natureza de uma actividade econémica dirigida

também para a satisfacdo de interesses sociais além dos puramente privados™®.

B egEm regimes de livre mercado, a regulagéo &, pelo menos em teoria, uma das formas de corrigir falhas

de mercado que comprometem a eficiéncia na alocagédo dos recursos, permitindo alcangar um nivel mais
alto de bem-estar. Nem todas as atividades econémicas sdo igualmente afetadas por falhas de mercado
e, consequentemente, nem todas requerem o mesmo grau de regulagdo. No mercado financeiro, porém,
essas falhas sdo graves e presentes que a regulagdo é vista como essencial para garantir o bom
funcionamento e, em certo grau, a sua prépria existéncia”. PINHEIRO, Armando Castelar. Op. Cit. In
CARNEIRO, Dionisio Dias; BOLLE, Monica Baumgarten de (Org.). Op. Cit., p. 09.

24 MONCADA, Luis S. Cabral. Op. Cit., p. 307.

25 |dem.
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Crises geralmente sdo sazonais®*. Passa o tempo, as tensdes retornam e
movimentos pendulares de instabilidade acabam abarcando um ou outro setor da
sociedade. A par disso, tem sido comum, sobremais em momentos atuais - dada a
conjuntura social a que estd submetida a sociedade -, a interconexdo de
anormalidades politicas, sociais, econdémicas e até juridicas, mormente “em virtude da
acelerada queda das barreiras que emperravam o comércio e o investimento
internacionais, e gracas ao notavel progresso dos meios de comunicacdo”?’, fazendo
com que os colapsos tornem-se mais profundos, diversificados e de dificeis solucbes.

Em outras palavras, uma dada crise na economia nunca vem sozinha.
Notadamente, acompanha-a geralmente uma deficiéncia juridica de regulagdo do
sistema de mercado, por exemplo. A crise politica, igualmente, ndo se insere no
mundo dos fatos sem que, com ela, redundem-se questionamentos acerca da
conjuntura histérico-cultural em que o homem-politico esta inserido, acarretando,
muitas vezes, reflexdes de contetido antropolégico®®. A crise na seguranca publica,
igualmente, ndo raro traz consigo a ponderagéo sobre a necessidade de instaurarem-
se meditagdes sobre a dotagdo orgcamentaria do Estado direcionada ao setor (aspecto
econdmico da crise), além, igualmente, de avaliar-se a estrutura do ordenamento
juridico penal.

O fato &, em epitome, que as atuais crises, embora em Ultima analise
refiram-se a um determinado segmento especifico, quando mais bem aferidas
percebe-se que afetam e sdo constituidas por falhas estruturais havidas em diversos
ramos da sociedade. Assim, fruto do chamado ‘efeito de contagio’, “as crises
financeiras modernas sao diferentes daquelas do passado, principalmente devido a

7239

maior integragdo econdmica e financeira dos paises™, desbordando geralmente

consequéncias politicas, econémicas, juridicas, sociais, historicas etc.

%% Na 4rea econdmica, ha estudos objetivando antever a periodicidade dos ciclos econdémicos. Hyman
Misky, a propésito, avalia a hipoétese de que a instabilidade financeira originaria dos ciclos econémicos é
composta pela jungdo da dindmica interna das economias capitalistas e do sistema de intervencdes e
regulamentacgdes que séo projetados para manter a economia operando dentro de limites razoaveis. No
original: “The financial instability hypothesis is a model of a capitalist economy which does not rely upon
exogenous shocks to generate business cycles of varying severity. The hypothesis holds that business
cycles of history are compounded out of (i) the internal dynamics of capitalist economies, and (ii) the
system of interventions and regulations that are designed to keep the economy operating within
reasonable bounds”. MINSKY, Hyman P. The Financial Instability Hypothesis. Disponivel em
<www.levyinstitute.org/pubs/wp74.pdf> Acesso em 25.11.2012.

27 MELLO, Pedro Carvalho de; SPOLADOR, Humberto F. S. Crises Financeiras: uma histérica de
qauebras, panicos e especulagdes do mercado. 2. ed. Sdo Paulo: Saint Paul Editora, 2007. p. 172.

238 Nzo é raro existir, apo6s a divulgacéo de algum escandalo de corrupgéo politica, debates acerca dos
motivos pelos quais ela existe. Nesse sentido, também ndo sdo incomuns mengdes sobre a histéria
politica do Brasil, remontando ao descobrimento algumas explicagdes para a crise sistémica na politica
nacional.

29 MELLO, Pedro Carvalho de; SPOLADOR, Humberto F. S. Op. Cit., p. 171.
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E é assim que os modernos tempos ganham contornos ainda mais
escaldantes. A tecnologia em plena, profusa e constante progressido permite que as
relagdes politicas, sociais e econémicas se desenvolvam em diferentes localidades e
mediante a intercalagdo de uma série de sujeitos e objetos; a troca de informacdes
ocorre de maneira invariavelmente instantdnea, de modo a inexistirem fronteiras
fisicas que a impegam de irradiar; a produgdo em massa, fortalecida pelos insumos
angariados em diversas partes do Planeta, transborda de bens de consumo a
economia capitalista, ensejando a necessidade de se aumentar os indices de oferta e
procura; os Estados Nacionais engendram relacdes comerciais em velocidades e
intensidades jamais antes vistas, tornando, conseguintemente, mais revoltosos os
mares por onde navegam os seus unilaterais interesses.

S&0 os sinais da era contemporanea. Assim, ndo ha duvidas de que o
desenvolvimento da sociedade atual desencadeia um intrincado plexo de relagbes
sociais e econbmicas embrenhadas no seio da comunidade internacional, fator a
ampliar, em similares medidas horizontais e verticais, os riscos®® e os problemas
derivados da contraposicao de ideias, objetivos, méritos, principios e valores. Quanto
mais complexas as integracdes e conexdes sociais, igualmente maior € a chance de
sucederem conflitos, crises, danos (potenciais ou efetivos)z‘”.

As crises, sejam elas de natureza financeira, ambiental, social, juridica ou
politica, ndo sdo movimentos setorizados ou independentes. Revelam-se, noutro cariz,
espacos de oportunidade para mutagcdo e transformacgédo estrutural de uma
determinada ordem social, defletindo efeitos em todos os aspectos dessa estrutura®?.
No mercado financeiro, porém, as ‘“crises bancarias tendem a gerar maiores

externalidades negativas para o resto da economia do que qualquer outro setor

240 «“Egses novos riscos, por sua vez, ameagam nao apenas as proprias estruturas de mercado, mas a
propria tessitura das relagbes sociais, dada a centralidade da esfera financeira na atualidade. De um
modo geral, eles decorrem da estrutura atual dos mercados e da menor transparéncia ou maios
complexidade das relagdes que neles se desenvolvem. Estdo relacionados, também, a velocidade das
informagdes e a delicada interligagdo entre os agentes financeiros e entre estes e seus clientes, aspectos
que outorgam uma dimenséo sistémica a fatos que antes se poderia ter como isolados”. YAZBEK, Otavio.
Regulagdo do Mercado Financeiro e de Capitais. 2. ed. Rio de Janeiro: Elsevir, 2009. p. 175.

20 socidlogo alemao Ulrich Beck analisa os impactos do que vem a chamar de ‘sociedade do risco’.
Segundo Beck, a modernidade levou o homem a avaliar os riscos de forma cada vez mais técnica,
desenvolvendo variados mecanismos para sua quantificagdo e sua administragéo, incorporando-se os
riscos as relagdes econdémicas, de modo a torna-los negociaveis. Esse movimento acarreta a criagéo de
processos de controle de condutas, padrdes de normalidade e regras de responsabilidade, gerando novos
riscos reflexos do processo de modernizagdo. BECK, Ulrich. La Sociedad del Riesgo Global: hacia una
nueva modernidad. Madrid: Paibs, 1998. p. 28.

%2 Dionisio Dias Carneiro, esbogando alguns panoramas histéricos das crises bancérias americanas e
inglesas no fim do século XIX e do inicio do século XX, chega a afirmar, categoricamente, que “todas as
crises financeiras desde o século XIX deram origem a mudangas na regulacao financeira”. CARNEIRO,
Dionisio Dias. O que a crise atual revelou sobre as deficiéncias regulatérias? In CARNEIRO, Dionisio
Dias; BOLLE, Monica Baumgarten de (Org.). Op. Cit., p. 17.



74

financeiro ou produtivo™*?

, tendo em conta a possibilidade de sucessivos abalos
transindividuais, que ultrapassam a pessoa juridica na qual se localiza o processo
patoldgico-infeccioso, espraiando-se a todos o setor financeiro®“. Analogicamente, o
mercado bancario corre mais riscos de septicemia, ainda que o foco inicial da infecgéo
possa ter inicio em apenas uma instituicdo financeira®®.

Eo que se costuma nominar risco sistémico, consubstanciado em um
evento subito e inesperado, cuja propalagéo tende a prejudicar o sistema financeiro
como um todo, de tal forma que as demais atividades econdmicas produtivas no resto
da economia também demonstrem perda de resultados efetivos.

Apesar da referéncia a existéncia de certa ambiguidade no termo, George

t246

Kaufman e Kenneth Scott™™ sustentam que o risco sistémico implica a possibilidade de

estragos em dado sistema a partir da lesdo a um ou alguns dos componentes
conformadores de sua estrutura. No segmento bancario, aludem que a faléncia de
uma instituicdo, sobretudo em mercados agrupados e homogéneos, pode
desencadear a insolvabilidade de outras instituicdes financeiras ou mesmo em outros
mercados, tanto no ambiente nacional quanto internacional ou transfronteirigo.

Systemic risk refers to the risk or probability of breakdowns in an
entire system, as opposed to breakdowns in individual parts or
components, and is evidenced by comovements (correlation) among
most or all the parts. Thus, systemic risk in banking is evidenced by
high correlation and clustering of bank failures in a single country, in a
number of countries, or throughout the world. Systemic risk also may
occur in other parts of the financial sector - for example, in securities
markets as evidenced by simultaneous declines in the prices of a

23 CALADO, Luiz Roberto. Regulagdo e Autorregulagdo do mercado financeiro: conceito, evolugéo e
tendéncias num contexto de crise. Sao Paulo: Saint Paul Editora, 2009. p 40.

24 «“Economias podem seguir funcionando quando praticamente qualquer setor sofrer um colapso, mas
dificilmente poderéo fazé-lo se o setor atingido for o financeiro, ou mais precisamente, o sistema bancéario.
Em contraponto, crises em empresas, em outros setores da economia, tendem a se manter isoladas na
propria empresa responsavel, tendo carater idiossincratico ou localizado, como verificado na concordata
na Parmalat em 2004”. CALADO, Luiz Roberto. Op. Cit., p. 40.

245 «Ta| fato estaria atrelado a existéncia do chamado risco sistémico do mercado financeiro, que se refere
a possibilidade de um contagio em outros participantes de um sistema, a partir de problemas de
funcionamento em uma das suas partes integrantes, ainda que as instituicdes financeiras nao envolvidas
tomem todas as medidas possiveis para manter a solidez de suas operagbes. Esse risco pode ser
ilustrado, também, pelos saques generalizados vinculados a desconfianga de quebra de alguma
instituicdo. Isso torna o mercado financeiro mais delicado e mais carente de instrumentos de regulagao”.
Ibidem, p. 41.

6 Em tradugao livre: Risco sistémico refere-se ao risco ou probabilidade de avarias em todo um sistema,
em oposicdo a avarias nas pegas ou componentes individuais, de modo que é evidenciado pela
interligacé@o entre a maioria ou todas as partes. Assim, o risco sistémico no setor bancério é evidenciado
pela alta correlagdo e agrupamento de faléncias de bancos em um unico pais, em certo grupo de paises
ou em todo o mundo. O risco sistémico também pode ocorrer em outras partes do setor financeiro, como,
por exemplo, no mercado de valores mobiliarios, tal como evidenciado pelas quedas simultdneas nos
pregos de um grande ndmero de titulos em um ou mais mercados em um Unico pais ou entre paises. O
risco sistémico, portanto, pode ser interno ou transnacional. KAUFMAN, George; SCOTT, Kenneth. What
is sistemic risk, and do Bank Regulators Retard or Contribute do it? Disponivel em
<www.independent.org/pdfitir/tir_07_3_scott.pdf> Acesso em 13.12.2012.
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large number of securities in one or more markets in a single country
or across countries. Systemic risk may be domestic or transnational.

Conforme elucidam Franklin Allen e Richard Herring®*’, esses choques
podem ter origem dentro ou fora do setor financeiro, bem como podem incluir falhas
subitas de um participante importante no sistema financeiro, uma ruptura tecnologica
em um estagio critico de assentamentos ou sistemas de pagamentos ou, ainda, um
choque politico como uma invasdo ou a imposi¢do de controles cambiais em um
importante centro financeiro.

De maneira geral, o risco sistémico pode ser vislumbrado a partir do
momento no qual “o balango de pagamentos de uma dada instituicdo é afetado
severamente, podendo mesmo atingir niveis de insolvéncia, evento esse que se
propagara a outras instituicdes financeiras, variando as consequéncias desde um
simples prejuizo multilateral até a quebra de diversos bancos”, caracterizando-se
assim uma auténtica crise sistémica.

Referidos eventos podem perturbar o funcionamento normal dos mercados
financeiros e instituigdes, destruindo a confianga mutua que lubrifica a maioria das
transacoes financeiras.

Ha varios riscos embutidos dentro da atividade bancaria®®, porém evitar o
risco sistémico®® &, de certa forma, o principal objetivo da regulacdo econémica do
mercado bancario, sobretudo porque, como ja aludido, quando um abalo financeiro
ocorre, os problemas de uma instituicdo ou setor do mercado podem espalhar-se para

outras instituicdes ou mercados paralelos. Especialmente “para os grandes bancos, o

247 «gystemic risk may be defined as the risk of a sudden, unanticipated event that would damage the
financial system to such an extent that economic activity in the wider economy would suffer. Such shocks
may originate inside or outside the financial sector and may include the sudden failure of a major
participant in the financial system; a technological breakdown at a critical stage of settlements or payments
systems; or a political shock such as an invasion or the imposition of exchange controls in an important
financial center. Such events can disrupt the normal functioning of financial markets and institutions by
destroying the mutual trust that lubricates most financial transactions”. ALLEN, Franklin; HERRING,
Richard.  Banking  Regulation  versus  Securites  Market  Regulation.  Disponivel em
<http://finance.wharton.upenn.edu/~allenf/download/Vita/0129.pdf> Acesso em 03.12.2012.

28 Jairo Saddi, por exemplo, citando Derrick Ware, enuncia a existéncia de riscos de mercado, riscos
politicos, riscos de forgca maior, riscos de liquidez, riscos de crédito, riscos operacionais, risco legal e
riscos fora do balango. Para aprofundamento: SADDI, Jairo. Crise..., p. 98.

29 Cabe alertar que, para Fernando Carvalho, a expressdo risco sisttmico ndo seria absolutamente
precisa. Menciona, assim: “Frequentemente, ela se refere ao fendbmeno do contagio, isto €, o de que
instituicdbes bancarias doentes podem acabar fazendo com que outras instituicdes, em si saudaveis,
acabem se tornando também doentes. Assim, é possivel conceber-se que pressdes sobre um banco
individual possam acabar se tornando um fator de crise para todo o sistema bancario. Por outro lado, em
seu uso mais frequente, a expressado risco sistémico designa o contagio ndo apenas para todo o setor
bancéario, mas, na verdade, para toda a economia. Desse modo, ha uma ambiguidade no uso da
expressdo, que ora aponta para a vulnerabilidade do sistema bancario, ora aponta para a fragilidade da
economia como um todo”. CARVALHO, Fernando J. Cardim de. Regulagéo Prudencial na Encruzilhada:
depois de Basileia Il, o Dilavio? In PAULA, Luiz Fernando de; OREIRO, José Luis (Org.). Op. Cit., p. 156.
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risco de contagio € sempre presente em virtude da importdncia das transacdes

250»

interbancarias®”, notadamente “quando seus direitos em relagdo a instituicdo

"2%1 Sob o ponto de

insolvente representem proporcao expressiva de seus capitais
vista holistico, trata-se de um risco orgénico, inerente a integridade intrinseca do
sistema financeiro, de certa forma derivado da soma de todas as demais espécies de
risco, sejam de mercado, de liquidez, de crédito etc.

Eduardo Salom&o Neto?*?

, ao analisar os motivos da preocupacao acerca
da extensdo dos efeitos da crise de uma instituicdo financeira a outros bancos,
consagra trés fatores causais principais:

(i) necessidades de caixa de credores, originada da perda ou
indisponibilidade de recursos depositdados na instituicdo
originalmente em crise, ocasionarem corridas de saques contra outras
instituicdes, provocando crise de liquidez nestas; (ii) impossibilidade
de pagamento de débitos interbancarios por parte da instituicdo
originalmente em crise; e (iii) na visdo do mercado serem os ativos da
instituicao em crise fortemente correlaciionados a outros ativos de
outras instituicdes, de forma que a flutuagao para baixo do valor dos
primeiros leve tendencialmente também a queda no valor dos ultimos.

Franklin Allen e Richard Herring®® alertam que essa transmissdo
contagiosa do choque pode ocorrer por causa de reais exposi¢des diretas para o setor
danificado ou, mais insidiosamente, por conta da suspeita de exposicdo ao risco. Na
auséncia de evidéncia clara e convincente em contrario, participantes do mercado
tendem a suspeitar de que as instituicbes menos capazes de resistir a um choque
tenham sido danificadas por ele, de modo que a tentativa de protecdo mediante
saques de depositos podem afetar as demais instituigdes financeiras participantes do

mercado, ainda que estas estejam economicamente saudaveis®*.

zz:} FREITAS, Maria Cristina Penido de. Op. Cit. In SOBREIRA, Rogério (Org.). Op. Cit., p. 28.

dem.
2 SALOMAO NETO, Eduardo. Op. Cit., p. 508.
23 4\hen a shock occurs, problems in one institution or sector of the market can spread to other
institutions or markets. Contagious transmission of the shock may occur because of actual direct
exposures to the damaged sector, or, more insidiously, because of suspected exposures. In the absence
of clear and convincing evidence to the contrary, market participants are likely to suspect that the
institutions least able to withstand a shock have been damaged by it. They will attempt to protect
themselves by liquidating their claims on the suspected, weaker institutions”. ALLEN, Franklin; HERRING,
Richard. Op. Cit.,, Disponivel em <http://finance.wharton.upenn.edu/~allenf/download/Vita/0129.pdf>.
Acesso em 03.12.2012.
24 David VanHoose sustenta que o risco sistémico das instituicdes financeiras privadas consiste em trés
aspectos principais: a reserva bancéria fracionada, a estratégias correlacionadas dos bancos e as
externalidades de rede. O primeiro se refere ao fato de que muitas instituicbes mantém reservas com
capital préprio inferiores do que montante total de depdsitos de clientes e outros passivos relativamente
de curta maturagéo, tais como empréstimos interbancéarios, de modo que, como consequéncia, uma
instituicdo individual &€ sempre potencialmente suscetivel a uma saida liquida positiva de recursos
provenientes de interagdes da instituicdo com os seus depositantes e outros clientes, resultando em pelo
menos escassez de liquidez temporaria; o segundo aspecto se refere ao fato de que quando surgem as
oportunidades de lucro nos empréstimos particulares ou de outros mercados financeiros, gerentes de
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Nos termos alertados por Maria Christina Penido de Freitas, “a falta de
informacao sobre as relagdes interbancarias e sobre o grau de exposi¢do dos demais
bancos em relagdo ao banco falido pode aumentar sobremaneira o risco de

contagio®®

, sobretudo pelo fato de, a vista do grau de suspeicéo incidente sobre o
banco insolvente, a captagéo de recursos no mercado torna-se mais dificil, dimunuindo
a liquidez da instituicdo para fazer frente aos seus compromissos de curto e médio
prazos.

Além disso, a expansao massificada dos saques de depoésitos bancarios
caracteriza-se como uma das mais relevantes causas da instabilidade bancaria e do
risco sitémico, ao passo em que se denota grande probabilidade de esses
levantamentos ocorrerem durante crises econdmicas ou depois de periodos de larga
disseminagéo do crédito ao setor privado - consoante estudo realizado por Harold

Ngalawa, Fulbert Tchana e Nicola Viegi®®

acerca da influéncia dos seguros de
depésitos bancarios como efeito mitigador da instabilidade bancaria, partindo do papel
da moral hazard.

No tocante as crises bancarias, a fim de estabelecer um lago comum entre
as hipéteses de ocorréncia, Jairo Saddi localiza-o no seguinte tripé: “trata-se de um
estagio anormal numa economia; ha venda forgada de ativos com declinio progressivo
de seus valores; e ha elevada procura por reserva monetaria que nado pode ser
imediatamente satisfeita™’.

Conjugam-se, assim, trés elementos-chave a marcar as crises bancérias, a
saber: a auséncia de credibilidade no banco, decorrente da falta de confianga dos
depositantes; o potencial contagio entre o banco insolvente e as demais instituicdes

saudaveis; e a percepcdo de um componente dotado de irracionalidade, imbuido de

bancos, simultaneamente, tendem a procurar a ganhar com essas oportunidades, ao passo em que, no
caso de eventos negativos inesperados quie atinjam os mercados em que essas oportunidades pareciam
altamente rentaveis, entdo o resultado pode ser um choque de liquidez negativa global; o terceiro
aspecto, a externalidade de rede, surge quando as magnitudes dos beneficios ou dos custos que as
pessoas ou empresas recebem ou incorrer através de suas transag¢des individuais em um mercado
depende de quantos outros também realiza operagdes de mercado. VANHOOSE, David. Systemic Risks
and Macroprudential Bank Regulation: A Critical Appraisal. Disponivel em
<http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=1816476> Acesso em 02.12.2012.

%5 FREITAS, Maria Cristina Penido de. Op. Cit. In SOBREIRA, Rogério (Org.). Op. Cit., p. 28.

2% “Banking instability can also show-up as an insolvency crisis characterized by large amounts of
unanticipated non-performing loans. When depositors perceive that the returns on bank assets are going
to be unusually low, they rush and quickly withdraw their deposits in full before the bank runs out of cash.
This situation is more likely during an economic downturn and after a period of boom in lending to the
private sector’. NGALAWA, Harold; FULBERT, Tchana; VIEGI, Nicola. Banking Instability and Deposit
Insurance: The Role of Moral Hazard. Disponivel em <http://mpra.ub.uni-muenchen.de/31329> Acesso em
02.12.2012.

%7 SADDI, Jairo. Crise..., p. 89.
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um espirito movido pela emogéo dos depositantes na adogdo de procedimentos de
saques dos seus respectivos depdsitos bancarios®®.

Ao se destringar os componentes acima, denota-se, em breves termos, a
triade de motivos pelos quais foram criados mecanismos de regulacdo das instituicdes
financeiras®’: para manter a confiabilidade insita & atuagdo econémica dos bancos;
para evitar o colapso sistémico®™ pela propagacédo de crises de iliquidez a outras
instituicdes bancarias; e para garantir a liquidez e a manutengao dos fluxos financeiros
aos setores produtivos, impedindo acessos de corridas bancarias®".

Busca-se, dessa forma, evitar que a eliminagdo pelas regras puras do
mercado - ou seja: pela eficiéncia empresarial que elimina as empresas ineficientes
(insolventes do ponto de vista econdmico-financeiro) - implique a ocorréncia de
‘corridas bancérias’ (reforcadas pelo animal instint), desalocando drasticamente os

2 no sistema. A

recursos de uma determinada instituicdo e podendo gerar panicos®
liquidez e a solvéncia dos bancos é a forga-motriz do sistema financeiro, cujo apoio
reside justamente na confiabilidade.

A regulagéo, por outro lado, também evita o ingresso nesse nicho de

mercado de empresas destituidas de condigbes minimas para o desenvolvimento das

28 |bidem, p. 39.

29 para Luiz Roberto Calado sdo trés os fatores que amplificam e tornam o risco das instituicbes
financeiras especifico: (i) falhas informacionais, que podem gerar bolhas especulativas; (ii) vulnerabilidade
a corrida bancaria, que tende a amplificar o risco de alastramento da crise; e (iii) instabilidade estrutural,
inerente a fragilidade financeira ocasionada pelo descasamento entre os ativos dos bancos e os riscos
assumidos. CALADO, Luiz Roberto. Op. Cit., p. 43.

20 Cabe um pequeno aparte. Eduardo Salomao Neto sustenta: “N&o & qualquer crise bancaria que pode
evoluir para uma crise sistémica. Na verdade, essa evolugdo s6 deveria ocorrer em caso de quebra de
instituicdes de maior porte, e tem carater excepcional’”. SALOMAO NETO, Eduardo. Op. Cit., p. 509.
Desta forma, as crises sistémicas, quando ocorrem, seriam o resultado de uma conjuntura econdmica
condicionante, marcada por constricdes monetarias, por exemplo.

261 «A corrida bancaria € um fendmeno bastante conhecido: cada cliente busca retirar seus depésitos - o
que antecipa o comportamento dos demais - e procura ganhar o mercado (beat the market),
independentemente da percepgdo do agente estar bem ou mal fundamentada. Por seu turno, a corrida
para a qualidade, isto é, de bancos iliquidos para portos mais seguros, pode até ser racional, mas causa
severos danos ao sistema financeiros. Tal como observado no Banco Santos, que culminou na
transferéncia de recursos de investidores institucionais de bancos de tamanho médio e pequeno para os
de maior porte”. CALADO, Luiz Roberto. Op. Cit., p. 43.

%2 Ha de se mencionar que Michael Taylor, tratando da autorregulagdo dos mercados financeiros como
substituto da supervisdo, aborda que a perda de confianga como estopim de crises sistémicas seria
exagerada. Assim, chegou a mencionar a inexisténcia de evidéncias concretas de que a faléncia de um
banco poderia gerar uma crise generalizada no sistema, por conta das dendncias de panico dos
depositantes. Defende, assim, a criagdo de novos paradigmas de regulagdo em substituicdo aos modelos
entdo vigentes. No original: “There are two fundamental problems with relying on greater public disclosure
or on industry self-regulation as a substitute for supervision. The first is the residual contagion risk that can
be caused by the failure of one bank, either through a loss of confidence in the sector as a whole or
through banks complex interaction in the payments system. The loss of confidence argument has probably
been overstated in a modem economy: there is little evidence that the failure of one bank leads to a
widespread systemic crisis as the result of panic withdrawals by depositors. The second reason that pure
market-driven regulation may not be the answer is that it is politically unfeasible provided that the taxpayer
continues to underwrite banks' deposit liabilities in the form of deposit protection schemes and access to
lender of last resort facilities”. TAYLOR, Michael. Op. Cit. p. 804-805.
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atividades bancarias, descapitalizadas ou sem ativos financeiros suficientes para
exercer operagbes no sistema bancario. Além disso, a competicdo desregulada
poderia ensejar a formagdo de grupos econdmicos oligopolistas, ou mesmo
monopolistas, situagcdo a impactar diretamente o interesse publico, impondo que a
atuacdo da regulacdo bancaria também fite a preservacdo da concorréncia e a
obstaculizag&o do abuso do poder econdmico.

Sob o ponto de vista dos engenhos acautelatérios da regulagéo,
tencionados a evitar a insolvéncia bancaria - centro do qual gravita este estudo -, &
possivel resumir que a regulagéo financeira possui trés objetivos fundamentais: evitar
que instituicbes financeiras corram riscos além do necessario ou que elevem
sobremaneira seu grau de avers&o ao risco, de modo a prevenir crises sistémicas e
proteger os poupadores; e permitir melhor intermediagéo, fazendo com que mais
unidades deficitarias tenham acesso a recursos financeiros, estendendo a eficiéncia
econdmica dos bancos®®.

Por conta disso, notar-se-a doravante que o Estado engendrou uma
complexa teia de instrumentos voltados a protegéo, a preservacéo e a conservagéo da
estabilidade do mercado financeiro, visando & manutencao higida de todo sistema
bancario e objetivando a planificacdo daqueles ja mencionados objetivos fundamentais
consagrados no artigo 192 da Constituicdo Federal como motes da constituicdo do

Sistema Financeiro Nacional.

3.3 REDE DE PROTEGAO DO SETOR BANCARIO

O texto caminha, por agora, direcionado a avaliagdo acerca de alguns
instrumentos com os quais se construiu a teia de seguranga aos bancos, a partir da
evolucdo de mecanismos de protegao e preservagdo do Sistema Financeiro. Veja-se
bem: o Estado, ao volver os olhos de maneira peculiar as instituicdes financeiras, o faz

264 e do

objetivando a construgdo de uma panéplia vertida a protecao da coletividade
interesse publico subjacente, bem como, por igual, ao alcance do desenvolvimento

nacional, nos termos, alias, programados no artigo 192 da Constituicdo Federal. Ndo o

263 SOBREIRA, Rogério (Org.). Op. Cit., p. 13.

24 Trabalhando a partir da ideia de custo social x custo privado, subentende-se que “devido ao papel
central do crédito e do sistema de pagamentos para o bom funcionamento das economias modernas,
assim como pela dificuldade de importar esses servigos, o custo social da quebra de instituicdes
financeiras supera o custo privado numa escala maior do que ocorre em empresas de outros setores”.
PINHEIRO, Armando Castelar. Op. Cit. /In CARNEIRO, Dionisio Dias; BOLLE, Monica Baumgarten de
(Org.). Op. Cit., p. 11.
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faz, portanto, em arrimo ao banqueiro, aos gestores ou aos administradores da
empresa, como inadvertidamente se poderia conjecturar.

Rememore-se 0 que ja se afirmou: em sentido macroecondémico, os
“bancos s&o especiais porque ha grande relevancia dessas instituicbes no sistema de

1265

crédito e como participante ativo nos meios de pagamento™”, uma vez que “tanto o

crédito como o sistema de pagamentos representam o verdadeiro oxigénio da

economia”®

. Por conta disso, o traco distintivo proeminente “dos bancos - e de
qualquer outra instituigdo financeira que combine geréncia de portfélios e participagéo
no sistema de pagamentos - € a relativa autonomia para oferecer crédito e, portanto,
afetar o grau de liquidez da economia™®’, fator a implicar real necessidade de se
instituir estruturas de regulacao, fiscalizagdo e monitoramento de suas atividades.

Esses mecanismos protecionistas sdo bastante complexos, sobretudo
porque foram construidos e implantados ao longo varios anos, além do fato de
encamparem conjuntos normativos oriundos de regramentos internacionais e
nacionais, em relagéo aos quais também houve necessidade de aprimoramento diante
das inUmeras crises econdmicas pelas quais a humanidade percorreu. Por conta
disso, impde-se advertir: a vista da extensa gama de temas relativos a regulacao
bancaria, cuja analise demandaria, s6 por s6, a abertura de uma nova fenda de
estudo, almeja-se, neste topico, perpassar por alguns dos instrumentos criados pelo
Estado, inclusive sob o ponto de vista global, para fins de evitar a insolvéncia bancaria
com mote na prevengéo de crises de conotacéo sistémica, ao largo de se propor o
exaurimento de tdo dilatado assunto®®.

De inicio, ha de se ponderar a existéncia de dissociacdo epistémica entre
regulagdo, supervisdo e monitoramento bancério. Impende anotar: a regulagéo se
ocupa dos negocios bancarios propriamente ditos; a supervisdo volta-se a
administracdo de tais negécios; o monitoramento, a seu viés, preocupa-se com a

conduta dos agentes quanto aos negdécios e quanto a administragcdo, consistindo-se

%5 SADDI, Jairo. Crise..., p. 61.

%7 | IMA, Gilberto Tadeu. Evolugdo Recente da Regulagdo Bancaria no Brasil. In SOBREIRA, Rogério
gOrg.). Op. Cit., p.185.

%8 Justifica-se esse corte metodoldgico sob a premissa de que o cerne do estudo aqui empreendido toca
a intervengdo do Estado em instituicbes financeiras insolventes - ou seja: quando o aparato regulatorio
ndo funciona e ha necessidade de se promover a liquidagdo extrajudicial do Banco -, de modo que a
analise dos instrumentos regulatorios concebidos como rede de protegéo bancaria sera aprumada como
ponto de marcada separagéo. Vale dizer: nas situagbes reais em que o sistema protetor deixa de lograr
seus objetivos, intervém o Estado, em fase péstera, para proceder a liquidagdo da instituicao financeira
insolvente, nos termos da Lei 6.024/74. Certo é que ha outras modalidades de regulagéo financeira e
bancaria, como aquelas direcionadas a coibicdo do abuso de poder econdémico, a manutengcdo da
concorréncia e ao tolhimento de mercados monopolizados, oligopolizados ou cartelizados.
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em atividade diaria de observagcdo quando uma instituicdo pode aparentar
problemas®®.

Em sequéncia, a teor da doutrina de Luiz Roberto Calado e ainda sob o
ponto de vista tedrico, é possivel distinguir a regulacdo em positiva e negativa,
consoante se encorajem ou desestimulem praticas ou formas de atuagcdo do ente
regulado. Quanto a forma de regulagdo, catalogam-se a regulagdo direta e indireta,
“‘conforme tenha um papel ativo no estabelecimento ou fiscalizagdo das regras
vigentes no mercado, ou simplesmente promova e guie a supervisdo das atuagbes de
compliance e auditorias externas™®. Tais definicdes, porém, ndo obstante possuam
relevancia académica, terdo aplicabilidade reduzida aos objetivos a que se propbe
este estudo.

Tecidas as propostas de enquadramento, ha de empertigar-se o tépico.

Michael Taylor, catedratico da Universidade de Washington, compreende a
regulagdo financeira como um plexo de modelos, praticas, regras e pardmetros que
compdem uma espécie de paradigma regulatorio. Nesse enquadramento, por primeiro
estariam incluidas as politicas publicas, abarcando algumas premissas que visam a
identificagdo da adequacao do capital dos bancos ao risco dos seus negocios, bem
como a redugdo dos custos de transagcdo entre os agentes econbmicos e a
intermediacdo ou a transmutacdo dos ativos e passivos. O segundo ponto seria o
conjunto de arranjos institucionais que existe para administrar as exigéncias
regulatérias que advém dos objetivos das politicas publicas, indicando como a
regulacdo esta organizada, quais agéncias e 6rgados detém competéncia normativa e
quais os poderes que lhes sdo outorgados. Por fim, o elemento derradeiro
representaria um sistema de comunicacéo entre o regulador e o regulado, inserindo
nesse campo as informagées, os métodos, os pardmetros e os modelos legais para o

alcance dos objetivos estabelecidos pelas politicas publicas®".

29 «por conseguinte, define-se regulagdo bancaria como o estabelecimento de normas de conduta para

0s bancos; supervisdo bancaria como a observagdo do comportamento dos bancos em sua atividade
bancéaria e, por fim, monitoramento como a atividade de acompanhar, avaliar, controlar e averiguar, sem
que haja necessariamente medidas legais, mesmo que possa ser entendido como medida informal”.
SADDI, Jairo. Crise..., p. 64.

270 CALADO, Luiz Roberto. Op. Cit., p 48.

21 “The first element comprises the public policy objectives set for the regulatory system, including certain
basic assumptions about the tradeoff between efficiency and stability and the extent to which government
could or should seek to indemnify consumers against risk. These objectives are also informed by a number
of theories concerning the nature of the regulated industry and the consequences of an unregulated
environment. The second element concerns the institutional arrangements that are established for
administering the set of regulatory requirements flowing from the public policy objectives. These include,
for example, the manner in which regulation is organized, the basis on which agencies are structured, and
the type and nature of the powers that are conferred on them. The third element includes the specific
techniques and methods used by regulators for discharging the regulatory task. This third element
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A partir desta demarcacao teoérica, visita-se a contextualizagdo normativa
brasileira, vertendo-a a realidade que se esta a observar. Depreende-se que o
estabelecimento das politicas publicas voltadas a ordenacao da atividade dos bancos
implica necessariamente a analise do texto constitucional e das normas-programa
disseminadas em seu bojo. Revela-se, nesta quadratura, que o primeiro elemento
consignado por Michael Taylor como pressuposto da regulagdo bancaria detém
contornos marcadamente sociopoliticos - ja que ligados ao estabelecimento de
diretrizes e a formatagéo de programas governamentais.

N&o obstante restar transparente certa carga ideolégica na conjugacéo de
algumas politicas publicas, aparenta ser indelével que a planificagdo estatal ndo pode
escapar das metas-programa consubstanciadas na Constituicdo, porquanto descende
daquilo a que se propds realizar o Estado por intermédio do Poder Constituinte. A
despeito de inexistir divida de que as politicas publicas sdo norteadas por ideais
politicos, ndo se ha de olvidar que o conteudo ideolégico marcante em todo
estabelecimento de programas de governo deve manter-se apoiado diretamente nos
dispositivos constitucionais. Portanto, no contexto brasileiro, dessume-se importante
mensurar que qualquer conformacdo de normas regulatérias das instituicdes
financeiras deve girar ao entorno do artigo 192 da Constituicdo Federal, notadamente
em orbita dos preceitos programaticos de desenvolvimento nacional e de consagragao
do interesse coletivo.

O segundo elemento abordado por Taylor - conjunto de arranjos
institucionais - resta primordialmente estatuido nas multicitadas Leis 4.595/64 e Lei
6.024/74, por meio das quais se fixa e se estrutura a distribuicdo de competéncias
normativas, fiscalizatorias, sancionatérias e regulatérias a diversos 6rgaos inseridos no
contexto do Sistema Financeiro Nacional.

Por fim, no tocante ao terceiro aspecto definido por Taylor - sistema de
comunicagdo entre o regulador e o regulado - compreender-se-iam as atividades
diretamente realizadas pelo Banco Central em relagdo as instituicdes financeiras,
nelas se podendo incluir a fiscalizacdo dos balangos contabeis, o cumprimento das
normas de exigéncia de capital minimo, o arbitramento de valores-garantia a titulo de

consignagdo compulsoria, dentre outros instrumentos dirigidos ao alcance das

comprises a wide range of issues, including the type and nature of the information that regulators gather
from regulated firms, the standards they apply and the methods they use to ensure compliance with those
standards, and matters like the kinds of knowledge and expertise regulatory personnel must possess”.
TAYLOR, Michael. Op. Cit., p. 794.
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politicas publicas alinhadas por programas de governo, mas sem destoa-las daqueles
dois ideais pristinos: desenvolvimento nacional e interesse coletivo.

Nota-se, portanto, que os instrumentos da supervisdo e regulagéo das
instituicdes financeiras compreendem um arcabou¢o de mecanismos juridicos,
politicos e econbmicos de salvaguarda da estabilidade do sistema, abrangendo
“regras e leis concernentes a retencédo de ativos em carteira, exigéncias minimas de
capital em relacado aos ativos, requisitos de disclousure, credenciamento e exames
periédicos, mecanismos de prote¢do a aplicadores e até restricbes a concorréncia,
quando esta é tomada como potencialmente indutora de comportamentos de risco
moral?"2,

Objetivamente, porém, regulagédo “vem a ser o processo de ordenagao da
atividade econdmica através da fungéo legislativa estatal que tem como objetivo
determinar a conduta dos agentes econémicos sob a inspiragdo de uma dada politica
econdmica”®”®. Claramente perceptivel, novamente, a verdadeira simbiose entre o
direito e a economia, ao passo em que o conjunto de normas (direito) € moldado pela
politica econdmica do Estado.

Fundados os paradigmas teérico-normativos da regulagéo bancaria, fixam-
se também alguns pressupostos econémicos, cujo alinhamento traduz a ideia de uma
fungdo corretiva das falhas de mercado com vistas a maximizar a alocagao dos
recursos nos setores produtivos, sob o paradigma da eficiéncia. Em excelente
resenha, a fim de identificar e catalogar os alvos da ordenacdo financeira, Jairo
Saddi®”* elenca doze espécies diferentes de falhas de mercado, subdividindo-as em
trés categorias apartadas: de natureza estrutural, de natureza institucional e de
natureza comportamental.

A regulagdo visa a corregdo das falhas de mercado - denominagao
ampla que significa forgas incontrolaveis que, por qualquer razao,
deixam de produzir os resultados esperados. Podemos classificar
doze tipos diferentes de falhas de mercado, que aleatoriamente
agrupamos em trés grandes categorias, quais sejam: falhas de
mercado de natureza estrutural (dizem respeito as seguintes
deficiéncias: monopdlios e monopdlios naturais; externalidades;
informagdo incompleta; coordenagdo e racionalidade processual);
falhas de mercado de natureza institucional (abrangem os bens
publicos e a moral hazard; planejamento e escassez e racionamento);
e, finalmente, as falhas de mercado de natureza comportamental
(referem-se as condutas anticompetitivas e as politicas abusivas de
precos; aos lucros repentinos; a continuidade e a disponibilidade do
servigo; a negociagao e barganha desigual).

22| |MA, Gilberto Tadeu. Op. Cit. In SOBREIRA, Rogério (Org.). op. Cit., p. 185.
213 SADDI, Jairo. Crise..., p. 27.
2" |bidem, p. 90.
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De maneira geral, a corregdo das falhas de mercado por intermédio de
organismos exdgenos ao mercado pressupde aprioristicamente a incapacidade de o
sistema bancario autorregular-se. Portanto, parte-se da primeira premissa de que os
bancos tendem a perseguir agodadamente o lucro e, para tanto, expdem-se mais
abertamente aos riscos inerentes a toda e qualquer atividade empresarial; perpassa-
se pela segunda premissa, na acep¢éo de que a adogéo de posi¢cdes mais arriscadas
sobreleva proporcionalmente a suscetibilidade de os bancos (e consequentemente o
préprio sistema financeiro) baldarem com os impactos de insucessos financeiros (em
prejuizo a toda a sociedade); e alcanga-se o resultado conclusivo, no sentido de que a

instauracéo de procedimentos regulatérios € medida essencial®”®

a manutencao da
estabilidade do Sistema Financeiro.

Nesse contexto, tendo em vista os prejuizos a eficiéncia do setor bancario
e a propria funcionalidade da intermediacdo financeira, alguns mecanismos
prudenciais foram estrategicamente concatenados por ag¢des governamentais de
diversos paises, com vistas a prevencdo de crises sistémicas e a manutengéo da
higidez do Sistema Financeiro?’®. Sob o ponto de vista macroeconémico, pode-se
equalizar a triade finalistica da regulagéo e da supervisdo do Sistema Financeiro nos
seguintes aspectos: “assegurar a estabilidade e a solvabilidade do sistema; garantir a
eficiéncia do sistema, com a minimizag&o dos custos de intermediacdo e dos servigos
bancarios; e, finalmente, buscar a eficiéncia alocativa, o que significa melhorar a
distribuicdo dos recursos de acordo com critérios definidos™"”.
As preocupagc">es278 com o funcionamento saudavel do sistema financeiro

internacional ensejaram a criagdo do Comité de Supervisdo Bancaria de Basileia,

2’5 Nao se desconhece a vertente teorica acerca do risco moral inerente a regulagéo bancaria, a qual
indaga sobre a ampliagéo dos riscos bancarios quando as instituicdes poderiam sentir-se estimuladas a
adotar posi¢gdes menos seguras, conscias de que as medidas de protegdo serviriam em socorro. A par da
pertinéncia da ponderagao, quer parecer que a regulagéo (/ato sensu) do sistema n&o toca apenas as
teclas da salvaguarda financeira mediante empréstimos de ultima instancia, sendo também compreende
outras medidas de protecdo, como a exigéncia de capital minimo, a obrigatoriedade e recolhimento
compulsorio etc.

276 “Regras de regulagdo prudencial para o setor bancario foram desenvolvidas historicamente em
resposta a percepgao de que problemas em instituicdes bancarias individuais poderiam acabar causando
turbuléncias muito mais profundas em todo o setor e, eventualmente, em toda a economia. Em outras
palavras, dificuldades em bancos individuais envolviam o espectro de risco sistémico, isto &, a
possibilidade de que todo o sistema fosse contagiado por aquelas dificuldades”. CARVALHO, Fernando J.
Cardim de. Op. Cit. In PAULA, Luiz Fernando de; OREIRO, José Luis. (Org.). Op. Cit., p. 156.

21" SADDI, Jairo. O Poder..., p. 236.

8 upg mudangas ocorridas nos mercados financeiros nos anos 70 e 80 entram em choque com o aparato
regulatério e de supervisdo vigente no pos-guerra. A reagdo do mercado resultou numa onda de
inovagdes financeiras no sentido de contornar aquelas restrigdes legais. A sequéncia foi um processo de
desregulamentacéo e liberalizagédo financeira que marcaram os anos 70. A maior liberdade operacional
dos bancos, tanto nos mercados domésticos quanto internacionais, aumentou os riscos de suas
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encetado em 1974/1975%°, cujo desenvolvimento foi concebido pelo grupo das dez
economias mais influentes do mundo a época®®. O mote central consistia no
estabelecimento de mecanismos comuns de supervisdo bancaria, bem como o
intercambio de informagdes entre os érgéos de regulagdo nacionais®', ao escopo de
que o controle e a preservacdo do sistema financeiro internacional fossem realizados
de baixo para cima. Vale dizer: a partir da estruturagdo uniformizada das regulagdes
prudenciais nos paises componentes do bloco pudesse haver melhor controle do
sistema global®?,

A despeito de se fazé-lo em tintas rasas, carece expor algumas pinceladas
sobre os motes dos principais acordos internacionais orientados a regulagao financeira
e bancaria.

O primeiro instrumento de acordo de Basileia foi divulgado em 1988%%°,
consagrando aspirac¢des voltadas a manutencéo da igualdade de competicdo entre os
bancos de atuagdo intemacional. E que a abertura dos mercados internacionais
engendrou constante e elevado fluxo de capitais entre os paises, cujo fendmeno foi
acentuado por movimentos de liberalizagao e desregulagéo financeira.

Desta forma, os paises que atendiam aos comandos de flexibilizacdo de
normas de conduta bancaria passaram a ser alvo macico de atuac¢ao das instituicdes
financeiras de conotagao internacional, situagdo a implicar alguns confrontos entre os

regimes regulatérios nacionais?®®*. Por conta disso, procurou-se enraizar exigéncias

operagdes, provocando crises bancarias sucessivas”. CORAZZA, Gentil. Os dilemas da supervisdo
bancaria. In SOBREIRA, Rogério (Org.). Op. Cit., p. 85.

29 “Naquele momento — é importante mencionar -, estabeleceu-se que aquele Comité ndo seria dotado
de nenhum poder formal supranacional, nem de supervisor nem de regulador, para o sistema financeiro
internacional’. SADDI, Jairo. Crise..., p. 104.

20 0 escrete era composto por Alemanha, Bélgica, Canada, Estados Unidos, Franga, Holanda, Inglaterra,
Italia, Japao e Suiga, além de Luxemburgo.

B1 49 primeiro Acordo da Basileia (1975) ja estabelecia o principio da supervisdo consolidada dos grupos
financeiros internacionais, com a responsabilidade desse monitoramento conjunto das instituicdes do
grupo sendo recomendado ao 6rgéo supervisor do pais sede do conglomerado financeiro”. LUNDBERG,
Eduardo. Rede de... In SADDI, Jairo. Intervengéo..., p. 35.

22 |dem.

% Os documentos emitidos pelo Comité de Basileia, desde margco de 1982, podem ser obtidos
diretamente no sitio virtual do Bank of International Settlements (BIS): Disponivel em <www.bis.org/publ>.
Acesso em 02.12.2012.

24 «A expansdo internacional da atividade bancaria colocou em confronto bancos sujeitos a diferentes
regimes regulatérios e, nesse confronto, naturalmente, levavam vantagem aquelas instituicdes
incorporadas em paises em que as demandas dos reguladores fossem menores. A percepgdo dos
reguladores norte-americanos de que os bancos de seu pais estivessem sendo prejudicados na
competicado, sobretudo com bancos japoneses, levou ao Acordo da Basileia de 1988, em que exigéncias
minimas de constituicdo de capital foram aceitas pelos reguladores dos paises mais desenvolvidos. O
acordo de 1988 previa que os bancos de atuagado internacional constituissem capital préprio proporcional
ao risco de crédito assumido em suas aplicagdes.” CARVALHO, Fernando J. Cardim de. Op. Cit. In
PAULA, Luiz Fernando de; OREIRO, José Luis. (Org.). Op. Cit., p. 161.
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185 com vistas

minimas de regulagéo bancéria, especialmente de constituicdo de capita
a homogeneizar parte dos procedimentos regulatorios, de modo a buscar a eliminacao
das vantagens derivadas dos diferentes regimentos de prote¢cdo bancaria entre os
paises.

Conforme assenta Jairo Saddi, o fim colimado pelo Comité pressupunha
“estreitar as diferengas entre as normas de controle operacional aplicaveis as
instituicdes financeiras em seus paises de origem e criar bases mais equitativas para a
analise comparativa das instituigdes no plano internacional’®®. Estes novos principios
normativos, especialmente em relagcdo a supervisdo das atividades dos bancos
estrangeiros, foram definidos como tarefas conjuntas do pais hospedeiro e do pais de
origem dos bancos internacionais®®’, sob a designagao de Supervisdo Consolidada.

No entanto, fatores externos como o incremento tecnol6gico e a ampliagéo
da capacidade de comunicacdo interbancaria, somados a fatores internos como a
diversificagdo das atividades bancarias para atuacdo de outros segmentos do mercado
e a propulsao de inovagdes financeiras como medidas de aumento da lucratividade (e
igualmente do risco) permitiram que os bancos se tornassem mais integrados, de
modo que a intensificar as operagbes comerciais nos mais diversos lugares do mundo.

Além do mais, “apesar do aperfeicoamento que significou para as regras
de supervisdo bancaria, o Acordo de Basileia, de 1988, foi alvo de muitas criticas,
especialmente no que diz respeito a arbitrariedade da classificacao dos ativos de risco
e a estreiteza da nogao de risco adotada™®.

Tais constatagdes ensejaram a adog¢do de novas posturas preventivas em
busca da instauraram modelos regulatérios mais eficientes do ponto de vista
prudencial, originando o segundo Acordo de Basileia, cujo texto foi divulgado em
1994?%° Neste novo instrumento, as propostas se voltaram de maneira nao restritiva
aos esforgos de constituicio de capital minimo pelas instituicbes financeiras em

proporgdo aos riscos de crédito, ampliando-se a estratégia regulatéria com apoio em

25«0 principal documento produzido nessa fase foi o Acordo da Basileia para Adequacgdo de Capital
(1988), definindo as principais recomendacdes para a exigéncia de capitalizagdo dos bancos, inclusive a
que estabelece um minimo de 8% do patrimonio liquido como proporgéo do ativo ponderado por risco das
instituicdes financeiras”. LUNDBERG, Eduardo. Rede de..., In SADDI, Jairo. Intervengéo..., p. 35.

26 gADDI, Jairo. Crise e Regulagao Bancaria: navegando mares revoltos. Sao Paulo: Textonovo, 2001. p.
105.

287 CORAZZA, Gentil. Op. Cit. In SOBREIRA, Rogério (Org.). Op. Cit., p. 85.

28 |bidem, p. 87.

29 “pglo novo acordo, a estratégia de Basileia ndo se resume mais a constituicdo de capital préprio do
banco em proporgao a seus ativos ponderados pelo risco de crédito. Agora, a estratégia se apoia em trés
pilares: determinagdo de coeficientes de capital, intervengdo do supervisor e disciplina de mercado”.
CARVALHO, Fernando J. Cardim de. Op. Cit. In PAULA, Luiz Fernando de; OREIRO, José Luis (Org.).
Op. Cit., p. 163.



87

trés pilares: (i) determinacéo de coeficientes de capital minimo em relagéo aos riscos
tomados, (ii) intervengdo do supervisor e (iii) disciplina de mercado. Na visdo de
Fernando Carvalho, “essa nova abordagem busca alinhar os objetivos do regulador,
que é a busca de mais seguranca sistémica, com os objetivos da firma bancaria, de
obter mais seguranga individual, com rentabilidade, naturalmente”®, de modo a
estimular na definicdo de regras prudenciais mais efetivas os métodos de
administracao de risco dos bancos.

Gentil Corazza aponta que dentre as emendas propostas pelo Comité
estariam a aceitacdo de mecanismos de autorregulagdo de riscos pelas préprias
instituicdes atuantes no cenario financeiro, ao fundamento de que “além dos incentivos
via mercado para aprimorar praticas internas de medida e gestdo de risco, haveria
ganhos de eficiéncia e reducéo de custos de supervisdo™'.

O tempo flui, o mercado avanga, as inovagdes aportam e a regulagéo
ainda remanesce sem alcancgar os objetivos de estabilizagdo do sistema financeiro.

Entao, eis que os ciclos econdmicos®*? novamente mostram seus efeitos e
o proverbial ano de 2008 marcou o acontecimento de outra crise econdmica
substancial no setor bancéario (mais precisamente derivado das hipotecas subprime
nos Estados Unidos), desta feita de impactos devastadores®*® em inimeros paises do
Globo, cujas resultantes ainda nao puderam ser efetivamente medidas.

A despeito de nado constituir o cerne deste estudo®*

, importa mencionar
que dela se desencadeou uma série de encontros internacionais voltados ao
aperfeicoamento da regulagédo do setor financeiro, de transparéncia dos bancos e de

contengdo as inovagdes financeiras em protecdo aos consumidores®®, inclusive a

20 1dem

21 CORAZZA, Gentil. Op. Cit. In SOBREIRA, Rogério (Org.). Op. Cit., p. 90.
292 “Como demonstra a histéria recente, ninguém esta imune a ocorréncia das crises financeiras, nem as
suas consequéncias, substancialmente amplificadas com o avango do processo de globalizagdo, ja que
os efeitos de contagio se fazem sentir com muito mais rapidez e intensidade, dada a integragéo comercial
e econdmica que caracteriza a economia mundial contemporanea”. COSTA, Carla Guapo. Op. Cit., p. 37.
23 E o termo n3o se utiliza como mera adjetivacdo, ja que da crise bancaria das hipotecas subprime
desenrolaram-se outras crises fiscais e cambiais em diversos setores da econémica, abarcando entidades
%L;{blicas e privadas, notadamente na Europa.

Uma boa resenha sobre as origens da crise de 2008 por ser visitada em: WOLF, Martin. A
reconstrugdo do sistema financeiro global. Rio de Janeiro: Elsevier, 2010.
2% “Com o objetivo de promover inovacdes financeiras e desencorajar os abusos, o presidente dos
Estados Unidos, Barack Obama, lancou, em junho de 2009, as bases do mais ambicioso plano de
regulagédo financeira nos Estados Unidos desde 1930. Na base desse projeto, ha trés pontos principais:
maior poder de intervengdo do Estado no mercado financeiro, assumindo o controle de agentes
econdmicos ‘muito grandes para falharem’ (por exemplo, a seguradora AIG, gigantes do setor imobiliario
Fannie Mac e Freddie Mac, assim como o Citigroup); maior transparéncia e aumento da necessidade de
capital nos bancos; e maior protegdo aos consumidores de produtos financeiros”. BINNIE, Ricardo. Op.
Cit., p. 112.
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repensar o atual papel do Estado contemporéneo no contexto das decisdes
econdmicas®®.

A par do realce da fragilidade do setor bancario Americano, enclausurado
em premissas desregulatérias e em altos niveis de alavancagem, ambos
potencializados pela propulsdo de novos instrumentos financeiros utilizados para fins
especulativos - e, pois, potencialmente mais arriscados®” -, a era da globalizagao
financeira desenfreou a necessidade de se estabelecer outros conceitos, principios e
valores regulatérios a fim de construir um novo marco-referencial®® de saneamento do
mercado financeiro e bancario, impulsionando a revisdo das normas entabuladas nos
Acordos de Basileia | e I1**.

Ofereceram-se, assim, as claves da formalizagdo de um terceiro
instrumento pactual®®, formatado em julho de 2010, consubstanciado em medidas
contraciclicas, no aumento da qualidade e da transparéncia das bases de capital

bancario, na elevacdo das exigéncias proporcionais de capital em relagdo ao risco e

2% «“pretende-se, mas especificamente, que o Estado minimo e o modelo de Estado regulador sejam
repensados na globalizagdo, para a reversdo da crise e para que futuramente o atual quadro de
desolagé@o econdmica e forte recessdo nao se repita”. TAVARES, André Ramos. Op. Cit., p. 64.

Mostra-se patente que “a evolugdo das relagbes econdmicas internacionais tende a aumentar os
fatores de risco no sistema financeiro, ao passo em que o fluxo corrente de capitais, a liberalizagdo dos
instrumentos regulatérios e, marcadamente, o crescente volume de papéis e titulos de crédito
intercambiados no mercado financeiro, processo do qual participam instituicbes financeiras em escala
global e de forma bastante integrada, sobreleva estes riscos a uma progressdo geométrica”. COSTA,
Carla Guapo. Op. Cit., p. 36.

2% para Gilberto Tadeu Lima: “Trés s&o os niveis em que estdo colocados os desafios pela globalizagédo
financeira sobre os sistemas regulatorios nacionais ou regionais: comércio de servigos financeiros alem-
fronteiras; investimentos de instituigdes multinacionais em mercados financeiros no exterior; e, finalmente,
transagdes entre instituicdes financeiras situadas em paises distintos, as quais ddo margem a riscos de
crédito de natureza interjuridica”. LIMA, Gilberto Tadeu. Op. Cit.. In SOBREIRA, Rogério (Org.). Op. Cit.,
. 189.
Egg “La propuesta de Basilea se publico en diciembre de 2009, abriéndose un periodo de consulta de
cuatro meses en el que las entidades (y otros participantes en los mercados que puedan estar
interesados) pueden comentarla. Al mismo tiempo, se esta desarrollando un «estudio de impacto» que
tiene como objetivo analizar el efecto que la propuesta puede tener sobre las entidades, obtener datos
concretos sobre las mismas y, en funcion de ellos, revisar los parametros que se proponen. Se trata de
calibrar la medida y de poder decidir razonadamente si los porcentajes definidos son o no los idéneos.
Como complemento de este andlisis, se ha abierto un grupo que va a llevar a cabo un analisis mas global
del impacto de las propuestas, analizando las consecuencias que sobre mercados y sobre el conjunto del
sistema bancario puede tener la propuesta. Ademas, se quiere analizar si realmente la aplicacion de la
propuesta hubiera evitado algunos problemas, y cudl seria el nivel deseable de liquidez general
mantenida por el sistema’. ORTUNO, Beatriz Maria Domingo. Las nuevas propuestas de Basilea en
materia de riesgo de liquidez: de un enfoque cualitativo a un enfoque cuantitativo. Estabilidad Financiera.
Banco de Espafia, Madrid, n° 18, p. 67-82, maio/2010. p. 81.
30 «p Basileia 3 se baseia em ampliar cobertura de liquidez dos bancos, para que eles possam deter
ativos mais liquidos no momento da turbuléncia. Finalmente, se pensa em colchdo de conservagéo e
colchdo anticiclico, acumulagdo de capital e reservas exatamente para amortecer e fazer frente aos
movimentos de crises, muitos deles causados pela especulagdo indevida”. MATIAS, Alberto Borges;
SADDI, Jairo. Apontamentos sobre a reforma do Sistema Financeiro Internacional. Revista de Direito
Bancério e do Mercado de Capitais, Sao Paulo, ano 13, n° 50, p. 30-39, out./dez. 2010. p. 38.
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na introducédo de padrées-base de liquidez global**'. Enuncia José Eduardo Faria que,
“entre outras inovagdes, essas medidas imp&em novos marcos regulatérios, criam um
padrao global de alavancagem, fixam duas modalidades de colchdes de liquidez que
servirdo de amortecedores de crises e fixam regras sobre a qualidade de capital de
risco e crédito™*.

O ocaso dessa pelicula ainda resta incerto, desconhecido, imprevisivel.
Antevé-se, apenas, que os modelos regulatérios entrementes formatados ndo foram
capazes de evitar mais uma tensdo no mercado financeiro, demonstrando uma vez
mais a sazonalidade das crises bancarias e urgéncia de revisdo dos modelos
anteriormente utilizados.

Quer parecer que uma importante reflexdo deva girar em torno da eficacia
dos instrumentos regulatérios para lidar com grandes movimentos de capital, com a
constante integragdo dos mercados financeiros e com a oscilagdo econdmica propria

de um sistema de produgao forjados sobre as bases do capitalismo financeiro®®.

3.3.1 CONSOLIDAGAO NORMATIVA DA REGULAGAO BANCARIA NO BRASIL

O intuito de manter a estabilidade, a solidez, a credibilidade e a liquidez do
sistema financeiro mediante conchaves globais redundou ascendéncia sobre o Brasil.
O mundo cada vez com menos redomas desvela que nenhum pais esta imune a sofrer

os impactos de crises bancarias. Por estas plagas a situacdo nao diverge. E assim que

%1 Sobre o tema, remete-se a interessante Monografia elaborada por Raquel Irene Aldana Santin, da

Universidade Federal do Rio Grande do Sul, na qual sdo pontuadas algumas bases estruturais das
propostas conformadas no Acordo de Basileia lll. SANTIN, Raquel Irene Aldana. Evolugdo da Regulagao
Bancaria: do Acordo de Basileia | ao Acordo de Basileia Ill. Porto Alegre, 2010. [Graduag&do em Ciéncias
Econémicas] - Setor da Faculdade de Ciéncias Econdmicas, Universidade Federal do Rio Grande do Sul.
%02 EARIA, José Eduardo. Op. Cit., p. 36.

303 A par disso, Michael Taylor prop&e o estabelecimento de um novo paradigma regulatério, sustentando
que a regulagdo deve ser estruturada em orbita dos objetivos ou os riscos que visa a reduzir. Noutras
palavras, o futuro da regulagéo financeira estaria na regulagdo de processos: o processo de transferéncia
de valor (pagamentos, liquidagbes e de compensacado sistemas), o processo de formagdo de pregos
(garantindo que os mercados financeiros sejam transparentes e ordenados) e o processo de venda para o
cliente (conduta de regulamentacdo de negécios para investidores de varejo). No original: “The changes
also have important implications for the nature of regulation itself. As | have argued elsewhere, it is no
longer feasible to design the structure of regulation around product or institutional boundaries that are
increasingly meaningless." This implies a need for an approach to regulation that is neither institutional nor
functional in the accepted sense of the term-based on the distinction between different product categories.
Instead, regulation should be structured around its objectives or the risks it seeks to reduce. Put another
way, the future of financial regulation is in the regulation of processes: the process of the transfer of value
(payments, settlements, and clearing systems), the process of price formation (ensuring financial markets
are transparent and orderly), and the process of selling to the customer (conduct of business regulation for
retail investors). The shift in focus from institutions and products to processes will surely be enhanced by
future technological changes. In particular, the development of electronic money issued by a variety of
nonfinancial institutions raises important payment systems issues that a purely institutional approach to
regulation would be adapted to deal with”. TAYLOR, Michael. Op. Cit., p. 807.
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“também o BACEN enfrenta os mesmos dilemas associados a essa fun¢éo reguladora

»304

e supervisora”™", especialmente no sentido de “estar sempre correndo atras das

inovagdes financeiras e de ser constantemente surpreendido por situagbes de risco e
crises™®.

O Banco Central do Brasil, portanto, € o érgdo responsavel pela regulagéo
do setor bancario, pela supervisdo das instituigdes financeiras e pelo monitoramento
da atividade econémica desenvolvida pelos Bancos. O marco-legal de sua génese
reside na Lei n° 4.595/64. Posteriormente, outros instrumentos normativos foram
criados para ampliar sua capacidade de controle preventivo, bem como para muni-lo
de recursos legais proprios para o saneamento do mercado financeiro, seja por meio
de medidas interventivas macroecondmicas (politica monetaria, manipulacdo das
taxas de juros e fiscalizagdo das taxas de cambio, por exemplo), ou microeconémicas
(como a instauracdo do procedimento de liquidacdo extrajudicial de instituicdes
financeiras previsto na Lei 6.024/74 e a implantagdo do regime especial de
administragdo temporaria - RAET - inaugurado pelo Decreto-lei 2.321/87).

Outro exemplo marcante é a encampacdo das recomendacgdes
estabelecidas no Acordo de Basileia |, incorporada ao ordenamento brasileiro por meio
da Resolucdo do Conselho Monetario Nacional n° 2.099, em agosto de 1994, que
determinou as instituicdes financeiras em funcionamento no Pais a manutencao de
nivel minimo de capital, em harmonia com o nivel de risco de crédito dos seus
ativos®®. Desta forma, “determinaram-se critérios para limites fixos de capital e para
empréstimo, conforme proporgcdo dos ativos de cada banco™”, no sentido de
estabelecer “quais os valores minimos de capital que cada banco deveria possuir,
retendo, assim, o patriménio liquido ajustado em valor compativel com o grau de risco
das operagdes ativas™®.

O tempo em que a inflagdo deixou de corroer o poder de compra da moeda
brasileira marca a conjugagdo de inumeras iniciativas politicas e econémicas
tencionadas ao saneamento do Sistema Financeiro Nacional. Embora o alvorecer do

século XXI parega distancia-los da memoéria, os passos dados em busca da

zg‘; CORAZZA, Gentil. Op. Cit. In SOBREIRA, Rogério (Org.). Op. Cit., p. 90.

Idem.
% “De maneira resumida, essas regras dizem respeito a indicagdo de fatores de ponderacéo de risco -
0%, 20%, 50% e 100% - aos ativos, sendo que o capital minimo exigido é definido como um percentual
aplicado sobre o resultado dessa ponderacgao - originalmente de 8%, em seguida elevado para 10% em
maior d €1997 e posteriormente para 11% em novembro do mesmo ano”. LIMA, Gilberto Tadeu. Op. Cit.
In SOBREIRA, Rogério (Org.). Op. Cit., p. 201.
';‘g; SADDI, Jairo. Crise..., p. 108.

Idem.
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estabilizagcdo monetaria no Brasil e, como consequéncia, 0s programas
governamentais conduzidos para o saneamento do mercado bancario brasileiro
revelam-se de suma importancia a concatenacgéo dos atos presentes e futuros.

Em um contexto de inovagdes da politica monetaria com a implantagao do
Plano Real, em meados dos anos 1990 concretizou-se o processo de reestruturagcéo
da economia brasileira, modificando o cenario de atuagao das instituigdes financeiras.
Nessa conjuntura, a Resolugéo n° 2.208/95, que instituiu, no Banco Central do Brasil,
0 Programa de Estimulo a Reestruturagao e ao Fortalecimento do Sistema Financeiro
Nacional (Proer), ao auspicio de assegurar liquidez e solvéncia ao Sistema e de
resguardar os interesses de depositantes e investidores. Nos termos da Resolucao, o
Proer foi executado por meio de reorganiza¢cdes administrativas, operacionais e
societérias de instituigdes financeiras, previamente autorizadas pelo Banco Central,
resultando na transferéncia de controle acionario ou na modificagéo de objeto social.

Em 05 de setembro de 1996 foi editada a Medida Provisoria n® 1.514°, a
qual ordenou mecanismos objetivando incentivar a redugdo da presenca do setor
publico estadual na atividade financeira bancaria, dispondo sobre a privatizagcdo de
instituicdes financeiras visando a resolucao dos problemas de liquidez e deterioragéo
patrimonial observados nos bancos estaduais.

Ato continuo, sobreveio a Lei 9.447/97, que permitiu ao Banco Central
adotar algumas medidas acautelatérias - como exigéncias de capitalizacdo -, bem
como aplicar regras de responsabilidade solidaria dos controladores das instituicdes
financeiras submetidas a intervencgao ou liquidagao extrajudicial, de reorganizagéo das
instituicdbes sob regime especial mediante transferéncia para outras instituicoes
economicamente saudaveis®'®, além de conferir poderes ao Bacen para determinar a

capitalizagao, fusdo ou incorporacdo de uma instituicao financeira por outra®'".

%09 “prt, 10 A reducdo da presenga do setor publico estadual na atividade financeira bancaria sera

incentivada pelos mecanismos estabelecidos nesta Medida Provisoria, preferencialmente mediante a
privatizagdo, extingdo, ou transformagdo em instituicdo ndo financeira ou agéncia de fomento, de
instituicdes financeiras sob controle acionario de Unidade da Federag&o.

Paréagrafo Unico. A extingdo das instituicdes financeiras a que se refere o caput deste artigo podera dar-se
por intermédio de processos de incorporagdo, fusdo, cisdo ou qualquer outra forma de reorganizagédo
societaria legalmente admitida”.

310 «Art, 6° No resguardo da economia publica e dos interesses dos depositantes e investidores, o
interventor, o liquidante ou o conselho diretor da instituicdo submetida aos regimes de intervengéo,
liquidagéo extrajudicial ou administragdo especial temporaria, quando prévia e expressamente autorizado
pelo Banco Central do Brasil, podera:

| - transferir para outra ou outras sociedades, isoladamente ou em conjunto, bens, direitos e obrigagdes da
empresa ou de seus estabelecimentos;

Il - alienar ou ceder bens e direitos a terceiros e acordar a assungéo de obrigagdes por outra sociedade;

Ill - proceder a constituicdo ou reorganizagdo de sociedade ou sociedades para as quais sejam
transferidos, no todo ou em parte, bens, direitos e obrigagées da instituicdo sob intervengao, liquidagdo
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Com base nessa arquitetura normativa, o Brasil galgou os passos
primordiais a fim de promover a reestruturagdo do Sistema Financeiro Nacional, bem
como de forjar os sustentaculos necessarios a manutencéo da estabilidade monetaria,
fundamentando a estrutura regulatéria do sistema financeiro a partir de dois
pressupostos basilares, caracterizados nas redes de seguranca financeira (seguros
depésitos ou outras aplicagdes, empréstimos em ultima instancia) e nos sistemas de
supervisao e regulacéo.

Conforme anota Gilberto Tadeu Lima, “as redes de segurancga financeira
existem em funcdo do risco sistémico de que situagbes reversiveis de iliquidez
patrimonial se convertam em problemas irreversiveis de insolvéncia e quebra™'?, ao
passo em que, noutro viés, a supervisdo e a regulagdo tém como “principal objetivo
contrarrestar as assimetrias de informagéo intrinsecas as atividades financeiras e os
decorrentes de problemas associados a sele¢do adversa e ao risco moral, inclusive a
potencializagdo destes pela prépria presenca das redes de seguranga bancaria™".

De maneira geral, portanto, pode-se resumir, na esteira de Eduardo
Salomé&o Neto, que as estratégias estatais langadas para prevenir e enfrentar crises
bancarias alocam-se no seguinte conjunto de medidas:

(i) em uma fase inicial e anteriormente ao aparecimento de qualquer
crise, podem os governos criar sistemas de seguro de depositos; (ii)
configurada a crise, mas para situagdes de menor gravidade, é
possivel que empréstimos de liquidez sejam efetuados pelo Banco
Central, agindo como o que se chama na pratica de emprestador de
ultimo recurso; tais operagbes s&o, no jargdo bancario,
frequentemente designadas de redesconto; (iii) j& na materializagédo
da crise, podem ser adotadas solugbes de mercado, marcada por
certo nivel de coercitividade governamental, impondo a cesséo de
controle ou venda de ativos da instituicdes em crise, de forma a
propiciar a alteracdo da titularidade da atividade bancaria em
questéo, inclusive com a possibilidade de recapitalizagdo; e (iv)

extrajudicial ou administracéo especial temporaria, objetivando a continuagdo geral ou parcial de seu
negocio ou atividade”.
¥ Ressalte-se que o Superior Tribunal de Justica decidiu que “os atos de concentragdo, aquisicdo ou
fusdo de instituicdo relacionados ao Sistema Financeiro Nacional sempre foram de atribuicdo do BACEN,
agéncia reguladora a quem compete normatizar e fiscalizar o sistema como um todo, nos termos da Lei
4.594/64.” Assim, “ao CADE cabe fiscalizar as operagdes de concentragdo ou desconcentragdo, nos
termos da Lei 8.884/94” e, “em havendo conflito de atribuicdes, soluciona-se pelo principio da
especialidade”. REsp 1094218/DF, Rel. Ministra ELIANA CALMON, PRIMEIRA SECAO, julgado em
25/08/2010, DJe 12/04/2011. No mesmo sentido trilhou o Parecer emitido pela Advocacia Geral da Uniéo,
em 28/03/2001, no ambito de Conflito Positivo de Competéncia entre o BACEN e o CADE, publicado no
Diario Oficial do dia 25/04/2001, com a seguinte conclusdo: “(...) a luz da legislagdo vigente, a
competéncia para analisar e aprovar os atos de concentragdo das instituigbes integrantes do sistema
financeiro nacional, bem como de regular as condi¢des de concorréncia entre instituicdes financeiras,
aplicando-lhes as penalidades cabiveis, é privativa, ou seja, exclusiva do Banco Central do Brasil, com
exclusao de qualquer outra autoridade, inclusive o] CADE”. Disponivel em
<http://moodle.fgv.br/cursos/centro_rec/docs/Parecer BACEN.pdf>. Acesso em 15.01.2013.
';‘E LIMA, Gilberto Tadeu. Op. Cit. In SOBREIRA, Rogério (Org.). Op. Cit., p. 185.

Idem.
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adocao de procedimentos especiais de intervengéo na instituigdo em
crise, visando desde a simples substituicdo de gestores até a cesséo

de seus pagamentos e sua eventual extinggo®™.

Avista-se que essa pléiade de instrumentos esta catalogada em trés
espectros aparentemente autbnomos, porém materialmente interligados. Subdividem-
se, pois, (i) em estratégias preventivas aventadas em momentos precedentes a efetiva
constatacdo da crise bancaria, consubstanciadas na instauracdo de seguros de
depésito visando a mitigacdo de potenciais corridas bancarias; (i) no segundo grupo,
quando ja se denota a fase de instabilidade econémica, residem mecanismos de
supressdo individual da iliquidez*'*, mediante concessao de empréstimos a instituicdo
financeira pelo Banco Central, bem como a validag&o de instrumentos juridicos aptos a
legitimar a transferéncia de ativos para instituicdes saudaveis; (iii) por fim, quando
indcuas as medidas precedentes, uma vez constatada a insolvéncia de fato do Banco,
engendram-se os procedimentos especiais de intervencéo, liquidacao extrajudicial e

de regime de administracéo especial temporaria.

3.3.2 AS ATRIBUICOES DO BANCO CENTRAL DO BRASIL E A ATUAGAO COMO
ENTE SUPERVISOR

Consoante referencia Rosa Maria Lastra®'®

, a lista de fungdes de um
Banco Central é aberta e dindmica, compreendendo a emisséo de notas, as finangas
publicas, a politica monetaria, a supervisdo bancaria e da regulamentacgéo, a atuacio
como emprestador de ultima instancia, a manutenagéo do bom funcionamento dos
sistemas de pagamento, o gestor de reservas em ouro e moedas estrangeiras, a
realizacdo de operagbes de cambio, a gestdo da divida, os controles de cambio,
dentre outras tantas.

O ambito dos poderes e da importancia relativa das fungdes de um Banco

Central alterou-se durante o passar do tempo e se diversifica entre os paises que o

14 SALOMAO NETO, Eduardo. Op. Cit., p. 510.

%15 £ de certo consenso o entendimento de que o redesconto - ou seja, o sistema de socorro a instituicdes
com problemas de iliquidez - apenas deve ser concedido a empresas saudaveis com problemas
transitérios de recuperagdo. I[dem.

%6 Na origem do texto: “The list of central bank functions is open-ended and dynamic, comprising note
issue, government finance, monetary policy, banking supervision and regulation, banker’s bank and lender
of last resort, smooth operations of the payment systems, management of gold and foreign reserves,
conduct of foreign exchange operations, debt management, exchange controls, development and
promotional tasks and others. The scope of powers and the relative importance of the functions of a
central bank have changed over time and across countries”. LASTRA, Rosa Maria. Central Bank and
Financial Stability. Estabilidad Financiera. Banco de Espafia, Madrid, n° 18, p. 49-66, maio/2010. p. 51.



94

mantém como entre supervisor do sistema financeiro. E como anota Ruy Pereira
Camilo Junior: “os bancos centrais ndo sao a criagdo de um legislador iluminado, nem
um acicente histérico, mas o resultado de uma evolugado gradual™'’.

Historicamente, sua funcdo mais destacada tencionava-o a atuar como

318 319
)

6rgdo emprestador de Ultima instdncia®® (o banco dos bancos)’™, colimando a
manutenacdo da liquidez do sistema financeiro. Atualmente, porém, sua estrutura
ganhou complexidade, componentes e competéncias, de modo a torna-lo o principal
responsavel pela supervisdo e pela regulagédo prudencial das institui¢des financeiras,
cujas fungdes decorrem do chamado poder de policia®® de que dota a Administracéo
para intervir no dominio econémico.

Conforme elucida Jairo Saddi, “a supervisao bancaria é importante porque
permite a acao preventiva do regulador ndo através de atos regulamentares, e sim
pela via da acdo coercitiva, na vida de uma dada instituicdo bancaria™?,
compreendendo neste exercicio o estabelecimento de “procedimentos para que a
regulagdo prudencial seja efetiva, ja que é pelo monitoramento das ag¢des, bem como
pela inspecdo dos atos realizados, que o supervisor consegue avaliar se o0s
regulamentos foram cumpridos™?.

Abordou-se anteriormente que, no Brasil, o Banco Central tem natureza
juridica de autarquia federal, constituindo parte integrante da estrutura do Sistema
Financeiro Nacional. Sua génese tem origem a partir da edicdo da Lei 4.595/64, em
substituicdo a Superintendéncia da Moeda de do Crédito, esta entédo criada em 1945.

Durante anos algumas de suas fun¢des ainda foram divididas com o Banco do Brasil e

¥17 CAMILO JUNIOR, Ruy Pereira. Op. Cit. Revista..., p. 17.

318 «Ta fungdo, absolutamente classica, vem sendo progressivamente revista e atualizada, ja que se
tornou dificil, sendo impossivel, qualquer banco central agir como garantidor do sistema. As crescentes
invocagdes financeiras e a tendéncia dos movimentos de desregulamentagdo do mercado financeiro tém
dificultado o pleno desempenho dessa fungédo”. SADDI, Jairo. O Poder..., p. 202.

319 “Na literatura sobre a historia dos Bancos Centrais, aponta-se que a origem e a razdo maior da
existéncia dessas instituigdes foram as recorrentes crises bancarias. A fungdo maior que define os bancos
centrais foi a de ser o banco dos bancos ou emprestador de ultima instancia (/lender of last resort). A esta
fungdo esta associado o risco moral (moral hazard), ou seja, que a garantia oferecida pelos Bancos
Centrais de socorrer bancos em dificuldade pode servir de incentivo a comportamentos arriscados e
mesmo irresponsaveis, geradores de crises, por parte dos bancos privados, uma vez que se sentem
protegidos pelo socorro de ultima instancia dos Bancos Centrais. Para coibir tais praticas e impedir que os
Bancos Centrais sejam forgados a intervir como emprestadores de ultimo recurso, os mesmos passaram
a regular e supervisionar as agbes dos bancos privados”. CORAZZA, Gentil. Op. Cit. In SOBREIRA,
Rogério (Org.). Op. Cit., p. 83.

320 Garlos Ari Sundfeld o nomina como fungéo ordenadora do Estado, conforme ja abordado neste estudo.
321 SADDI, Jairo. Crise..., p. 125.

22 |dem.
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apenas a partir da edigdo da Constituicdo de 1988 foram separadas as respectivas
searas de atuagao®®.

Como visto em topico antecedente, especialmente apds a implantagéo do
Plano Real a proje¢éo dos instrumentos de que goza o Banco Central para regular o
mercado financeiro foi substancial, sobrelevando sua autonomia®* de atuagao,
atribuicbes e escolhas das engenharias de politica monetaria que julgue mais
adequadas para assegurar a estabilidade monetaria. A despeito de ndo deter
independéncia juridica pura e formalizada institucionalmente®®, ha certo consenso de

que o Banco Central detém autonomia funcional tacita®*®

327

, especialmente no que toca
ao controle das metas de inflagdo™’ para diregédo da politica macroeconémica do Pais,

cuja responsabilidade |he foi impingida por meio do Decreto n® 3.088, de 21 de junho

323 para aprofundamento das relacbes historias do Banco Central, remete-se ao artigo de Gentil Corazza,
para quem: “O processo formal de sua criagdo levou nada menos que 20 anos, a partir de seu primeiro
embrido, a criagdo da Superintendéncia da Moeda e do Crédito (Sumoc), em 1945, até a criagdo do
Banco Central do Brasil, em 31 de dezembro de 1964. Outros 22 anos foram necessarios para que se
completasse seu aperfeicoamento institucional e ele se tornasse, formalmente, a Unica autoridade
monetaria do pais, uma vez que, mesmo ap6s sua criagdo, o Bacen continuou a dividir fungbes de banco
central com o Banco do Brasil, até a promulgagao da ultima Constituicdo, em 1988. A forma final de seu
estatuto, porém, continua ainda em discussé@o, no Congresso Nacional, onde se debate a questao de sua
independéncia.” CORAZZA, Gentil. O Banco Central do Brasil: evolugdo histérica e institucional.
Perspectiva Econémica. Sdo Leopoldo/RS, v. 2, n. 1, p. 01-23, jan/jun 2006. p. 02.

2% Sobre a diferenca entre independéncia e autonomia do Banco Central, Jairo Saddi explica que aquela
(independéncia) quer indicar que o Banco Central ¢ livre para tudo, ndo s6 para escolher os meios de
implantagdo da politica monetéria, mas também para formular suas proprias metas, deliberar sobre
assuntos de gestdo interna sem interferéncia do Poder Executivo, bem como exercer livremente a
supervisao e o controle do sistema financeiro - nesse caso, ha uma liberdade extensa e inderrogavel. Por
outro lado, o Banco Central autbnomo possui uma liberdade relativa, dirigida ao coletivo e ao interesse
Ezlgblico. SADDI, Jairo. O Poder..., p. 55.

Cabe recordar que a Diretoria e o Presidente do Banco Central sdo nomeados pelo Presidente da
Republica, cujo endossamento depende de aprovagdo do Senado Federal, nos termos dos artigos 52,
inciso 1ll, alinea ‘d’, e 84, inciso XIV, da Constituicdo Federal.

%26 para Rosa Maria Lastra, o fendmeno da independéncia é uma caracteristica inerente a tradigéo direito
administrativo, em alguns paises, onde a descentralizagédo funcional & considerada uma forma eficaz de
energia de separacao, geralmente em combina¢do com a descentralizagdo geografica, como é o caso nos
Estados Unidos. A ascensdo de agéncias ou comissdes reguladoras independentes pode ser explicada
por causa da complexidade crescente do funcionamento do Estado moderno. E uma forma eficaz de lidar
com a regulacgéo de realidades complexas: dinheiro, titulos, energia, transportes, telecomunicagdes, meio
ambiente e outros. As qualificagdes, habilidades, conhecimentos superiores de tecnocratas (banqueiros
centrais, reguladores de energia, etc) em relagdo aos politicos reforca os argumentos para a
independéncia. No original: “The phenomenon of independence is not unique to central banking. It is a
feature inherent in the administrative law tradition in some countries where functional decentralization is
considered an effective way of dividing power, often in combination with geographic decentralization, as is
the case in the United States. The rise and rise of agencies or independent regulatory commissions can be
explained because of the increasing intricacy of the functioning of the modern state. It is an effective way
of dealing with the regulation of complex realities: money, securities, energy, transport,
telecommunications, the environment and others. The skills, expertise and superior qualifications of
technocrats (central bankers, energy regulators, etc.) compared to politicians reinforce the case for
independence”. LASTRA, Rosa Maria. Central Bank..., p. 52.

%7 As metas de inflagdo sdo estabelecidas pelo Conselho Monetario Nacional, porém controladas pelo
Banco Central. Por essa razdo, Gentil Corazza assenta que “no Brasil, a meta de inflagdo é estabelecida
pelo CMN, o que configura uma fraca independéncia em matéria de objetivos por parte do Bacen.
Entretanto, ao mesmo tempo, foi lhe dada a total liberdade da escolha dos instrumentos necessarios ao
cumprimento da meta estabelecida”. CORAZZA, Gentil. Op. Cit., p. 18.
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de 1999 - que veio a introduzir o sistema de metas para a inflagdo na condugéo da
politica macroeconémica brasileira, revelando-se inerente a esse sistema de controle
da inflacdo a independéncia de instrumentos a autoridade monetaria®®.

A partir desse quadro, Eduardo Salom&o®*

aponta a existéncia de trés
objetos distintos no rol de competéncias reguladoras do Banco Central, a saber:
controle de moeda, controle das instituicbes financeiras e controle das operagdes de
cambio.

Hodiernamente, referida Autarquia Federal esta imbuida de inumeras
fungdes® no ambito da politica econémica e monetéaria, do controle inflacionario, da
emissao de moeda-papel e moeda-metalica, do controle do crédito e dos capitais
estrangeiros ingressos no Pais, do papel de depositario das reservas oficiais de ouro,
de atuar com vistas ao funcionamento regular do mercado cambial, da estabilidade
das taxas de cadmbio e do equilibrio no balcdo de pagamento, de julgar eventuais atos
de concentragdo econdmica, dentre outras tantas competéncias que Ihe foram
outorgadas pela Lei 4.595/64%".

Para fins de adstricdo ao tema sob apreciagéo - Bancos e insolvabilidade -,
calha trazer a consideragdo unicamente as que cingem de maneira mais significativa
ao exercicio de supervisao das instituicdes financeiras.

A funcdo supervisora abrange algumas tarefas que podem ser

classificadas em trés grupos®? (i) atividades de protegdo do poupador, centradas

%28 Estudo bastante aprofundado das fungdes do Banco Central foi realizado por Jairo Saddi, em tese de
doutoramento que redundou no livro “O Poder e o Cofre: repensando o Banco Central’, ja sobejamente
citada.

%29 SALOMAO NETO, Eduardo. Op. Cit., p. 96.

330 «pg funcgdes de regulacdo e supervisdo e de emprestador de Ultima instancia, por sua vez, passaram
por importantes modificagdes. (...) o Banco Central foi deixando de exercer isoladamente essas fungdes,
as quais foram tornando-se cada vez mais atividades compartilhadas - entre o Banco Central e outras
agéncias - ou mesmo exercidas separadamente do Banco Central. O socorro de Ultima instancia, por sua
vez, ndo deixou de exigir a presenga do Banco Central, mas constitui-se também em uma tendéncia a que
as operagdes destinadas a neutralizar o risco de contagio e a resgatar bancos de insolvéncia sejam
operagdes estruturadas em torno do Banco Central acompanhado de outras instancias, como os préprios
bancos e governos e, crescentemente, os fundos de seguro de aplicagdes e de depositos”. LIMA, Gilberto
Tadeu. Op. Cit. In SOBREIRA, Rogério (Org.). Op. Cit., p. 193.

%' De maneira geral, mas no mesmo sentido, Jairo Saddi elenca sete fungées basicas, além de outras
atipicas, exercidas pelo Banco Central. Sdo elas: “emissédo de papel-moeda e de moeda metélica e
execugdo dos servicos do meio circulante; formulagdo, execugdo e acompanhamento da politica
monetaria; organizacéo e disciplinamento do Sistema Financeiro Nacional e ordenamento dos mercados
financeiros e de capital; fiscalizagcdo do Sistema Financeiro Nacional e dos mercados financeiros e de
capitais; formulagdo, execugdo, acompanhamento e controle da politica cambial e de rela¢des financeiras
com o exterior; formulagéo, execugédo, acompanhamento e controle da politica de crédito; e, finalmente,
oaperagées com instituicdes financeiras”. SADDI, Jairo. O Poder..., p. 198.

%2 0 Banco Central Europeu divulgou estudo acerca das atividades dos bancos centrais de varios paises
da Zona do Euro confrontando-as com a atuagdo de supervisdo prudencial, esta mais estrita a agéncias
independentes. Desta forma, as atividades mais propriamente desempenhadas por aqueles bancos
centrais centrar-se-iam no terceiro grupo, enquanto as dos grupos um e dois estariam adstritas a
organismos supervisores independentes. A analise realizada pelo Banco Central Europeu pondera trés
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fundamentalmente na elaboracdo e execugdo das normas referentes a gestdo das
empresas e as suas obrigagdes de informacao; (ii) supervisdo microprudencial, que
inclui inspec¢des in loco e a distancia, da solidez e da solvéncia de entidades
individuais, com o objetivo especifico de proteger os depositantes assim como outros
credores particulares; e (iii) andlise macroprudencial, que abarca todas as atividades
destinadas a controlar o risco sistémico e a identificagcdo de ameagas potenciais a
estabilidade derivada da situagdo macroeconémica, o bem da evolugédo dos mercados
financeiros e a infraestrutura dos mercados®®.

Nesse especifico estrato de analise, cabe ao Banco Central do Brasil o
apanagio de receber os recolhimentos compulsérios e os depdsitos voluntarios a vista
das instituicdes financeiras®**; realizar operacdes de redesconto e empréstimos nos
casos previstos em lei®®; exercer a fiscalizagdo das instituicdes financeiras e aplicar
as respectivas penalidades descritas no comando normativo®?; conceder autorizacéo
para que instituicbes financeiras possam funcionar no Pais, instalar ou transferir suas
sedes®’; estabelecer condicdes para a posse e para o exercicio de quaisquer cargos
de administragao de instituicdes financeiras privadas®®; exercer permanente vigilancia
sobre os mercados financeiros e de capitais sobre empresas que neles interfiram®*;
regular as condigbes de concorréncia entre instituigdes financeiras, coibindo eventuais
abusos®?.

Zelando pelo equilibrio e pela liquidez**", sob o timbre de entidade

supervisora a Autarquia exerce as fungbes de regulacdo, fiscalizacdo e

argumentos favoraveis a combinagdo das atividades de supervisdo prudencial e daquelas préprias da
banca central, quais sejam: as sinergias informativas entre a superviséo e as funges fundamentais do
banco central; o enfoque centrado no risco sistémico e a independéncia e competéncia técnica. Por outro
lado, os trés argumentos esgrimidos a favor de atribuir amplas competéncias supervisoras a Unico
organismo separado dos bancos centrais sdo: a possibilidade de que se gerem conflitos de interesses
entre a atividade de supervisdo, a politica monetéria e o risco moral; a tendéncia a haver concentragao e
indefinicdo de limites entre os produtos e os intermediarios financeiros; e a necessidade de evitar
concentragdo de poder excessivo em méaos dos bancos centrais. No Brasil, porém, o Banco Central
integra dentro de suas competéncias de supervisdo o desempenho das atividades contidas nos trés
grupos. BANCO CENTRAL EUROPEU. El papel de los bancos centrales en la supervision prudencial.
:I?sigslrzjonivel em <www.ecb.int/pub/pdf/other/prudentialsupcbrole_es.pdf> Acesso em 07.12.2012.

em.
334 Artigo 10, inciso IV e 19, inciso Il e §2°, da Lei 4.595/64.
%35 Artigo 10, inciso V, da Lei 4.595/64.
3% Artigo 10, inciso IX, da Lei 4.595/64.
%57 Artigo 10, inciso X, com redagéo dada pelo Decreto-lei n® 2.321/1987 e pela Lei 7.730/89.
338 Artigo 10, inciso X, da Lei 4.595/64.
%39 Artigo 11, inciso VII, da Lei 4.595/64.
%0 Artigo 18, §2°, da Lei 4.595/64.
31 pressupostos que, na visao de Ruy Pereira s&o “bens publicos no sentido econémico de utilidades que
podem ser usufruidas por todos, sem exclusividade, e de modo indivisivel’. CAMILO JUNIOR, Ruy
Pereira. Op. Cit. Revista..., p. 21.
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342

monitoramento™ das instituigdes financeiras com vistas a manutencéo da estabilidade

do Sistema Financeiro, utilizando-se tanto da chamada supervisdo direta quanto da

343344

supervisao indireta A primeira é feita em equipe, cujas informagbes mais

relevantes e as conclusbes obtidas pela fiscalizagdo direta sdo consideradas em
conjunto com o resultado da andlise baseada no acompanhamento indireto®*; a
segunda € uma decorréncia do crescimento da quantidade de instituicdes financeiras
sob supervisdo, aliado ao constante processo de especializacdo das operagbes
realizadas no mercado financeiro e a necessidade de decisdes cada vez mais ageis*®.

Neste caso, portanto, o acompanhamento esta fundado em subsidios
contabeis mensais apresentados pelas instituicdes financeiras, armazenados em um
banco de dados administrado pelo Banco Central*”’, de modo que “o conjunto de
informacgdes contabeis e avaliagdes realizadas pela equipe de superviséo responsavel
pela instituicdo evidencia situagcdes que podem significar risco para a instituicdo
financeira e possibilita o direcionamento da fiscalizagao para aspectos que evidenciam
anormalidade™*®. Trata-se de um “sistema de comunicacéo entre o regulador e o
regulado, incluindo informacao, instituigdes, parametros e métodos legiferantes com
vistas a consecucdo de metas estabelecidas pelo Poder Executivo em sua politica
econdmica, dentre as quais aquelas relativas a regulagao bancaria™*°.

Além das prerrogativas supradescritas - a bem da verdade, como um
corolario da soma de todas elas - reside na casamata de atribuigdes do Banco Central

a decretacdo de intervencao e liquidacdo extrajudicial de instituicdes financeiras, nos

32 wp precondicdo para um monitoramento efetivo € dar ao regulador poder mensurar precisamente o
capital do banco e o seu potencial risco a exposigdo”. SADDI, Jairo. Crise..., p. 127.

%3 Jairo Saddi ainda acrescenta a chamada Supervisao Global Consolidada, que envolve a supervisdo de
conglomerados em que se abrigam as empresas financeiras e nao financeiras. Ibidem, p. 126.

%4 Nesse caso, a “supervisdo é realizada em médulos que abrangem assuntos tais como operagdes de
crédito, de cambio, de tesouraria, operagdes com derivativos, gerenciamento de risco e assim por diante”.
COSTA, Emilio Carlos Dantas. Supervisdo Bancaria: conceitos gerais. In SADDI, Jairo. Intervengéo..., p.
75.

35 Nesse caso, “a area responsavel pelas operagdes de crédito realiza um levantamento minucioso de
todos os empréstimos concedidos pela instituicdo. As informagdes obtidas pelo BACEN referentes a
qualidade desses empréstimos assumem importancia especial por dois motivos: primeiro, porque a
continuidade da instituicdo dependera, em grande parte, do recebimento dos empréstimos; e segundo,
porque, se a empresa maquiar esses valores, o que significara superavalia-los, as demonstragdes
financeiras da empresa supervisionada néo refletirdo sua situagéo real’. Ibidem, p. 83.

%6 CORAZZA, Gentil. Op. Cit. In SOBREIRA, Rogério (Org.). Op. Cit., p. 93.

%7 0 acompanhamento indireto é realizado por meio do Sistema de Informagées do Banco Central, cuja
operacionalizagdo foi possivel ap6és a implantagdo do Plano de Contas das Instituicdes Financeiras
(COSIF), que “uniformizou os registros contabeis das operagdes realizadas pelas empresas autorizadas a
funcionar pelo Bacen, de forma que todas as informagées referentes a essas operagdes sdo langadas em
contas especificas, possibilitando a correta interpretacdo da situagdo econdmico-financeira das
instituicdes”. COSTA, Emilio Carlos Dantas. Op. Cit. In SADDI, Jairo. Intervencgéo..., p. 76).

%8 CORAZZA, Gentil. Op. Cit. In SOBREIRA, Rogério (Org.). Op. Cit., p. 93.

%9 SADDI, Jairo. Crise..., p. 94.
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termos do artigo 1° da Lei 6.024/74°°, ponto nodal a ser estudado no capitulo
subsequente.

Em suma, ao Banco Central foram outorgados os seguintes instrumentais
juridicos ao fito de desempenhar de maneira mais efetiva a atividade de entidade

1*': a) a

supervisora € mantenedora da estabilidade do Sistema Financeiro Naciona
imposicdo de critérios para a concessao de licenciamento ao funcionamento das
instituicdes financeiras, como capital minimo, idoneidade e requisitos para o exercicio
de cargos de diregdo procedimentos objetivando minorar os problemas associados
com empresas descapitalizadas, inidbneas ou administragées incompetentes; b) o
estabelecimento de regras prudenciais para o funcionamento das instituigbes
financeiras, como as de diversificagdo das aplicagdes, limites de alavancagem
operacional, limites de operagbes com controladores e empresas coligadas; c) a
possibilidade de decretar intervencdo e liquidagdo extrajudicial de instituicbes
financeiras, como forma de sanea-las e obrigar a saida organizada de empresas
insolventes do mercado; d) a fixagdo de mecanismos de seguro depésito, com vistas a
proteger os pequenos depositantes no caso de insolvéncia de institui¢cdes financeiras e
minimizar as corridas bancarias®?; e) a exigéncia de informagées pelas quais o Banco
Central dispée de amplo conhecimento interno das instituicdes financeiras®?.

Impde-se abordar, por fim, a prerrogativa classica de prestamista de ultima

instancia®*, cuja fungdo objetiva injetar liquidez em uma ou em um conjunto de

%0 «Artigo 1°: As instituicbes financeiras privadas e as publicas n3o federais, assim como as cooperativas
de crédito, estéo sujeitas, nos termos desta Lei, a intervencéo ou a liquidagao extrajudicial, em ambos os
casos efetuada e decretada pelo Banco Central do Brasil, sem prejuizo do disposto nos artigos 137 e 138
do Decreto-lei n°® 2.627, de 26 de setembro de 1940, ou a faléncia, nos termos da legislagéo vigente.”

%1 “No ambito do Banco Central, as atividades de supervisdo sdo desempenhadas pela Diretoria de
Fiscalizagédo, através do Departamento de Fiscalizagdo (DEFIS) e do Departamento de Controle de
Processos Administrativos e de Regimes Especiais (DEPA), e pela Diretoria de Normas e Organizagao do
Sistema Financeiro, através do Departamento de Normas (DENOR), do Departamento de Organizagéo do
Sistema Financeiro (DEORF) e do Departamento de Cadastro e Informagdes (DECAD)”. (COSTA, Emilio
Carlos Dantas. Op. Cit. In SADDI, Jairo. Intervengéo..., p. 74.

%2 Essa especifica funcionalidade sera mais bem detalhada no capitulo seguinte, sobretudo quando da
analise do Fundo Garantidor de Créditos.

%3 «ps informagbes consideradas essenciais ao acompanhamento do mercado sdo exigidas com
periodicidade que pode ser até diaria e disponibilizadas pelo Sistema de Informagdes do Banco Central.
Tais informacgdes, existentes tanto na forma individual como na consolidada, estdo contidas em diversos
documentos, sendo os principais: balango semestral e balancete mensal, estatisticas bancarias e
econdmico-financeiras, informagdes cambiais, reservas bancarias, depodsitos compulsérios, central de
risco de crédito, dentre outros. No caso dos conglomerados financeiros é exigida a consolidagdo dos
balangos”. SALOMAO NETO, Eduardo. Op. Cit., p. 96.

B4 “p preservagdo da liquidez do sistema bancario € caracterizada por operagbes de assisténcia
financeira aos integrantes do Sistema Financeiro Nacional, mais especificamente as instituicbes
financeiras. E a fungdo classica do /ender of last resort, ou o prestamista de Ultima instancia, para bancos
em dificuldades de liquidez (e n&o insolventes). Neste caso, o Banco Central atual como banco dos
bancos, ou seja, a que os bancos publicos e privados podem recorrer para emergéncias momentaneas e
que se mantém em posigdo imediata para fornecer, em suas condigdes, empréstimos as instituicdes
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instituicdes financeiras com objetivo de prevenir a quebra sistémica. Essa operagéo,
chamada de ‘redesconto’, esta regulamentada pelo Banco Central por meio da Circular
n® 3.105, de 05 de maio de 2002, a qual restringe o acesso as modalidades de
redesconto, a critério discricionario do 6rgao regulador, apenas as instituicbes dotadas
de reservas bancarias. Consiste, basicamente, em duas opgbdes: (i) a Compra com
Compromisso de Revenda de ativos de fitularidade de instituigdo financeira,
consubstanciados em titulos publicos federais registrados no Sistema Especial de
Liquidacdo e de Custddia (SELIC), que integrem a posi¢do de custddia propria da
instituicdo financeira ou outros titulos e valores mobilidrios, créditos e direitos
creditorios, preferencialmente com garantia real; e (ii) o redesconto, que contempla
titulos e valores mobiliarios e direitos creditorios descontados integrantes do ativo da
instituicao financeira interessada®”.

Neste contexto, assinale-se que a Lei Complementar n°® 101, de 04 de
maio de 2000 (Lei de Responsabilidade Fiscal), ndo proibiu o Banco Central do Brasil
de conceder as instituigdes financeiras operacdes de redesconto e de empréstimos de
prazo inferior a trezentos e sessenta dias, a despeito de vedar expressamente a
utilizacdo de recursos publicos, inclusive de operagbes de crédito, para socorrer
instituicdes do Sistema Financeiro Nacional, mediante a concessdo de empréstimos
de recuperagdo ou financiamentos para mudanca de controle acionario. Referida
disposicao normativa, ainda, determinou que a prevengdo de insolvéncia e outros
riscos financeiros restariam necessariamente impingidos aos fundos de natureza
privada e/ou a outros mecanismos saneadores constituidos pelas instituicdes
integrantes do Sistema Financeiro Nacional, obstando-se a destinagdo de recursos
publicos para o setor privado®*®.

Configuram-se, assim, como corolarios da fungdo ordenadora do

Estado®’, alguns dos instrumentos legitimadores da atuagdo do ente supervisor no

financeiras quanto estas ja esgotaram as suas outras saidas, com objetivo de evitar quebras e liquidagdes
sucessivas”. SADDI, Jairo. O Poder..., p. 202.

3% Nesse sentido, Eduardo Lundberg assevera que “o redesconto ndo pode ser visto como um ‘direito’ da
instituicdo financeira, mas como uma facilidade que a autoridade monetaria pode eventualmente negar.
Nesse sentido, o Banco Central deve funcionar como qualquer outro banco, examinando as condi¢des do
requerente e revestindo-se das necessarias garantias. Afinal, um banco central s6 deveria emprestar para
instituicdes com problemas transitorios de liquidez e ndo para instituigdes insolventes. Nestes casos, a
solugdo deveria ser a liquidagdo e ndo o socorro financeiro”. LUNDBERG, Eduardo. Rede de... In SADDI,
Jairo. Intervengéo..., p. 41.

%6 Artigo 28, caput, §§ 1° e 2°, da Lei 101/2000.

BT p partir da conceituagdo da nogao do poder de policia como forma de intervengdo da Administragao
publica, manifesta no dominio econémico, se a livre agdo dos particulares no sistema financeiro puder
acarretar prejuizo ao interesse coletivo, pode-se afirmar que a supervisdo bancaria é instrumento do
Estado para atingir os objetivos da regulagdo bancaria.” (SADDI, Jairo. Crise e Regulagdo Bancaria:
navegando mares revoltos. Sdo Paulo: Textonovo, 2001. p. 125).
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intuito de preservar e garantir a estabilidade do Sistema Financeiro Nacional, seja
mediante artefatos regulatérios prudenciais®®, seja pela utilizacdo de arsenais
juridicos destinados a intervir diretamente nas instituicdes financeiras em regime de
insolvéncia, albergado pela Lei n® 6.024/74.

E dizer, em remate: na hipotese de toda a gama de mecanismos atinentes
a regulagdo prudencial deixar de atingir as finalidades para as quais foi criada, resta
ao Banco Central do Brasil intervir diretamente na instituicao deficitaria, a fim de, tanto
quanto na regulagdo acautelatéria, garantir a estabilidade e conservar o higido

funcionamento do setor bancario e do Sistema Financeiro Nacional.

8 A proposito, Jairo Saddi fixa como relevantes instrumentos preventivos de crises bancarias a analise e
classificagdo de crédito como mecanismo de contragdo do risco e o exercicio da supervisdo e do
monitoramento das instituicdes financeiras. Saddi, porém, acentua que é necessaria uma revisdo desses
mecanismos - regulagdo prudencial, seguro de crédito bancario e a atividade prestamista. Aponta, em
resenha: “A impropriedade desse instrumental se da por muitas razdes, entre outras, porque ha
obstaculos a aplicagdo dos regulamentos dos bancos no sistema financeiro nacional, ha dificuldades na
observancia e ndo efetividade desses regulamentos e ha certa defasagem regulamentar entre as
inovagdes financeiras. Outros fatores, dignos de nota, referem-se ao grau de concentragdo que acometeu
os bancos brasileiros, a crescente desintermediacdo e o advento das inovagdes financeiras.” (SADDI,
Jairo. Crise e Regulagdo Bancaria: navegando mares revoltos. Sdo Paulo: Textonovo, 2001. p. 118 e
234).
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4 INSTRUMENTOS DE INTERVENGAO NAS INSTITUIGOES FINANCEIRAS EM
SITUAGAO DE INSOLVENCIA

4.1 INSOLVENCIA BANCARIA

Os escritos antecedentes intuiram demonstrar as razbes pelas quais o
Estado compés, nos planos normativo (na forma de um cabedal juridico proprio),
politico (congregando o alinhamento de politicas publicas voltadas a preservagéo do
sistema financeiro) e econbmico (estabelecimento de condutas dirigidas a
estabilizagcdo monetaria), peculiares instrumentos de defesa do setor bancario
convergidos ao interesse coletivo e ao desenvolvimento nacional. Em idéntica medida,
fixou-se que as instituicdes financeiras exercem papel preponderante na economia do
Pais, motivo a ensejar especial atencdo dos 6rgaos reguladores aos movimentos de
instabilidade sazonalmente incidentes dentro do Sistema Financeiro Nacional,
buscando preserva-lo contra crises sistémicas, estabiliza-lo em momentos de
oscilagdo econdbmica e sanea-lo quando da ocorréncia de iliquidez temporaria e
setorizada.

Porém, quando o arsenal estatal falha, quando as instituigdes financeiras
padecem de insuficiéncia patrimonial real e absoluta, como o Estado age? Quais séo
0s mecanismos juridicos de intervengéo em instituicdes insolventes? No passado e no
presente, como o Estado brasileiro tem agido para preservar o Sistema Financeiro
Nacional? Avistar-se-d4o em breve algumas respostas aos questionamentos langados.
Antes, contudo, atraca-se o veleiro na definicdo do termo ‘insolvéncia’, em
consonancia aos termos dispostos na Lei 6.024/74 e na Lei 11.101/2005 (Lei de

Faléncias), aplicada subsidiariamente®”®

aos procedimentos de intervencdo e
liquidagao extrajudicial.

Cabe ponderar, inicialmente, que a insolvéncia bancaria ndo € a Unica
razéo a implicar interferéncia estatal®® nas instituigdes financeiras, embora seja este o
cerne do estudo ora desenvolvido. Segundo a legislacdo de regéncia, outras ha a
oportuniza-la, como na hipotese de intervencdo nos casos em que forem verificadas

reiteradas infragbes a dispositivos da legislagdo bancaria, ndo regularizadas apés as

%9 Artigo 34 da Lei 6.024/74.
° Fala-se, aqui, em intervengdo lato sensu, categorizada nos regimes especiais de intervencao,
liquidagéo extrajudicial e administragao temporaria.
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determinagdes do Banco Central do Brasil*®', ou mesmo quando a entidade sofrer
prejuizo decorrente de ma administragdo, que sujeite a riscos os seus credores®®?.

Na mesma medida, a ingeréncia do estado, pela via do decreto de
liquidagdo extrajudicial, também pode ocorrer ex officio®® quando a administragéo
violar gravemente as normas legais e estatutarias que disciplinam a atividade da
instituicio bem como as determinagdes do Conselho Monetario Nacional®®* e/ou do
Banco Central do Brasil, bem assim quando, cassada a autorizagédo para funcionar, a
instituicdo nao iniciar, nos 90 (noventa) dias seguintes, sua liquidagdo ordinaria, ou
quando, iniciada esta, verificar o Banco Central do Brasil que a morosidade de sua
administracao pode acarretar prejuizos para os credores®®.

O mote de andlise reside na insolvéncia - ou no risco de ela vir a ocorrer.
Talvez seja essa a principal causa da criagdo de recursos estatais interventivos: evitar
a insolvéncia do banco, mas, quando nao for possivel fazé-lo, minorar os impactos
dela decorrentes, responsabilizando pessoalmente os seus administradores e
controladores®®.

E assim que os artigos 2° inciso II**" (que trata das hipoteses de

intervencdo do Banco Central), e o artigo 15, inciso |, alinea ‘a®® (

que trata dos
pressupostos da liquidagdo extrajudicial), ambos insculpidos na Lei 6.024/74, remetem
os critérios de verificagao do estado de insolvéncia a Lei de Faléncias (antigo Decreto-
lei 7.661/1945 e atual Lei 11.105/2005). Da legislacéo falimentar e da prépria doutrina
que a interpreta, portanto, extraem-se algumas importantes percepgbes acerca da

concepcdo de insolvéncia, tendo em vista ser esta uma das possiveis razbes a

%1 Artigo 2°, inciso 11, da Lei 6.024/74.

%2 Artigo 2°, inciso |, da Lei 6.024/74

%3 A liquidagdo extrajudicial pode ser decretada de oficio pelo Banco Central do Brasil, a requerimento
dos administradores - neste caso se o respectivo estatuto social lhes conferir esta competéncia - ou ainda
por proposta do interventor, devidamente expostos circunstanciadamente os motivos justificadores da
medida.

%4 Artigo 15, inciso |, alinea ‘b, da Lei 6.024/74.

%5 Artigo 15, inciso |, alinea ‘d’, da Lei 6.024/74.

366 «p legislagao que disciplina o funcionamento das instituicbes financeiras parece ter optado pelo duplo
controle da solvéncia das instituicdes financeiras, o prévio, por conta da capitalizagdo minima e da relagéo
ativo/passivo e, de outro lado, pelo controle subsequente pela responsabilizagdo pessoal dos
administradores/controladores nos termos da Lei n°® 6.024/74, o que é uma externalidade que cria
constrangimentos visando a proteger os recursos que la estdo em forma de depésito de coisa fungivel’.
SZTAJN, Raquel. Apontamentos em matéria de empresa em crise — faléncia e liquidagao extrajudicial: a
re7gulagéo da agdo administrativa e o capital social. /n SADDI, Jairo. Intervengéao..., p. 236.

%7 Art. 2° Far-se-a a intervencao quando se verificarem as seguintes anormalidades nos negécios sociais
da instituigdo: (...) lll - na hipétese de ocorrer qualquer dos fatos mencionados nos artigos 1° e 2°, do
Decreto-lei n° 7.661, de 21 de junho de 1945 (lei de faléncias), houver possibilidade de evitar-se, a
%uidagéo extrajudicial.

% Art. 15. Decretar-se-a a liquidacao extrajudicial da instituicio financeira: a) em razao de ocorréncias
que comprometam sua situagdo econémica ou financeira especialmente quando deixar de satisfazer, com
pontualidade, seus compromissos ou quando se caracterizar qualquer dos motivos que autorizem a
declaragao de faléncia.

li
3
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implicar a decretagéo de faléncia do empresario comum e, igualmente, também poder
ser motivo a resultar intervencao ou liquidagao extrajudicial de instituicbes financeiras,
pelo Banco Central.

Dessa maneira, € comum a distin¢éo, a priori, entre iliquidez e insolvéncia,
cada qual podendo demandar diferentes intervencgdes do Estado, via 6rgéo regulador.

Na primeira hipétese (a iliquidez), pressupde-se uma anormalidade
temporaria, relativamente passageira, comumente relacionada a dificuldades no fluxo
de caixa para fazer frente ao cumprimento das obriga¢des de curto ou médio prazo de
vencimento, situacao que pode ensejar auxilio prestamista do Banco Central mediante
injecdes de liquidez na instituicdo financeira®®, conforme se observou em topico
precedente.

Na segunda (a insolvéncia), revela-se ndo uma situagéo de anormalidade
temporaria de circulagéo financeira, mas a afericdo de passivos financeiros superiores
aos ativos da empresa, porquanto a soma de todo conteudo patrimonial ainda é
inferior ao conjunto de débitos contraidos. S&o propriamente “situagbes em que o
patriménio do comerciante, ou da sociedade mercantil, esteja desbalanceado
adversamente, em que o passivo seja superior ao ativo, por forca do que os credores
nao receberao, integralmente, seus créditos contra tal devedor™".

Importante refletir que a iliquidez pode ser sanada por meio de céleres
injegdes financeiras, introduzindo recursos a fim de atendar as demandas com termo
de finalizagdo mais exiguo, cuja compensacgdo (quitacdo, pagamento) poderia ser
ulteriormente satisfeita com o levantamento de outros recursos da empresa, com o
recebimento de valores futuros ou com a alienagédo de ativos imobilizados. De outro
modo, a insolvéncia ndo permite resolugdes de curto prazo, porquanto a profundidade
do problema perpassado pela empresa é mais acentuada, de modo que anddinas
incorporacdes de liquidez, além de nao resolver definitivamente a sangria - porquanto
apenas a estancam paliativamente -, podem resultar em desperdicio de recursos em
instituicdes com déficits deveras complexos de administragdo e de gestédo patrimonial

e orgamentaria®’".

%9 parafraseando Emilio Dantas Costas, adverte-se que “esse problema tanto pode assumir proporgdes

que ameacem a continuidade da instituicdo, como pode ser apenas uma dificuldade passageira,
superavel através da utilizagdo de um importante instrumento de politica monetaria: o empréstimo de
liquidez, mais comumente chamado de redesconto”. COSTA, Emilio Carlos Dantas. Op. Cit. /n SADDI,
Jairo. Intervencéo..., p. 81.

370 sZTAIN, Raquel. Op. Cit. In SADDI, Jairo. Intervengéo..., p. 211.

"1 Eduardo Lundberg explica: “As principais causas de insolvéncias bancarias estio associadas ao mau
gerenciamento, a riscos excessivos assumidos, a fraudes e alteragdes inesperadas na conjuntura
econdmica que afetem negativamente o retorno de seus empréstimos e aplicagdes. Por conta deste
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Outra separagédo importante, desta feita entre insolvéncia e faléncia,
estabelecem Marcia Carla Pereira Ribeiro e Marcelo Bertoldi, no sentido de que “nao
sdo expressdes sindnimas, muito embora a primeira esteja condicionada a existéncia,
ao menos presumida, da segunda™’2. Para referidos autores, a “insolvéncia é o estado
de fato caracterizado pela existéncia de um passivo maior do que o ativo do
empresario™”. A despeito de o rigor técnico ainda possibilitar a dissociagdo entre os
termos insolvéncia e insolvabilidade, aos propésitos a que aqui se dedica, faz-se uso
de ambas como se expressfes sindnimas fossem, muito embora caiba o relevante
aparte distintivo®™“.

Fabio Ulhoa Coelho, por outro lado, acentua que “o estado patrimonial do
devedor que possui o ativo inferior ao passivo é denominado insolvéncia econdémica
ou insolvabilidade”. Revela, contudo, que essa situagéo (insolvéncia) ndo deve ser
entendida como um pressuposto de fato, mas a partir de uma compreensao juridica,
decorrente da exegese do texto legal. Assim, interpretando o artigo 94 da Lei de
Faléncias, Ulhoa Coelho avalia que a legislagdo apenas exige a insolvéncia juridica
para ensejar a decretacao da faléncia, caracterizada pela impontualidade injustificada,
pela frustracdo da execugdo ou pela pratica de algum dos chamados atos de

faléncia®”®, sendo a principio irrelevante a situacdo fatica de existir passivos maiores

ultimo, podemos dizer que o sistema financeiro € um termémetro bastante sensivel da economia de um
Pais, na medida em que quaisquer mudangas na conjuntura ou no lado real afetam sua solvéncia,
notadamente através das operagbes com seus clientes e, consequentemente, da qualidade de seus
empréstimos”. LUNDBERG, Eduardo. Rede de..., In SADDI, Jairo. Intervengéo..., p. 33.

372 RIBEIRO, Marcia Carla Pereira; BERTOLDI, Marcelo. Curso Avangado de Direito Comercial. 4. ed.
Séo Paulo: RT, 2007. p. 532.

%78 |dem.

34 “E cabivel ao intérprete da Lei de Recuperacdo de Empresas distinguir entre os conceitos de
insolvéncia e insolvabilidade. Insolvéncia & género do inadimplemento, o devedor ndo paga, mas nédo se
questiona a causa do ndo pagamento. Insolvabilidade pode ser tida como uma espécie qualificada do
inadimplemento. Insolvavel € quem n&o paga porque nado pode adimplir suas obrigagdes; aqui se
perscruta a causa do ndo pagamento e se conclui que, mesmo se desejasse pagar, o insolvavel ndo o
poderia fazer, pois ndo possui meios liquidos para tal. Qualquer uma das duas situagdes esta agasalhada
pelo art. 94 da LRE. A distingdo pode conduzir a compreensdo de um gradiente, que ndo do insolvente
associado a figura do devedor até o insolvavel associado a figura da empresa”. Ibidem, p. 533.

%5 “para fins de decretacdo da faléncia, o pressuposto da insolvéncia ndo se caracteriza por um
determinado estado patrimonial, mas pela ocorréncia de um dos fatos previstos em lei como ensejadores
da quebra. (...) Quer dizer, demonstrada a impontualidade injustificada, a execugdo frustrada ou o ato de
faléncia, mesmo que a sociedade empresaria tenha patriménio liquido positivo, com ativo superior ao
passivo, ser-lhe-a decretada a faléncia. Ao revés, se ndo ficar demonstrado nenhum desses fatos, nem a
impontualidade nem o ato de faléncia, ndo sera instaurado o concurso de credores ainda que o passivo
da sociedade empresaria devedora seja inferior ao seu ativo. A insolvéncia que a lei considera como
pressuposto da execugdo por faléncia e, por assim dizer, presumida. Os comportamentos discriminados
pelo art. 94 da LF séo, em gral, praticados por que se contra em insolvéncia econémica, e esta € a
presungdo legal absoluta que orienta a disciplina da matéria. Se a sociedade empresaria é solvente — no
sentido de que os bens do ativo, se vendidos, alcangariam prego suficiente para pagamento das
obrigacgdes passivas -, mas esta passando por problemas de liquidez, ndo tem caixa para pagar os titulos
que vencem, estdo ela ndo se encontra em insolvéncia econémica, mas juridica. Se ela ndo conseguir
resolver o problema (através de financiamento bancario, securitizagdo ou capitalizagdo), sua quebra
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que ativos em uma dada empresa, bastando que ocorra uma das causas previstas na
lei para indica-la.

No caso das instituigdes financeiras, porém, estes preceitos precisam ser
avaliados com parciménia. E que, ao se concentrar exclusivamente sobre o Banco
Central a competéncia para decretar a intervencdo ou a liquidacdo extrajudicial,
revelar-se-ia, em tese, inadequada a modalidade de decretagao baseada na frustragédo
de execucgdo individual. Ainda, vale dizer: como os bancos trabalham com depésitos
de terceiros, cuja soma resulta em elevado montante financeiro, pode-se considerar
raras as situagbes em que uma execucgéo individual restaria frustrada por auséncia de
dinheiro em caixa, sobretudo porque, em grande maioria, envolvem valores n&o téo
elevados.

Pondera-se que os riscos mais elevados de insolvéncia ndo advém de
eventual execugdo individual em valor substancial, nem mesmo de varias execug¢des
simultaneas com pagamentos de condenagdes realizados de forma diferida ou diluida
no tempo. Noutro caminho, desvelam-se mais potencialmente perigosos os riscos
advindos de corridas bancarias resultantes em tautécronos saques de depositos
bancérios, desfalcando subita e substancialmente o patrimdnio liquido da institui¢éo.

Por conta disso, sobretudo diante da constante fiscalizagdo do 6rgao
regulador, tende-se a constatar indicios de insolvéncia de maneira macro, mediante a
avaliacdo de balangos patrimoniais das instituicbes financeiras por intermédio da
supervisdo indireta e direta do Banco Central, a partir da andlise de balancos
contdbeis ou de inspec¢des realizadas por agentes designados pela Autarquia, por
exemplo.

Para Lundberg, portanto, “as principais causas de insolvéncias bancarias
estdo associadas ao mau gerenciamento, a riscos excessivos assumidos, a fraudes e
alteragdes inesperadas na conjuntura econdmica que afetem negativamente o retorno
de seus empréstimos e aplicagdes™®. Assim, “a crise, quer se trate de solvéncia ou
liquidez, é resultado, no mais das vezes, de ac¢des administrativas ou falta delas, por
vezes combinadas com fatos externos, mas que, eventualmente, poderiam ter sido
corrigidas, prevenidas, evitando perdas econémicas no sistema”®"".

Desta feita, para viabilizar a intervencdo do estado nas instituicdes

financeiras, embora possam existir alguns requisitos comuns aos da lei de faléncia,

podera ser decretada”. COELHO, Fabio Ulhoa. Curso de Direito Comercial. v. 3, Sdo Paulo: Saraiva,
2005. p. 252.

%76 | UNDBERG, Eduardo. Rede de..., In SADDI, Jairo. Intervengéo..., p. 33.

37 SZTAJN, Raquel. Op. Cit. In SADDI, Jairo. Intervencdo..., p. 211.
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geralmente impende sejam realizadas avaliagdes mais concretas, a partir de analises
detalhadas sobre a real situacao patrimonial da empresa’’®. Este fato ndo apenas
revela a importancia do papel das instituicdes financeiras no cenario econdmico, mas
também leva a crer que tdo prejudicial quanto a manutengdo de uma instituicdo
insolvente atuando no mercado é a decretacdo de intervengdo ou liquidagéo
extrajudicial em um banco solvente, porém eventualmente com problemas temporarios
de liquidez®™®.

Importante mencionar, ainda, que a insolvéncia bancaria, a despeito de
configurar-se a principal causa de intervencao do Estado nas instituicdes financeiras,
nao necessita estar plenamente caraterizada para que se demande atuagdo do Banco
Central. Tendo em vista que as atividades bancarias, “pela sua importancia no meio
social e pela sua dimensdo, envolvem tantos interesses privados e publicos, ndo é
licito nem possivel ao Estado desconhecer as suas necessidades e vicissitudes™®.

Razdo outra ndo ha para que a Lei 6.024/74 tenha estampado a
possibilidade de intervencdo quando a entidade sofrer prejuizo decorrente da ma
administragdo, sujeitando seus credores a riscos desmedidos e de liquidagéo
extrajudicial quando a instituicdo sofrer prejuizo que sujeite a risco anormal seus
credores quirografarios.

Vale dizer: ainda que a insolvéncia nao seja latente, caso sejam verificadas
situacdes tendentes a sobrepujar os riscos inerentes as operag¢des financeiras de
forma a potencializar a exposicao a possiveis prejuizos dos credores da instituicdo,
cabe ao Estado intervir e, se for o caso, liquidar a instituigdo financeira, ainda que o

patrimdnio ativo supere o seu passivo®®'.

378 Nao se desconhece que o termo ‘empresa’ é utilizado pelo artigo 966 do Codigo Civil para designar a
atividade econdmica organizada para produgédo ou circulagéo de bens ou servigos. Pelo rigor da técnica,
portanto, empresa seria a atividade e ndo propriamente a instituicdo, a entidade ou a pessoa juridica que
a exerce. Porém, para os fins ora propostos, utiliza-se a expressdo como sinbnimo de pessoa juridica.

%" Ha muito escreveu Waldemar Ferreira para distinguir insolvéncia e cessdo de pagamentos, utilizando-
se do seguinte exemplo: “(...) em momento de panico, um banqueiro vé afluirem aos seus guichés seus
depositantes, reclamando imediatamente o seu dinheiro. A contrapartida consiste nos titulos em carteira,
que ele descontou, e que ndo se vencem imediata, sendo sucessivamente. O estabelecimento pode ser
solvavel e, todavia, achar-se impedido de reembolsar hic et nunc.” Ja defendia o doutrinador Waldemar
Ferreira que, nesses casos, a faléncia deveria ser evitada, por se tratar de um sinal aparente, mas nao
efetivo e real de insolvéncia. Alids, as profundas mudangas ocorridas na Lei 1.083, de 22 de agosto de
186, que tratava como banco falido aquele que ndo satisfizesse, a vista ou em moeda de outra, a
importancia de seu bilhete ou nota apresentada ao troco, distanciaram o sistema falimentar que residia na
cessacdo dos pagamentos aproximando-o da caracterizacdo do estado de faléncia. FERREIRA,
Waldemar. Tratado de Direito Comercial. Sao Paulo: Saraiva, 1965. p. 55.

%% REQUIAO, Rubens. Curso de Direito Falimentar. vol. Il, 14 ed. Sao Paulo: Saraiva, 1995. p. 199.

%1 Nazo obstante a letra da lei assim o preveja, a situagdo demanda aferigdo mais acurada, sobretudo
diante de bancos com potencial ativo elevado e com grande margem e atuagdo no mercado. As vezes, a
fria diccdo da lei pode ser interpretada como autorizativa a medidas drasticas demais em relagéo a outros
meios existentes para alcangar o mesmo fim. Lembre-se, ainda, do principio da Proporcionalidade: os
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Percebe-se claro que o nucleo fundamental ndo é apenas protecdo da
coletividade de credores®?, sendo o beneficio da confianga e da credibilidade insitas
ao funcionamento higido do Sistema Financeiro, retirando do mercado as instituicbes
que deixam de cumprir o papel de agentes canalizadores de recursos a setores
produtivos da economia®®.

Como se viu, tendo em vista que a paralisagdo da atividade bancaria pode
gerar graves transtornos ao sistema financeiro, torna-se imperioso que a supervisdo
do Banco Central anteveja de forma clara se a situagao é efetivamente de insolvéncia
ou de mera oscilacdo de liquidez, com vistas a adotar a medida mais correta e
eficiente de ingeréncia, seja mediante aportes de recursos para equalizar o fluxo de
caixa, seja por meio de intervengbes mais drasticas e profundas nos casos de

insolvéncia real®®.

42 REGIMES JURIDICOS ESPECIAIS DE INTERVENGAO ADMINISTRATIVA,
LIQUIDAGAO EXTRAJUDICIAL E ADMINISTRACAO TEMPORARIA

Constatada a insolvéncia bancaria (fatica ou juridica, na exegese legal) ou
mesmo verificado que o risco de iliquidez possa causar prejuizos graves aos credores
e ao Sistema Financeiro Nacional, tanto no sentido de estancar o fluxo de injecéo de

capital no setor produtivo no Pais, quanto no potencial prejuizo de o encadeamento da

meios para atingir a um fim desejado ndo podem causar mais estragos do que ocorreria se nada fosse
realizado. Como alerta importante, transcreve-se a mengéao realizada por Jairo Saddi: “Se o panorama do
Banco Central vem se alterando, alguns mitos do sistema ainda prevalecem. A nogdo de que um banco
ndo pode ir a faléncia em face do prejuizo que causard a uma grande maioria de depositantes e
poupadores € um deles. Essa tese, cunhada pelo mercado americano como too big to fail, ou seja,
‘grande demais para quebrar’, ndo pode prevalecer com dinheiro do Erario”. SADDI, Jairo. O Poder..., p.
203.

382 «A Lei n° 6.024/74 deixa bem clara a preocupacdo com a tutela dos quirografarios e com o regular
funcionamento dos mercados, reconhecendo que, sem mercados eficientes, os custos de transagdo
crescem de forma significativa, refletindo no bem-estar social’. SZTAJN, Raquel. Op. Cit. /n SADDI, Jairo.
Intervencéo..., p. 220.

%3 |nteressante a observacdo de Eduardo Lundberg: “Um banco insolvente ndo responde mais aos
estimulos normais de mercado, nem €& um conselheiro confiavel das melhores opg¢des de investimento.
Refém de seus prejuizos e de seus clientes problema, captam recursos para aplicar em operagdes de
duvidoso retorno ou para prolongar a sobrevivéncia de empresas e atividades ineficientes. Assim, afora o
risco que representam ao sistema de pagamentos do pais e a poupanga popular, bancos insolventes
também nio cumprem sua fungao social, prejudicando o crescimento econémico e a eficiéncia no uso de
recursos da sociedade”. LUNDBERG, Eduardo. Rede de..., In SADDI, Jairo. Intervengéo..., p. 34.

%4 Vem dai a importancia da adverténcia feita por Gilberto Lima: “As discussdes sobre estabilidade
sistémica estdo centradas em dois pontos, quais sejam, quando e como seria apropriado para o Banco
Central oferecer empréstimos de ultima instancia a bancos em dificuldades e se esse papel deveria ser
acompanhado de um papel supervisério para conter o risco moral. Nesse contexto, uma distingéo
frequentemente realizada na literatura é aquela entre circunstancias em que um banco comercial esta
iliquido, mas n3o insolvente, e aqueles em que o naco esta insolvente, mas nao iliquido. Como base
nessa distingdo, argumenta-se que € apropriado para o banco central exercer sua fun¢do de emprestador
de ultima instancia no primeiro caso, mas néo no segundo”. LIMA, Gilberto Tadeu. Op. Cit. In SOBREIRA,
Rogério (Org.). Op. Cit., p. 194.
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crise afetar outras instituicdes financeiras saudaveis, cabe ao Banco Central do Brasil
adotar as medidas juridicas pertinentes ao saneamento e a estabilizacdo do mercado
financeiro, consubstanciadas na Lei 6.024, editada em 13 de margo de 1974, e em
diplomas pésteros.

Como ja dito amiude, referida legislacdo aborda os aspectos inerentes a
intervencdo e a liquidagao extrajudicial de empresas financeiras - privadas e publicas
néo federais®® - e as cooperativas de crédito, excluindo-as, & primeira vista, do regime
geral respeitante a legislagéo falimentar comum. Registre-se que a legislagdo néo as
exclui da faléncia propriamente dita (ou seja: as instituigcbes financeiras estdo sujeitas
a falir), mas apenas as retira dos procedimentos legais intrinsecos a legislagédo
falimentar ordinaria. Assim se o fez, tal como igualmente ja se afirmou, em virtude da
preponderancia da atividade exercida por essas empresas, da especialidade da
matéria e, sobretudo, pelo espirito preservacionista e conservadorista da coletividade,
simbolizada no funcionamento higido do Sistema Financeiro Nacional.

Importante considerar que a Lei 6.024/74, para além de concretizar um
marco bastante relevante no cenario juridico brasileiro atual, resulta da compilagao de
alguns institutos legais que a precederam, muitos remontados a época do Império. A
primeira lei que abordou especificamente a faléncia bancaria foi editada em 22 de
agosto de 1860, sob n° 1.083, regulamentada pelo Decreto n° 2.691, de 14 de
novembro de 1860, considerando a faléncia bancaria a partir da caracterizagdo do
instituto da cessagéo dos pagamentos. Posteriormente, com o advento do Decreto n°
917, de 24 de outubro de 1890, estabeleceu-se para fins de consideragdo do estado
de faléncia, em paralelo ao critério da cessagdo de pagamentos, o da impontualidade.

Interessante anotar, ainda, que o Decreto n° 3.309, de 20 de setembro de
1864°%, ja considerava a relevancia da atividade bancaria como requisito distintivo em
relacdo as demais atuacbes empresariais, retirando-as do alvo atinente a legislagéo
falimentar ordinaria. Nas palavras de Requido, “esse sistema de afastar certas

empresas de procedimento comum da faléncia evoluiu significativamente no Império, a

%5 Nelson Abrdo explica que o procedimento ndo se estende as empresas financeiras federais pelo fato
de “ja se encontrarem estruturalmente sob a diregéo dos 6rgéos fiscalizadores pertencentes a respectiva
esfera, ndo havendo, pois, necessidade de intervengdo de elementos estranhos, processando-se interna
corporis as medidas cabiveis”. ABRAO, Nelson. Op. Cit., p. 315.

%6 Escreveu-se no predmbulo: “Considerando que a faléncia dos Bancos e casas bancarias, pela
multiplicidade de suas transagdes como povo, pelas suas importantes relagdes com o Comércio e
Agricultura, e pela influéncia que pode exercer sobre o crédito e ordem publica, ndo deve ser regulada
pela legislacdo das faléncias ordinarias; Usando da autorizagdo concedida pela Lei n° 799 de 16 de
Setembro de 1854, e outrossim fundado nos imperiosos motivos de forga maior que atualmente e na
auséncia da Assembleia Geral Legislativa reclamam uma providéncia urgente eficaz.”
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ponto de ser expressiva fonte inspiradora da mais recente legislagdo nacional sobre a
espécie™® .

Em 17 de dezembro de 1908 foi editada a Lei n® 2.024, com escopo de
abordar os aspectos principais do regime falimentar, a natureza da faléncia, as
caracteristicas do instituto e os procedimentos de declaracdo judicial, deixando de
realizar a distincdo entre empresas que a ela estariam sujeitas. Adotou-se, além do
critério da falta de pagamento de obrigacgao liquida e certa, a faléncia decorrente dos
atos falimentares do comerciante, conforme descricdo no artigo 2° da aludida
legislagdo.

Os fatos econdmicos e sociais ocorridos no final da década de 1920 e
inicio dos anos 1930 tornaram a pressupor a idealizagdo de uma estrutura normativa
especial e distintiva das casas bancarias, instrumentalizada no Decreto n® 19.479, de
12 de dezembro de 1930, regulamentado pelo Decreto n° 19.634, de 28 de janeiro de
1931°%8 Releva mencionar que o artigo 5° do Decreto n° 19.479, além de retirar os
bancos do modelo comum de processamento falimentar, fixou a liquidagcéo
extrajudicial dessas instituicbes, excluindo-as do processo realizado dentro do Poder
Judiciario, determinando, ainda, que a liquidagédo deveria ser procedida “sob a dire¢ao
de um liquidatario eleito pela maioria dos credores e sujeito a fiscalizagdo de um
delegado do Governo Provisorio™®.

Outro ponto de sobranceiro realce, transcrito no Decreto n® 19.634, é a
divisdo da liquidagdo extrajudicial em duas fases distintas, nominadas de liquidagéo
provisoria e liquidagdo definitiva. Na primeira, sob direcdo de um delegado do
Governo, proceder-se-ia ao “‘levantamento do balango do ativo e passivo na matriz,
filiais e agéncias, com arrolamento detalhado dos bens e respectivas avaliagdes, feitas
de acordo com a praxe comercial nos balangos anuais”, bem como na “organizac¢édo da
lista completa dos credores, com indicacdo da importancia dos créditos de cada um e

da classificagdo que lhes competir®®.

Na segunda, “o liquidatario escolhido na
assembleia geral de credores assumira imediatamente a administracdo plena do
estabelecimento, ficando investido de amplos poderes para liquidar a massa”, devendo
“a liquidacéo ser encerrada dentro do prazo de um ano, a partir da data do respectivo

requerimento & Inspetoria Geral dos Bancos™®".

%7 REQUIAO, Rubens. Op. Cit., p. 205.

%8 |bidem, p. 207.

%89 Artigo 5° do Decreto n® 19.479 de 1930.
30 Artigo 5° do Decreto n® 19.634 de 1931.
%1 Artigo 14 do Decreto n° 19.634 de 1931.
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Reformada a anterior Lei de Faléncias pelo Decreto n® 7.661, de 21 de
junho de 1945, sobreveio o Decreto-lei n® 9.228, de 03 de maio de 1946, trazendo
evolugdes e reformulagdes no procedimento de liquidagdo extrajudicial dos bancos,
mantendo a extrajudicialidade do procedimento, mediante a direcdo de liquidagéo
designado pelo Ministro da Fazenda.

Segundo Requido, “essa simbiose entre a faléncia e a liquidagao
extrajudicial ndo deu bons resultados, pois meses depois o governo editava novo
Decreto-lei, o de n° 9.346™%. Permitia-se, entdo, ao estabelecimento que, por motivo
ndo atendivel mediante intervencdo, se encontrasse na impossibilidade de prosseguir
em suas operagdes normais, requerer a Superintendéncia da Moeda e do Crédito
(SUMOC) sua liquidacao extrajudicial. A liquidacdo ainda poderia ser requerida pelo
interventor, se este encontrasse provas de pratica de crimes definidos na Lei de
Faléncias e nas de economia popular por parte de diretores e administradores do
estabelecimento bancario®®.

A reforma bancaria advinda da Lei n° 4.595 de 1964 oportunizou o
desenvolvimento mais claro dos institutos da intervencao e da liquidagédo extrajudicial,
antevendo-se de maneira expressa a forma pela qual o Estado poderia intervir nas

394 Ato continuo, os Decretos-lei n° 48, de 18 de novembro de

instituicdes financeiras
1966, e n° 685, de 17 de julho de 1969, dispuseram acerca dos procedimentos de
intervengdo administrativa e liquidacdo extrajudicial dos bancos, quando se
verificassem anormalidades na condugéo dos negécios sociais, inclusive por culpa ou
responsabilidade dos dirigentes do estabelecimento®.

Sao relevantes, contextualizando, as palavras de Otavio Yazbek, no
sentido de que as organizacdes das praticas de regulacéo financeira ndo exsurgem
puramente da conduta do homem econémico, que racionaliza condutas e administra
os riscos, advindo “o arcabougo institucional também de elementos culturais, de
processos politicos, da estrutura juridica ou administrativa preexistente e mesmo da
forma de insercéo de cada pais na economia mundial”®.

De maneira geral, os preceitos normativos insculpidos no rol de legislacdes
antecedentes foram materializados na Lei 6.024/74. Alguns relevantes principios
formadores do espirito norteador dos procedimentos de intervengcdo e liquidagao

extrajudicial forjaram-se a partir dessas experiéncias normativas, donde ressairam,

%92 REQUIAO, Rubens. Op. Cit, p. 207.

%98 Artigo 5° do Decreto-lei n° 9.346/1946.
%4 Artigo 45 da Lei n° 4.595/64.

395 Artigo 1° do Decreto-lei n° 685 de 1969.
%% YAZBEK, Otavio. Op. Cit., p. 262.
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estruturalmente, os valores traduzidos no ordenamento que, atualmente, esta a reger
o processo de intervencdo do Banco Central nas instituicdes financeiras insolventes.
Dentre esses valores basilares, pode-se citar a ideia de se promover a
intervengdo do Estado por meio de atos extrajudiciais, excluindo o processo de
decretacdo do crivo do Poder Judiciario®®’, bem como a nomeacdo de agentes
publicos dotados de capacidade técnica especifica para gerir o intrincado processo

398

intervencionista. A tanto se justifica a especialidade da matéria envolvida™®, cuja

complexidade de termos, técnicas e estruturas procedimentais certamente esbarrariam
na morosidade formalista insita ao sistema processual civil entdo vigente®®.

Ademais, a vista da sobejamente aludida importdncia das empresas
financeiras, ha de se concordar que a intervengédo do Estado ndo pode ser falha ou
equivoca. E dizer: a intervengdo do Banco Central impée um juizo de certeza tamanho
a tal ponto que ndo sejam obstaculizados os circuitos financeiros do Pais por decisdes
fundadas em dados erréneos ou apartados da realidade, de modo que a avaliagédo
prévia acerca da efetiva situagdo econdémica da instituicdo € condi¢ido inexoravel para
torna-la legitima e eficaz. Quer parecer, assim, que a atribui¢do de legitimidade ao

Banco Central, tanto na decretagdo como na administragdo dos regimes especiais*®,

%7 Releva alertar, contudo, que, sobretudo diante da prescrigao do artigo 5°, inciso XXXV, da Constituicdo

Federal, a lei 6024/74 nédo exclui da analise do Poder Judiciario eventual lesédo ou ameaca a direito. E
nem poderia fazé-lo. Apenas outorga ao Banco Central do poder de intervengdo, liquidagdo e
administragao dos regimes especiais, em clara distingdo a legislagao falimentar comum. E assim que o
controle jurisdicional far-se-a presente “no que diz respeito aos poderes fiscalizatérios e punitivos do
BACEN, em situagbes como os procedimentos disciplinares contra instituicdes financeiras e seus
administradores”. Nesses casos, deverdo os juizes verificar “se as fattispecies autorizadoras das
modalidades de intervencdo e liquidagdo estdo previstas em lei, e o fato de a norma trabalhar com
conceitos juridicos indeterminados ndo confere carta branca a autoridade, pois ou a hipétese normativa
esta presente, ou ndo. Em outras palavras, nos conceitos juridicos indeterminados, ndo ha espago para a
escolha dentre as alternativas, mas esforgo de subsungéo da situagéo as normas, por motivagdo concreta
e especifica, totalmente passivel de reexame em sede judicial’. CAMILO JUNIOR, Ruy Pereira. Op. Cit.
Revista..., p. 29.

38 «“Tais procedimentos sdo conduzidos pelo Banco Central do Brasil, ao invés de por tribunais, como
ocorre nos procedimentos de insolvéncia de empresas em geral. Razdo para isso seria a maior
especializagdo do Banco Central do Brasil e de administradores, interventores e liquidantes por ele
indicados em matéria financeira. Além disso, a rapidez de resposta da autoridade monetaria € muito
superior & do mercado geral, tornando as medidas corretivas certas”. SALOMAO NETO, Eduardo. Op.
Cit., p. 532.

399 “A lentiddo do processo judicial de faléncia, que teria de suprir a falta do regime administrativo,
precipitaria os depositantes em péanico. Tal panico seria tanto maior quanto fosse a instituicao insolvente
dotada de grande capilaridade de agéncias, recolhendo depésitos de pequeno valor da massa popular.
Nesse caso, a incerteza sobre o recebimento de depodsitos populares poderia até desdobrar para um
problema de seguranga publica”. SALOMAO NETO, Eduardo. Op. Cit., p. 532.

400 Jairo Saddi, por exemplo, advoga o afastamento do Banco Central da administracdo dos regimes
especiais, incluindo o Poder Judiciario, assemelhando-o aos processos falimentares comuns. Em sintese,
afirma: “Todas as formas de intervengéo estatal ttm como objetivo Unico evitar uma corrida aos bancos
por parte dos depositantes, de forma a proteger o sistema como um todo. Nao s&o, no entanto, atos
ligados a vocagdo de uma autoridade monetéaria, e sim a de um 6rgdo dotado de poder de policia
especificamente para esse fim. Juntar tais fungdes na autoridade monetaria parece-nos equivocado. E
sempre de bom alvitre lembrar que o Banco Central administra a linha de redesconto, como prestamista
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revela-se imbuida de logicidade, escorando-se na evolucdo da legislagdo brasileira,
que paulatinamente separou as modalidades interventivas destinadas aos bancos
daquelas concernentes as empresas comuns, bem como priorizou a gestdo
especializada do procedimento liquidatério aos 6rgdos de supervisdo do Sistema
Financeiro.

Repise-se, entretanto, que a lei ndo exclui os bancos dos procedimentos
falimentares - e, portanto, da incidéncia da propria lei falimentar de regéncia. O
ordenamento juridico brasileiro tdo-somente previu instrumentos interventivos prévios,
geridos pela entidade reguladora com vistas a - expletivamente usa-se o termo -
preservar a estabilidade do Sistema Financeiro, da coletividade e do bem comum?’.
Vem dai que “tanto a interveng&o quanto a liquidag&o extrajudicial constituem eficazes
instrumentos de intervencdo do Estado, que procura através de seus métodos evitar
maiores males, afastando a acdo de particulares, com possiveis repercussdes
funestas ao mercado™®. Porém, se, uma vez apurado o ativo da instituicdo financeira
e devidamente quitado o passivo, constatar-se ainda a situacédo de insolvéncia real, a
lei ndo exclui o processo falimentar, ja que “a precedéncia da instauragdo do processo
administrativo da intervencéo ou da liquidagéo extrajudicial ndo tem forgca premonitéria
da jurisdicdo administrativa sobre a judicial™*®.

Juridicamente, portanto, intervengéo, liquidacdo e administracdo especial
temporaria sdo medidas precedentes a decretacdo da faléncia, a partir das quais se
constitui, de fato, a intervencdo substitutiva direta do Estado nas instituicbes
financeiras a fim de equalizar e redirecionar os rumos da atividade desenvolvida pela
empresa em crise. Nesse ponto, em paralelo ao esmerilhado no capitulo inicial, vé-se
que o Estado protege o mercado, mas assim o faz em beneficio da sociedade.

Nessa trilha, do ponto de vista conceitual, a Interven¢do Administrativa do
Banco Central, descrita no artigo 2° da Lei 6.024/74, cuida de “medida preventiva, de
carater transitério, posta em pratica pela Administragdo Publica, visando reorganizar

instituicdes financeiras irregulares ou a beira da insolvéncia, evitando sua quebra, com

de ultima instancia, o que permite as institui¢cdes iliquidas socorro financeiro, mas ndo deveria administrar
instituicdes ja em fase de insolvéncia. O Poder Judiciario, por exemplo, poderia se incumbir de tal tarefa”.
SADDI, Jairo. O Poder..., p. 238.

40" No mesmo sentido: “nestes procedimentos, sobressai o interesse publico, especialmente das politicas
crediticias, monetarias e financeiras do Estado, vis a vis o interesse de eventuais credores ou de
controladores e administradores da instituigdo financeira sujeita ao procedimento”. PAULIN, Luiz Alfredo.
O?. Cit. In SADDI, Jairo. Intervengéo..., p. 126.

402 REQUIAO, Rubens. Op. Cit., p. 211.

%3 Ibidem, p. 213.
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proveito para todos que com ela se relacionam™®. Similar & a concepgao de Requido,
para quem se “constitui uma medida administrativa, de natureza cautelar, aplicada a
empresas nao federais, e que se |lhes aplica em caso de sofrer prejuizos decorrentes
de ma administracdo, de reiteradas violagbes a lei ou em caso de comprovada
insolvéncia™?®.

Desvela-se, pois, como procedimento administrativo preventivo, anteposto
- mas nao de forma condicionada - a liquidagao extrajudicial, mediante o qual o Banco
Central abre as portas da instituicdo a fim de avaliar a efetiva situagéo patrimonial da
entidade bancéria, a partir da constatacédo de irregularidades formais decorrentes de
descumprimento de normas administrativas*®, da verificacdo de infragdes a legislacdo
bancaria, da exposi¢ao dos credores a elevadas margens de riscos ou da apuragéo de
fatos que possam consubstanciar em insolvéncia, mas com antevistas possibilidades
de evitar a liquidagéo.

O procedimento da Intervengdo, por ser acautelatorio e investigatoério,
pressupbe duracdo determinada, cujo prazo n&o pode exceder a seis meses,
prorrogaveis por igual periodo*”. O interventor, nomeado pelo Banco Central do
Brasil, substitui a administragdo da instituicdo na medida em que detém plenos e
amplos poderes de gestdo (o mandato dos administradores e conselheiros fiscais &
suspenso nesse interregno), competindo-lhe adotar as medidas necessarias a
apuracgéo dos fatos que anteriormente serviram de fundamento juridico a decretagéo
do regime especial - além de outros eventualmente constatados no decorrer do

procedimento*®

. Quaisquer atos, porém, redundantes em disposigao ou oneragdo de
patrimdénio da sociedade, admissdo ou demissdo de pessoal dependem de prévia

autorizagdo do Orgdo Regulador*®®.

4% RODRIGUES, Frederico Viana. Insolvéncia Bancaria: liquidagdo extrajudicial e faléncia. Belo
Horizonte: Mandamentos, 2004. p. 83.

495 REQUIAO, Rubens. Op. Cit., p. 201.

%6 “pgrg decretagdo da intervengdo, reforce-se, é exclusivamente necessario que o Banco Central do
Brasil constate genericamente a ocorréncia de ma administragao ou indisciplina, conforme descritas pela
norma, sem a necessidade de aprofundamento quanto a responsabilidade de cada um dos
administradores”. PAULIN, Luiz Alfredo. Op. Cit. In SADDI, Jairo. Intervencgéo..., p. 133).

07 Artigo 4° da Lei 6.024/74.

0% Gian Maria Tosetti afirma que se “ndo fosse o afastamento temporario dos administradores pela
suspensdo de seus mandatos, poder-se-ia equiparar a intervengdo a uma administragdo controlada”.
Assim, “o interventor realiza uma atividade oficial para o érgdo que o nomeou: age com um num interesse
publico que, eventualmente, podera coincidir com o interesse dos acionistas e dos administradores da
instituicdo; exerce uma fungdo sob controle do Banco Central e, nalguns casos, com autorizagdo
especifica”. TOSETTI, Gian Maria. Da intervengdo nas instituicdes financeiras sob a égide da Lei
6.024/74. Revista de Direito Mercantil, Industrial, Econémico, Financeiro. Sao Paulo: RT, 1981, nova
série, ano XX, n°® 41, jan./mar. 1981. p. 75.

499 Artigo 5°, paragrafo tnico, da Lei 6.024/74.
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Dentre as principais fungdes do interventor sobressaem a arrecadacao,
mediante termo, de todos os livros da entidade e os documentos de interesse da
administragdo e o levantamento do balango geral e o inventario de todos os livros,
documentos, dinheiro e demais bens da entidade, ainda que em poder de terceiros, a
qualquer titulo*'°.

Percebe-se que a Intervencdo, a par de ser medida preventiva e

transitoria, realiza-se com vistas ao saneamento da instituicdo*'’

. O escopo, portanto,
€ puramente avaliativo e sanativo, em beneficio da prevengdo da empresa e da
atividade econdémica por ela desenvolvida®'?. Tanto assim o é que a propria lei de
regéncia estipula a possibilidade de cessacdo da intervencdo quando, a critério do
Banco Central do Brasil, a situagdo da entidade se houver normalizado; ou quando
eventuais interessados, apresentando as necessarias condigbes de garantia, julgadas
a critério do Banco Central do Brasil, tomarem a si o prosseguimento das atividades
desenvolvidas pela instituigao*'.

No entanto, diferentemente do que ocorre no Regime Especial de
Administracao Temporaria (RAET) - a ser adiante analisado -, a intervenc¢édo do Banco
Central acarreta modificacdo na regularidade dos negécios sociais realizados pela
instituicdo, na medida em que produz, imbricado no ato da sua decretacao, efeitos
diretos no mundo comercial.

Por determinacdo legal, tem-se a suspensdo da exigibilidade das
obrigagbes vencidas e da fluéncia do prazo das obrigacdes vincendas anteriormente
contraidas, bem como inexigibilidade dos depdésitos j& existentes a data de sua
decretacdo. A despeito da conotagéo preventiva e avaliativa, a intervengéo pode gerar
substanciais problemas nas relagbes negociais travadas pela casa bancaria,

sobretudo no que toca ao fluxo de capitais e a circulagdo financeira inerente a

intermediacdo de recursos para 0s mais variados setores da economia.

“10 Artigo 9° da Lei 6.024/74.

4“1 Cabem despontar, no entanto, as adverténcias de Paulin: “Nao se tem davida de que, em um primeiro
momento, o objetivo possa ter sido este. Todavia, ha de se ter em mente certas dificuldades em se atingir
esta proposi¢do. Com efeito, mister se faz recordar um consenti basico, qual seja, a de que as sociedades
que atuam no mercado financeiro, de capitais e assemelhados, interagem com o publico em geral. (...).
Neste sentido, mesmo que, apds algum tempo, por forca da intervengédo esta situagdo venha a ser
superada, é pouco provavel que os investidores se animem a prosseguir seu relacionamento financeiro
com a instituigdo em referéncia.” PAULIN, Luiz Alfredo. Op. Cit. In SADDI, Jairo. Intervengé&o..., p. 134).
412 Apesar disso, vale transcrever o alerta de Frederico Viana Rodrigues: “Apesar de alguns autores
salientarem que o escopo da Intervengdo Administrativa se encontra na prevengéo da empresa bancaria,
no atual sistema dificiimente o instituto obra tal objetivo, visto que sua instauragdo suspende a
exigibilidade dos depdsitos e das obrigagbes vencidas a época da decretacdo. Desse modo, observa
Paulin, € muito pouco provavel que os depositantes e investidores, depois de superada a crise que
determinou a Intervencéo, voltem a manter negécios com a instituicdo”. RODRIGUES, Frederico Viana.
Og). Cit., p. 83.

413 Artigo 7°, alineas ‘a’ e ‘b, da Lei 6.024/74.



116

Exemplificativamente, a suspensdo da exigibilidade das obrigagbes vencidas tende
gerar prejuizos aos credores por conta do alongamento do vencimento dos titulos de
crédito (ou contratos em geral), diminuindo o fluxo de caixa e a liquidez da empresa,
de modo a influir imediatamente o encadeamento das suas operagdes no comércio. A
medida especial, pois, ndo obstante acautelatoria, implica alteragbes substanciais nos
rumos do Sistema Financeiro e “o tempo demostrou que no mais das vezes a
intervengdo ndo gerava o desejado efeito de normalizagdo dos negocios da empresa,
visto que no curso do processo é paralisada sua atividade, em razdo da notoéria
dificuldade operacional™'.

Por conta disso, sobreveio a edicdo do Decreto-lei n° 2.321, de 25 de
fevereiro de 1987, instituindo, em defesa das finangas publicas, o Regime de
Administracdo Especial Temporaria nas instituicbes financeiras privadas e publicas
néo federais. Houve quem*'®, ndo sem briosos argumentos, sustentasse a substituicdo
da Intervengdo Administrativa pelo Regime de Administracdo Especial Temporaria,
porém, hodiernamente, parece clara a distingdo dos procedimentos, de modo a
permitir convivéncia simultanea no mundo juridico®'®.

A propésito, recentemente, houve dois exemplos que denotam a
harménica coexisténcia dos institutos: (a) em 19.10.2012, o Banco Central decretou
intervencdo no Banco BVA S/A, por meio do AtoPresi n° 1.238*", tendo em vista o
comprometimento da sua situagdo econémico-financeira e do descumprimento de
normas que disciplinam a atividade da instituicdo; e (b) em 04.06.2012, por meio do
AtoPresi n° 1.217, o Banco Central decretou Regime de Administragdo Temporaria no
Banco Cruzeiro do Sul S/A, pelo prazo de cento e oitenta dias, em decorréncia do
descumprimento de normas aplicaveis ao sistema financeiro e da verificagdo de
insubsisténcia em itens do ativo*'®.

Impde destacar que a profunda alteragdo em relagdo ao regime de

Intervengdo concerne a expressa previsdo de que a Administragdo Especial

“1 SIQUEIRA, Francisco José de. O Papel do Banco Central no processo de Intervengao e Liquidagdo
Extrajudicial. In SADDI, Jairo. Intervengéo..., p. 100.
415 ABRAO, Nelson. Op. Cit., p. 316.
418 Em reforgo a essa ideia, Frederico Viana Rodrigues manifesta que “o proprio legislador fez questéo de
salientar que os institutos subsistem paralelamente, ao dispor, no art. 1° da Lei n. 9.447, de 14 de margo
de 1997, que a responsabilidade solidaria dos controladores prevista no Regime de Administragdo
Temporaria aplica-se também a Intervengdo Administrativa”. RODRIGUES, Frederico Viana. Op. Cit., p.
85.
7 Informacdo colhida no sitoc do Banco Central do Brasil. Disponivel em
<https://www3.bcb.gov.br/normativo/detalharNormativo.do?method=detalharNormativo&N=112062471>.
Acesso em 16.01.2013.

Informacédo colhida no sitio do Banco Central do Brasil. Disponivel em http://www.bcb.gov.br/pt-
br/paginas/banco-central-decreta-raet-em-instituicao-financeira.aspx Acesso em 16.01.2013.
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Temporaria ndo tem o condao de afetar o curso regular dos negécios da entidade nem
seu normal funcionamento, produzindo, no entanto, a imediata perda do mandato dos

*19 _ ndo a suspensio,

administradores e membros do Conselho Fiscal da instituicdo
como indica o regime de Intervengéo.

A preocupacgao central, vé-se claro, é viabilizar simbioticamente a
manutencdo da atividade empresarial - com a qual se evitam colapsos sistémicos
prejudiciais ao desenvolvimento econdmico das atividades empresariais - e a
reorganizagdo empresarial por meio da supressédo do corpo administrativo e fiscal em
substituicdo por um Conselho Diretor nomeado pelo Banco Central do Brasil, dotado
de plenos poderes de gestao.

Ja em 1987, época de edicdo do referido Decreto-lei, antevia-se a

importancia da efetividade*?°

da intervenc¢éo do Estado objetivando aprioristicamente a
preservacao individual da empresa - tanto vista como fonte produtiva ou, no caso dos
bancos, como intermediadores de recursos ao setor produtivo do Pais - em prol da
coletividade, mediante a disponibilizagdo de instrumentos habeis a possibilitar a
suplantacao de crises, sejam elas derivadas de problemas de ma gestao, sejam elas
decorrentes de oscilagdes macroecondmicas no mercado financeiro global. Assim, “a
atuacdo estatal ndo é mais encarada como sendo de ordem punitiva e preparadora da
fatal liquidagéo, mas recuperadora™?'.

Esse espirito preservacionista, vetor axioldgico visando a reorganizagéo e
reestruturacdo da empresa, forja, a proposito, a pedra-angular da Lei de Faléncias
editada em 2005%%, de modo que “orienta o intérprete a, em nome da preservacéo da
empresa - e, por via de consequéncia, de sua fungéo social e do constante estimulo a

atividade econOmica - promover, na concretizacdo do principio, a superagéo da

19 Artigo 2° do Decreto-lei 2.321/1987.

2 Nas palavras de Sérgio Botrel: “De fato, considerando que a decretagdo do Raet ndo afeta o curso
regular dos negocios sociais e, também, as medidas que podem ser adotadas para a recuperacgdo da
sociedade - tais como a autorizagdo para a reorganizagdo societaria (levando em conta as condi¢des e
garantias apresentadas pelos interessados) e a proposicdo de desapropriagdo, por necessidade ou
utilizada publica ou por interesse social, das agdes do capital social da sociedade -, resta evidenciada sua
maior efetividade do que a intervengdo, de maneira a contribuir para que ndo haja quebra da confianga
existente no sistema”. BOTREL, Sérgio. Insolvéncia Bancaria. Belo Horizonte: Del Rey, 2005. p. 65.

421 ABRAO, Nelson. Op. Cit., p. 318.

422 Nesse sentido, assevera Carlos Roberto Claro: “O Decreto-lei n° 7.661/45 visava a rapida e imediata
liqguidagdo do patriménio do devedor para pagamento dos credores. Havia poucas possibilidades de
recuperacdo da empresa mergulhada em crise. O texto normativo de 2005, ao contrario, busca
primeiramente salvar, reerguer a empresa em momentanea crise, e s6 depois, caso néo se logre éxito em
tal empreitada, estabelecer regras a fim de que seja a entidade retirada do mercado, o mais rapido
possivel. Portanto, e em resumo, a lei nova tem a tendéncia moderna de tentar inicialmente a
recuperacao da empresa, apresentando mecanismo para tanto”. CLARO, Carlos Roberto. Recuperagéao
Judicial: sustentabilidade e fungao social da empresa. Sao Paulo: LTr, 2009. p. 153.
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situacdo de crise empresarial mediante a manutengdo da fonte produtora e do
emprego dos trabalhadores, sem descurar dos interesses dos credores™?®.

Como requisitos ensejadores da decretagdo do Regime Especial de
Administracao Temporaria, para além daqueles anteriormente descritos no artigo 2° da
Lei n® 6.024/74, previram-se outros quatro, a saber: (i) pratica reiterada de operagdes
contrarias as diretrizes de politica econdmica ou financeira tragadas em lei federal; (ii)
existéncia de passivo a descoberto; (iii) descumprimento das normas referentes a
conta de Reservas Bancarias mantida no Banco Central do Brasil; (iv) gestdo
temeraria ou fraudulenta de seus administradores*®*. O Decreto ndo determina prazo
especifico para a duragdo do regime especial, mas menciona que a duracdo da
administragdo especial deve ser fixada no ato que a decretar, podendo ser prorrogada,
se absolutamente necessario, por periodo ndo superior ao primeiro*?.

Mais do que a preocupacdo em intervir e para além da afericao de
aspectos puramente patrimoniais, relacionados a existéncia de passivos superiores
que ativos a caracterizar a insolvéncia fatica da instituigdo, o regime de administragéo
especial denota reluzente preocupagdo com a gestdo e preservacdo da empresa*®,
tanto sob o ponto de vista administrativo e financeiro (por exemplo, ao incluir no rol de
pressupostos do regime a existéncia de passivo a descoberto e de operagdes
contrarias as instrugdes do BACEN), quanto sob o viés penal (fundamentalmente a
fiscalizar e sancionar a gestéo temeraria e a fraude dos administradores).

Diante do relato analitico acerca da situacdo da empresa, pode o Banco
Central autorizar a transformacgao, a incorporacao, a fusdo, a cisdo ou a transferéncia
do controle acionario da instituicdo, em face das condigdes de garantia apresentadas
pelos interessados ou propor a desapropriagao, por necessidade ou utilidade publica
ou por interesse social, das agées do capital social da Instituicdo**’, fatores a ensejar a
cessacao do regime especial.

A sinergia da atuag&o do Conselho Diretor, contudo, foca o saneamento da
instituicdo com a recuperagdo financeira e econdémica da empresa*®, enquanto a

Intervencdo Administrativa parece ser norteada mais propriamente pelo saneamento

423 NATIVIDADE, Albino Matias da. Op. Cit., p. 21.

424 Artigo 1° do Decreto-lei 2.321/1987.

425 Artigo 1°, paragrafo tnico, do Decreto-lei 2.321/1987.

4% Desta feita, “a principal inovagao empreendida pelo regime de administragdo especial temporaria
relacionou-se ndo ao procedimento corretivo em si (alias, muito assemelhado a intervengéo tratada na Lei
n. 6.024/1974), mas antes ao estabelecimento de uma série de medidas de saneamento aplicaveis aos
bancos em crise que, até entéo, ndo constavam na legislagéo”. NATIVIDADE, Albino Matias da. Op. Cit.,
p. 78.

27 Artigo 11, paragrafo tnico, do Decreto-lei 2.321/1987.

428 TZIRULNIK, Luiz. Op. Cit., p. 48.
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da instituicdo voltado a eliminac&o das irregularidades que motivaram a decretacédo da
medida excepcional*”®. Em ambas as situacdes, porém, a partir da elaboragéo de
relatério detalhado pelo Conselho de Administracdo (no RAET) ou pelo Interventor (na

Intervengdo Administrativa), podera o Banco Central*®

decretar a liquidagéo
extrajudicial da instituicdo, uma vez inferidas quaisquer das ocorréncias descritas no
artigo 15 da Lei 6.024/74.

Infrutiferas as tentativas de saneamento da instituicdo, sem que delas
dependa condicionalmente, adeja sobre a empresa efetivamente insolvente o
procedimento administrativo de liquidacdo extrajudicial. O séquito reverte ao ultimo
estagio antes da faléncia da instituicdo: se a rede de protecdo bancaria ndo remenda
as crises, ha possibilidade de instauragdo de dois regimes preventivos de ingeréncia
estatal e, quando mesmo estes se mostram ineficazes, o remate intervencionista mais
drastico € o decreto liquidatorio, fitando a “retirar absolutamente o mandato dos
administradores, membros do Conselho Fiscal e membros de quaisquer outros 6rgaos
criados pelos estatutos de instituicéo financeira em estado de quebra™?'.

Abrem-se parénteses a um adendo: note-se que o paragrafo 1° do artigo
15 da Lei 6.024/74 revela que o Banco Central do Brasil podera decidir sobre a
gravidade dos fatos determinantes da liquidagdo extrajudicial, considerando as
repercussdes deste sobre os interesses dos mercados financeiro e de capitais, de
modo que, em lugar da liquidagao, faculta-se efetuar a intervencéo, se julgar esta
medida suficiente para a normalizacdo dos negécios da instituicdo e preservagéo
daqueles interesses. Tal determinagdo parece desnudar que a decretacao do regime
especial seria um ato discricionario do Poder Publico. Essa conclusdo, no entanto, nao
é verdadeira. Note-se que apenas a escolha do regime é discricionaria, ao passo em
que a decretagdo remanesce vinculada aos pressupostos legais estipulados pela
legislagéo.

E aqui, registre-se, torna-se imperiosa a avaliagdo juridico-econémica do
ato administrativo, a teor do explicitado no capitulo primeiro deste estudo, ja que o
Banco Central deve avaliar de maneira bastante clara e transparente os reais impactos
econdmicos e sociais da medida normativa a ser adotada, acautelando-se para nao

ser drastico demais, retirando do cenario uma empresa com problemas sanaveis de

429 RODRIGUES, Frederico Viana. Op. Cit., p. 86.

430 0 Bacen pode também autorizar o interventor a requerer diretamente a faléncia da entidade quando o
seu ativo ndo for suficiente para cobrir sequer metade do valor dos créditos quirografarios, ou quando
julgada inconveniente a liquidagdo extrajudicial, ou quando a complexidade dos neg6cios da instituicdo
ou, a gravidade dos fatos apurados aconselharem a medida.

431 TZIRULNIK, Luiz. Op. Cit., p. 46.
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iliquidez, nem ameno demais, a ponto de permanecer no mercado uma empresa
ineficiente e com sérios problemas de gestdo e patriménio. Portanto, “a autoridade do
Banco Central cabe, portanto, o exame e a valoragdo do mérito da gravidade da
situacdo em que a instituicdo financeira se encontra, das possibilidades da entidade
superar a relativa crise e, sobretudo, das consequéncias de carater negativo ao
interesse publico™.

Cerrado o apéndice, retoma-se o prumo.

Da exegese legal, extrai-se que a liquidagcdo extrajudicial “constitui uma
forma de extincdo da empresa determinada pelo Estado ex officio, ou a requerimento
dela propria, quando ocorrerem graves indicios ou evidéncia de insolvéncia ou quando
lhe for cassada a autorizagdo para funcionar*®. Objetiva, assim, a extingdo da
sociedade empresaria, solapando-a do mundo juridico apds a apuracgéo dos ativos e o
pagamento do passivo da massa liquidanda**. Realce-se que o escopo é a finalizacdo
da sociedade, mas a liquidacao, por si s6, ndo tem esse condao precipuo, mormente
porquanto norteia a interrupgao das atividades da instituicdo financeira em crise, nao
importando na “extingdo da pessoa juridica, até porque, se cessada a liquidagéo,
podera a empresa prosseguir nas suas atividades econédmicas normais™*, desde que
visualizadas reais condigbes para tanto.

Destarte, na visdo de Rubens Requido, a liquidagao afigura-se “um

»436

sucedaneo administrativo da faléncia”* e, sendo a ela congénere, confluem-se alguns

procedimentos e aplicam-se subsidiariamente os preceitos da legislagéo falimentar*®’,
equiparando-se o liquidante ao sindico (atual administrador judicial da faléncia) e o
Banco Central ao juiz da faléncia**®.

Em comparagédo a finalidade intrinseca aos institutos da Intervengéo
Administrativa e da Administracdo Temporaria, o escopo da Liquidagédo Extrajudicial,

por tratar-se de medida mais severa, soa adstringir-se mais propriamente a protecéo

432 TOSETTI, Gian Maria. Op. Cit., p. 76.
33 REQUIAO, Rubens. Op. Cit., p. 202.
434 Mauro Rodrigues Penteado aponta que o termo liquidagdo referencia o estado juridico da sociedade
sobrevindo a sua dissolugéo, assim como também se o permite usa-lo como sindbnimo do procedimento
instaurado, voluntaria ou judicialmente, visando a realizagdo de seu ativo para pagamento do passivo
social. PENTEADO, Mauro Rodrigues. Dissolugédo e liquidagdo das sociedades. Sdo Paulo: Saraiva:
2000. p. 73.
435 TZIRULNIK, Luiz. Op. Cit., p. 66.
4% REQUIAO, Rubens. Op. Cit., p. 233.
37 No entanto, “ndo ha como equiparar a liquidagao extrajudicial com a faléncia, ou com um procedimento
administrativo com caracteristicas de concurso universal, face a tutela que o Estado exerce sobre a
instituicdo financeira, que a subtrai da lei comum através do decreto de liquidagédo extrajudicial e assim a
elimina do mercado, instaurando um procedimento administrativo de liquidagéo forgada”. TOSETTI, Gian
Maria. Op. Cit., p. 80.

Reitere-se, contudo, serem institutos distintos e ndo excludentes a liquidagédo extrajudicial e a faléncia.
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da comunidade de credores e acionistas, bem como ao saneamento do mercado
financeiro, na medida em que, ao menos de forma aparente, providéncias outras
menos drasticas ou de fato ndo deram resultado ou, aos olhos da entidade
supervisora, nao seriam habeis a sanear os problemas administrativos e gerenciais
verificados na instituicdo. Foca-se, pois, em detrimento da reorganizagdo e
reestruturacdo empresarial, a busca pelo menor prejuizo dos credores por meio da
disciplina classificatéria dos créditos de acordo com o principio da par conditio
creditorum - igualdade entre credores de idéntica estirpe e obediéncia a gradacgéo
classificatéria legal.

Tal como na Intervencdo Administrativa, o Banco Central nomeia, a seu
talante, um liquidante, que atua como agente publico, dotando de largos poderes de
administracao e liquidagcao, notadamente no sentido de apurar e classificar os créditos
que lhe s&o dados a conhecer, de nomear ou destituir funcionarios, de contratar
empresas de auditoria ou assessoria juridica ou contabil, de fixar vencimentos, de
outorgar e cassar mandatos, propor agbes e representar a massa em Juizo ou fora

dele**®

. Cabe-lhe, ainda, mediante prévia e expressa autorizagdo do Banco Central do
Brasil, ultimar os negécios pendentes em beneficio da massa, bem assim, a qualquer
tempo, onerar ou alienar seus bens, neste ultimo caso por meio de procedimento
licitatério. E-lhe obrigatéria a prestacdo de contas diretamente ao érgdo supervisor,
respondendo civil e criminalmente pelos atos que praticar no desenvolvimento do seu
munus.

Impde-se ao liquidante, no exercicio de suas fungdes, a elaboragdo de
relatério a partir do qual podera sugerir ao Banco Central a autorizagdo a prosseguir a
liquidagéo extrajudicial ou a requerer a faléncia da empresa, quando o seu ativo n&o
for suficiente para cobrir pelo menos a metade do valor dos créditos quirografarios, ou
quando houver fundados indicios de crimes falimentares**.

A extremidade do procedimento liquidatério fica clara a partir da leitura dos
efeitos resultantes do ato administrativo que o instaura. Como corolario da liquidagéo
tem-se a suspensdo das acdes e execugdes iniciadas sobre direitos e interesses
relativos ao acervo da entidade liquidanda; o vencimento antecipado das obrigacdes
da liquidanda; o ndo atendimento das clausulas penais dos contratos unilaterais
vencidos em virtude da decretacéo da liquidacao extrajudicial; a n&o fluéncia de juros,

mesmo que estipulados, contra a massa, enquanto n&o integralmente pago o passivo;

439 Artigo 16 da Lei 6.024/74.
440 Artigo 19, alinea ‘0", da Lei 6.024/74.
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a interrupcéo da prescrigéo relativa a obrigagbes de responsabilidade da institui¢édo; e
a nado reclamacao de correcdo monetaria de quaisquer divisas passivas, nem de
penas pecuniarias por infragdo de leis penais ou administrativas*’.

Gera, ainda, a possibilidade de responsabilizacdo solidaria dos

442

administradores e dos membros do conselho fiscal da entidade™“, circunscrita ao

montante dos prejuizos causados, bem como a indisponibilidade dos bens dos
administradores da instituigao***.

Atendo-se ao pressuposto de que a finalidade do procedimento visa a
liuidagdo da empresa, ha evidente estancamento das atividades da sociedade
empresaria, tanto sob o ponto de vista da intermediagdo financeira, quanto
fundamentalmente sob o aspecto das obriga¢des por ela contraidas, ao passo em que,
vencendo-se antecipadamente, sobre elas nao fluem as penalidades inerentes a mora
e se interrompem os lapsos prescricionais relativos as obrigagbes de responsabilidade
da instituicéo.

A razdo para tal disposicdo legal parece residir no fato de que, apés a
decretagéo da liquidagao extrajudicial, enceta-se a fase de apuragéo dos ativos para
pagamento dos passivos da massa. Ha, pois, uma ordem procedimental cronolégica:
primeiro realiza-se todo o ativo para, passo seguinte, quitar-se o passivo. Nesse
interim, subentende-se que somente havera pagamento dos débitos da massa depois
de aferidos e auferidos todos os créditos, o que traz como visdo subjacente o
necessario sobrestamento dos sancionamentos decorrentes da mora - e, portanto,
também da prescri¢o.

A partir dai, implementado de fato o processo liquidatorio, abre-se aos
credores da instituicdo a possibilidade de promover a habilitagdo dos respectivos
créditos perante a massa liquidanda, cuja ordem classificatéria devera obedecer ao

regime falimentar ordinario, a teor da prescricdo inserta no artigo 83 da Lei

1 Artigo 18 da Lei 6.024/74.

42 E “evidente que pode haver “despropor¢do entre a dimensdo do patrimonio pessoal dos
administradores e a tipica dimensdo dos prejuizos deixados por instituicdes financeiras no caso de
insucesso empresarial’. Advertem Gustavo Franco e Luiz Alberto Rosman, entretanto: “Vale aqui, todavia,
ndo propriamente a capacidade econdmica de indenizar prejuizos, mas os incentivos quem a regra
produz no seio da governancga da instituicdo, notadamente no tocante ao risco”. FRANCO, Gustavo H. B.;
ROSMAN, Luiz Alberto C. A responsabilidade ilimitada em instituicdes financeiras no Brasil.
Antecedentes, Experiéncia e Consideragées. In CARNEIRO, Dionisio Dias; BOLLE, Monica Baumgarten
de (Org.). Op. Cit., p. 90.

443 Essa restricdo pode ser estendida aos bens de gerentes, conselheiros fiscais e aos de todos aqueles
que, até o limite da responsabilidade estimada de cada um, tenham concorrido, nos ultimos doze meses,
para a decretagdo da intervengdo ou da liquidagdo extrajudicial e aos bens de pessoas que, nos Ultimos
doze meses, os tenham a qualquer titulo, adquirido de administradores da instituicdo, ou das pessoas
referidas na alinea anterior desde que haja seguros elementos de convicgdo de que se trata de simulada
transferéncia com o fim de evitar os efeitos da lei de intervengao e liquidagao extrajudicial.
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11.101/2005, mediante publicagdo do quadro geral dos credores ap6s a apuracéo e
julgamento de todas as habilitagbes. Observou-se que o liquidante € investido de
amplos poderes de gestao e administracdo, de modo que a ele cabe o julgamento das
habilitagbes dos créditos, inclusive no tocante a gradacéo da respectiva classificagao,
podendo, no entanto, haver recurso por parte dos credores ao Banco Central do Brasil,
caso discordem dos fundamentos da deciséo proferida pelo liquidante.

Ademais, faculta-se ao gestor, desde que prévia e expressamente
autorizado pelo Banco Central do Brasil, adotar qualquer forma especial ou qualificada
de realizagéo do ativo e liquidagédo do passivo, ceder o ativo a terceiros, organizar ou
reorganizar sociedade para continuacdo geral ou parcial do neg6cio ou atividade da
liquidanda, em observancia ao resguardo da economia publica, da poupanca privada e
da segurancga nacional**. Neste ponto, vislumbra-se, ainda que breve, a insercao do
principio da preservagdo da empresa insolvente, “pelo aproveitamento de sua
estrutura e organizagédo pela aglutinacdo em outra ou pela sua propria recuperagao
econdmico-financeira™*°.

Insta consignar que o procedimento liquidatério ndo denota fim em si
mesmo, constituindo-se mais propriamente um meio pelo qual se promove o tramite de
atos visando ao encerramento da empresa deficitaria. Tanto assim o é que a Lei de
Liquidagédo Extrajudicial dispée sobre quatro maneiras de cessag¢ao do procedimento,
dentre as quais a decretagéo da faléncia € apenas uma das opg¢des, podendo suceder
ainda de (i) os interessados, apresentando as necessarias condi¢cdes de garantia,
julgadas a critério do Banco Central do Brasil, tomarem a si o prosseguimento das
atividades econémicas da empresa; (ii) a convolagado em liquidagao ordinaria; e (iii) a
aprovagéao das contas finais do liquidante e baixa no registro publico competente.

Visualiza-se, dessa analise da legislagdo, que a estrutura dos
procedimentos inerentes a liquidagdo de uma instituicdo financeira resulta da
concatenacgao de varios atos juridicos, sejam eles de cunho administrativo (como no
momento da decretagdo da liquidagdo extrajudicial), sejam de conotacao
civil/patrimonial (no caso, por exemplo, da alienagcdo dos imoéveis da empresa para
realizagdo do ativo), sejam, ainda, de viés penal (como na hipotese de
responsabilizacdo dos administradores da instituicdo por eventuais praticas

delituosas).

“4 Artigo 31 da Lei 6.024/74;
45 REQUIAO, Rubens. Op. Cit., p. 243.
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E possivel deduzir que esse emaranhado de procedimentos, cuja
concatenagao se propaga no tempo e no espago, reduz sensivelmente a capacidade
de superacdo da crise quando da decretacdo do procedimento de liquidacao,
mitigando, de consequéncia, as possibilidades de reorganizagdo da empresa. Mais do
que isso, porém: & de se ver que a longa cadeia de atos a serem realizados pelo
liquidante acarreta dificuldades também na consecugdo dos préprios objetivos da
liquidacdo extrajudicial, consubstanciados no pagamento dos credores e acionistas da
empresa**®. O passar do tempo e o estancamento das atividades obstrui a capacidade
de oxigenacdo da empresa, minorando o valor dos seus ativos em detrimento dos
credores, mormente aqueles gradados como quirografarios.

O Banco Central do Brasil divulga alguns balangos numéricos a respeito da
situacdo dos procedimentos de intervencéo, liquidagdo e administracdo especial
temporaria decretados ap6s a edigcao da Lei 6.024/74. Da andlise dos dados podem-se
extrair relagdes importantes: 812 empresas sofreram procedimentos especiais desde
1974, sendo que, nesse periodo, 780 foram encerradas*’. Dos encerramentos
efetivados desde a edicdo da aludida legislagdo, 251 ocorreram por faléncia da
empresa, 174 por apresentagdo de garantias e prosseguimento das atividades, 118
por aprovacao de contas e baixa no registro publico, 13 por deciséo judicial, 04 por
liquidagdo extrajudicial, 125 por liquidag¢ao ordinaria, 46 por normalizagdo da situagao
e apenas 03 por transferéncia do controle acionario®.

Dos dados apurados, infere-se que do total de encerramentos realizados
desde 1974, apenas 28% (vinte e oito por cento) ocorreram com a viabilizagdo do
prosseguimento das atividades da empresa, seja mediante normalizagéo da situacéo
financeira, seja pela apresentagéo de garantias para retorno ao exercicio empresarial.
A maioria delas, ao que se denota, ao fim e ao cabo tendem a paralisar
definitivamente, encerrando o desenvolvimento das atividades anteriormente

desempenhadas.

446 A critica de Nelson Abrdo é relevante, constatando que o diploma legal “ndo evidencia solugbes e

aspectos imprescindiveis a moralizagdo da atividade do capital, permitindo um formalismo in6cuo do
Banco Central, excesso infundado no cumprimento de prazos, a exiguidade da cobertura ditada por valor
irrelevante, ao lado do tempo de duragdo do procedimento administrativo”. ABRAO, Nelson. Op. Cit., p.

320.
447

Informacdo colhida no sitio do Banco Central do Brasil. Disponivel em
http://www4.bcb.gov.br/Lid/Liquidacao/d1946/d6024tpe.asp?idpai=REGESP Acesso em 16.01.2013.
4 Informacdo colhida no sitio do Banco Central do Brasil. Disponivel em

http://www4.bcb.gov.br/Lid/Liquidacao/d1946/d6024ten.asp?idpai=REGESP Acesso em 16.01.2013.
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Atualmente, ao tempo em que se escrevem essas linhas, existem 65
empresas sob regime especial**®, todas elas com decretacédo ap6s 1987. Desse total,
29 tiveram regime decretado de 04.06.1987 a 16.05.2002; de 22.08.2007 a
06.12.2012, outras 36 empresas sofreram decretacéo especial**®. Sob o ponto de vista
macroscopico, outra reflexdo pode ser extraida: com uma entressafra permeada de
relativa calmaria (de 2002 a 2007), o periodo antecedente reflete 0 momento em que o
Brasil passava por grandes turbuléncias econdémicas, com hiperinflagdo monetaria
seguida por um processo de estabilizacdo financeira e saneamento do Sistema
Financeiro Nacional (de 1987 a 1997), realgado por um periodo de flutuagdo da taxa
de cambio e de crises internacionais (de 1998 a 2002); o periodo de 2007 a 2012
revela o espaco de impacto e adaptagdo a crise Americana derivada das hipotecas
subprime. Atesta-se, com isso, a sazonalidade dos interregnos econémicos e a
potencial influéncia que as interfaces do mercado internacional impdem ao sistema
econdmico brasileiro.

De qualquer forma, € possivel extrair outra ilagdo relevante: muito embora
se afirme que “a liquidagdo dos bancos deva ocorrer de modo a evitar corridas

»451

bancarias e o panico préprio das crises sistémicas™’, raz&o por que “o procedimento

concursal deve ser agil, possibilitando ao mercado, abalado pela perda de um de seus

integrantes, votar logo a normalidade™®?

, hem sempre esse intento se concretiza.
Costumam-se observar processos administrativos de liquidagdo bastante morosos,
custosos e ineficazes do ponto de vista dos credores e dos acionistas da sociedade
empresaria.

A experiéncia tem revelado que, ante a complexidade e a necessaria
dinamicidade dos atos realizados pelo liquidante, ndo raro restam vagarosas a
recuperagéo dos ativos da empresa e o0 pagamento de todos os passivos da empresa

liquidanda**®

. A tanto se deve o fato de que os bancos formam estruturas empresariais
complexas, muitas vezes sobrelevadas pelo volume financeiro de que dispdem e pela
intricada cadeia de trocas de titulos que realizam ao longo do tempo, tornando lento e
de certa forma custoso o processo de enfeixamento da liquidagdo extrajudicial.

Também se o justifica diante da necessaria complexidade do proprio procedimento de

449

Informacdo colhida no sito do Banco Central do Brasil. Disponivel em
http://www4.bcb.gov.br/Lid/Liquidacao/d1946/prealtpe.asp?idpai=REGESP Acesso em 16.01.2013.
40" Informacdo colhida no sitoc do Banco Central do Brasil. Disponivel em

http://www4.bcb.gov.br/Lid/Liquidacao/patual/relacaodata.asp?idpai=REGESP Acesso em 16.01.2013.
45" RODRIGUES, Frederico Viana. Op. Cit., p. 87.

453 |hidem, p. 126.
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liquidagdo extrajudicial, cuja legislacdo determina uma série concatenada de atos

1*** a sobrelevar a dificuldade de uma

procedimentais de natureza formal e materia
finalizagdo satisfatéria, no sentido de manter a atividade empresarial em
funcionamento.

Por conta disso, importantes modificagdes na arquitetura legislativa
brasileira foram trazidas pela edigao de Lei 9.447/97*%°, a permitir a recapitalizacéo da
sociedade, a transferéncia do controle acionario da empresa e a reorganizagéo
societéria, inclusive mediante incorporacao, fusdo ou ciséo, objetivando tornar mais
eficaz, econbmica e juridicamente, a concretizacdo do saneamento do mercado
bancario brasileiro*®, sobretudo quando ultimadas as politicas de estabilizacéo
financeira a partir do Plano Real, em 1994,

De igual forma, a fim de resguardar a economia publica, a poupanca
popular e os interesses dos depositantes e investidores, possibilitou-se, mediante
autorizacdo do Banco Central, (i) a transferéncia dos bens, direitos e obrigagdes da
empresa ou de seus estabelecimentos para outra(s) sociedade(s), (ii) a alienagdo ou
cessao de bens e direitos a terceiros, bem como a assungéo de obrigagdes por outra
sociedade e (iii) a viabilizacdo da constituicdo ou reorganizagédo de sociedade(s) para
as quais pudessem ser transferidos, no todo ou em parte, bens, direitos e obrigagdes
da instituicdo submetida a intervencgédo, a liquidagdo extrajudicial ou a administragdo
especial temporaria, objetivando a continuagéo geral ou parcial de seu negécio ou
atividade™’.

Ainda, oportuniza que o Banco Central determine aos controladores da
instituicdo em foco a adocdo de “providéncias cautelares por ele instituidas,
objetivando a recuperacdo da empresa, sem prejuizo da hipétese de decretagdo do
regime especial julgado cabivel, caso tais determinacdes n&o sejam cumpridas ou,
mesmo que o sejam, ndo surtam a desejada eficacia*®.

Outra valorosa inovagédo, condizente a remodelagdo da estrutura do

sistema financeiro, concerniu a transferéncia ao Banco Central da competéncia para

454 Nomeagéo de gestores, elaboragéo de relatérios, apuracéo e venda de ativos, habilitagdo de créditos,
pagamento dos credores, responsabilizagdo dos administradores e dos membros do conselho fiscal,
inquéritos administrativos etc. sdo exemplos dos inimeros passos que contornam a cadeia procedimental
da liquidagéo extrajudicial.

45«0 trago mais marcante da Lei n. 9.447/1997 - o mais recente dos diplomas a regular os aspectos dos
regimes especiais de saneamento de crises bancarias - é a cautelaridade, traduzida na fixagdo de uma
atuacdo notadamente preventiva, a cargo do Banco Central do Brasil caso diagnosticadas situagdes que,
de outro modo, levariam a automatica instauragédo do RAET, da intervengdo ou mesmo da liquidagéo
extrajudicial”. NATIVIDADE, Albino Matias da. Op. Cit., p. 80.

%6 Artigo 5° da Lei 9.447/97.

457 Artigo 6° da Lei 9.447/97.

%8 SIQUEIRA, Francisco José de. Op. Cit. In SADDI, Jairo. Intervengdo..., p. 112.
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fiscalizar a atividade desenvolvida pelos auditores independentes junto as instituicdes
financeiras, na mesma medida em que estendeu a estes prestadores de servico a
possibilidade de responsabilizagéo civil, admitindo, ainda, para garantia da apuragéo
de eventual dever de indenizar, a colocacdo de seus bens em indisponibilidade, tal
como ja se fazia com relacédo aos administradores da instituiao insolvente*®®.

Ampliaram-se, assim, os poderes investidos aos agentes publicos gerentes
das operagdes de intervencao, liquidagao e administragéo especial, a fim de suplantar
as dificuldades intrinsecas ao engessamento da Lei 6.024/74, viabilizando a
manutenc¢ao das atividades econOmicas da empresa, por intermédio da transferéncia
do patrimdnio a outras instituicdes economicamente sadias.

A proeminéncia dessas alteragdes legislativas consiste, especialmente, na
criagdo de instrumentos juridicos dirigidos ao Banco Central, dotando-o de
competéncia para determinar, discricionariamente, a reorganizagdo societaria da
instituicdo financeira insolvente. Aqui, veja-se bem, fecunda um novo modelo de
intervencdo, ndo mais de pura conotacdo substitutiva-gerencial, sendo de viés
ordenador-reformador, porquanto mune o 6rgéo regulador de poderes tencionados a
transferéncia de direitos e obrigagbes de uma empresa privada para outra, tendo como
escopo a continuacao geral do negdcio ou atividade desenvolvida pela entidade em
crise, em beneficio da preservagcdo da empresa e da manutengao estavel do Sistema

Financeiro.

4.3 NOTAS SOBRE O SANEAMENTO DO SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL

Obviedades muitas vezes sdo importantes. Nao parece crivel que, a partir
de dizeres evidenciadores do ululante, torne-se improvavel a construgao de algo novo.
As vezes, notabilizar o 6bvio elucida aspectos relevantes dentro de um determinado
contexto de analise e, ainda, permite releituras, reinterpretagdes, reaprendizagens. E
como, analogamente, reler um livro antes ja lido: passado o tempo, vividas novas
experiéncias, a interpretacéo sera diferente, por certo.

Atualmente, parece insofismavel dizer que o sistema bancario brasileiro
evoluiu, aprendeu, cresceu, desenvolveu-se. A despeito de ndo ser possivel

conjecturar, nem de longe, a sua impermeabilizagdo a sazonalidade das crises

49 “E. mais, confere poderes do Banco Central para que determine as instituicbes bancarias a
substituicdo da empresa de auditoria, quando instaurado processo por falta grave, e acrescenta outras
inovagdes, tais como a necessidade de rodizio, a obrigatoriedade de elaboragao de relatérios adicionais e
a integracdo entre a autoridade de supervisdo bancaria e os auditores independentes”. SIQUEIRA,
Francisco José de. Op. Cit. In SADDI, Jairo. Intervengéo..., p. 113.
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financeiras nacionais e globais, € fato que o passar dos anos e os severos testes
vivenciados no saneamento do sistema financeiro brasileiro, em especial
experimentados na década de 90 do século XX, fortaleceram-no e tornaram-no mais
robusto ao enfrentamento das oscilagbes econOmicas insitas ao contexto da
sociedade moderna.

Isso, porém, ndo é outro sendo fruto da Iuta pela estabilizagao
monetaria*®’, dos programas de reestruturagdo das instituicdes financeiras ao longo
dos anos e das modernizacdes das legislagbes pertinentes. Desta forma, abordar a
insolvéncia bancaria no Brasil - tarefa de ja dificil concrecao devido as suas iniUmeras
vertentes - sem que se inserisse 0 movimento de saneamento do mercado financeiro e
bancario implementado a partir da edigdo do Plano Real tenderia & incompletude®’.

O elevado grau de corrosdo do poder de compra da moeda brasileira,
sobretudo nos idos de 1980 e na primeira metade dos anos 1990, prejudicava
intensamente o desenvolvimento do Pais. Um extenso programa de estabilizacédo
monetaria, consolidado com a edi¢do da Lei n° 8.880, de 27 de maio de 1994, e da Lei
n® 9.069, de 29 de junto de 1995, permitiu notorios avangos na reestruturagéo do
sistema financeiro, na estabilizacdo da moeda e na reorganizacdo das instituicbes
bancarias com elevado grau de desencaixe entre ativos e passivos ou com desconexa
exposicao a riscos.

Nesse sentido, acentua Gilberto Tadeu Lima que “o sistema financeiro
brasileiro, 0 maior e mais complexo na América Latina, teve sua dindmica, em especial
nas duas décadas anteriores a 1994, sensivelmente condicionada pelo crénico
processo inflacionario que predominou no periodo™®?. Na sua visdo, os periodos em
que havia grande descontrole sobre o processo inflacionario “permitiu as instituicdes
financeiras ganhos proporcionados por passivos ndo remunerados, tais como

depdsitos a vista e recursos em transito (floating), compensando eventuais

ineficiéncias administrativas e perdas decorrentes de concessdes de créditos de

460 A jornalista Mirian Leitdo, desnudando a saga dos inUmeros planos econémicos criados no Pais,
comenta a importancia de recontar a histéria a fim de que se possam extrair beneficios dessa experiéncia
econdmica: “O Plano Real foi construido com os acertos que o antecederam, e com a persisténcia que o
sucedeu. Frequentemente se ouve que uma reforma politica vai resolver tudo num passo de magica. A
ideia é sedutora, mas falsa. O préprio Plano Real nio foi apenas a reforma monetaria. Foi o estuario de
varias mudancas e avangos que deram bases da moeda estavel’. LEITAO, Mirian. Saga Brasileira: a
longa luta de um povo por sua moeda. Rio de Janeiro: Record, 2011. p. 443.

! No livro ‘Saga Brasileira: a longa luta de um povo por sua moeda’, citado na nota acima, Mirian Leit&o,
a partir de um olhar jornalistico profundo, relata que essa foi a pior crise bancaria de todos os tempos na
economia brasileira. Ibidem, p. 321-340.

52| IMA, Gilberto Tadeu. Op. Cit. In SOBREIRA, Rogério (Org.). Op. Cit., p.201.
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liquidagdo duvidosa™®

, comprometendo, em consequéncia, a correta avaliagdo acerca
da eficiéncia da gestdo bancaria e das qualidade dos produtos e servigos fornecidos
pelas instituicdes bancarias. Fabio Ulhoa Coelho relembra que, “até entéo, o processo
continuo de deterioragdo do poder aquisitivo da moeda possibilitava aos bancos
auferirem ganhos, sem muitos esfor¢os, por ndo estarem obrigados ao pagamento de
correcdo monetaria integral sobre a generalidade dos depdsitos™®.

As receitas derivadas do chamado ‘imposto inflacionario’ permitia que os
bancos auferissem lucros desvinculados de sua capacitagdo administrativa e
gerencial, limitando-se a estruturar suas atividades em torno da captacdo de recursos
de clientes - sobretudo advindos de depédsitos ndao remunerados - com vistas a obter
ganhos com a alta inflagdo monetaria*®®.

Com a estabilizacdo do sistema e a estagnagdo dos sobressaltos
inflacionarios, os bancos deixaram de colher esses dividendos. Fez-se notar, também,
a fragilidade do sistema bancario, desvelando graves problemas de gestdo, fraudes e
magquiagens contabeis. Emilio Dantas comunga de idéntica visdo e traz alguns

nimeros bastante relevantes a coonestar o pensamento*®®.

k467

Otavio Yazbe esclarece:

Com o fim da inflagdo, muitas instituicdes perderam as chamadas
receitas de floating, decorrentes da administracdo conjunta dos
depodsitos a vista ndo remunerados, feitos pelos clientes, e de outras
operacdes. Da mesma maneira, uma vez eliminadas as distor¢des até
entdo existes, ficou evidenciada a fragilidade da estrutura patrimonial
de boa parte das instituicdes financeiras - ndo eram raros, desse
modo, os problemas de ma gestdo, disfarcados pela reduzida
transparéncia e pela contabilidade bancaria.

Além disso, “a abertura da econdmica revelou o grau de ineficiéncia de

varios setores domésticos, com reflexos na capacidade de recuperacdo de

83 |dem.

64 GOELHO, Fabio Ulhoa. Assuncéo..., p. 39.

485 “No Brasil, o setor financeiro prosperou tanto em tamanho quanto em rentabilidade, tendo sido
apontada, muitas vezes, como conivente Util do processo inflacionario - critica com certo fundamento,
dada a forma da intermediagao financeira no Brasil. As elevadas diferengas entre as taxas de juros pagas
aos aplicadores e aquelas emprestadas, inclusive para o maior devedor, o Estado, representaram grande
fonte de lucratividade para os bancos. Com o controle da inflagéo iniciado em 1994, o panorama existente
ndo tardou a se alterar. Muitas instituicdes passaram a apresentar situagdes de insuficiéncia patrimonial e
financeira. Logo, ficou patente a preméncia da reorganizagdo societaria no segmento financeiro, por um
lado, e a emanagédo de um novo cabedal de regras e normas aplicaveis ao setor, por outro”. SADDI, Jairo.
O Poder..., p. 214.

466 “Resultado da diferenga entre a captagéo de recursos a custo praticamente zero, como recebimento de
depositos a vista ou recolhimento de tributos, e a aplicagédo desses recursos a taxas altas, o floating gerou
R$ 8,5 bilhdes para os bancos em 1992, R$ 11,5 bilhdes em 1993 e R$ 9 bilhdes em 1994, reduzindo-se
para R$ 251 milhGes ja no primeiro semestre de 1995. Essa queda vertiginosa da principal fonte de lucros
dos bancos alterou alguns aspectos da supervisdo bancaria”. COSTA, Emilio Carlos Dantas. Op. Cit. In
SADDI, Jairo. Intervengéo..., p. 77.

57 YAZBEK, Otavio. Op. Cit., p. 279.
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empréstimos concedidos pelos bancos™®. Fato &, nesse panorama, que o fim da
inflacdo descontrolada - ou, ao menos, o estabelecimento programatico de metas de
inflagdo - implicou a necessidade de as instituicdes financeiras promoverem novas
estratégias de atuacdo nos mercados sofisticados e de massa, novos modelos de
gestdo empresarial e novas politicas de condugéo interna de receitas e despesas’®.
Foi assim que “para obtengcdo de resultados positivos as instituicdes financeiras
passaram a depender mais de suas operagdes, quer sejam de tesouraria, quer sejam
junto a clientela, e menos de meras captacgdes de recursos a custo zero e repasse a
taxas elevadas™’’.

Portanto, a partir do advento do Plano Real, vislumbrou-se efetiva e
significativa mitigacdo na receita dos bancos como corolario do controle da inflagdo. A
época, “verificou-se uma total incapacidade de nossas instituicbes financeiras em
promover espontaneamente os ajustes necessarios para sua sobrevivéncia nesse

novo ambiente econdmico™".

Por conta disso, “emergiram certos problemas de
liquidez na industria bancaria™’?, desencadeando a necessidade de intervengdo do
Estado, por meio do érgédo regulador, em inimeras institui¢des financeiras, inclusive
de grande porte, “impondo ao governo a necessidade de maior presenc¢a no cenario
financeiro, além da adogdo de normas legais e regulamentares mais rigorosas™>.

Em um cenario econébmico com 265 institui¢cbes financeiras, mais de 16 mil
agéncias e 11 mil postos de atendimento, varios bancos quebraram, acarretando
inimeros prejuizos financeiros e sociais ao Sistema Financeiro Nacional*™.

Nesse contexto, percebeu-se que a promoc¢ao de medidas de intervencéo
e liquidagdo, com a paralisagao imediata das atividades bancarias, notadamente em
instituicdes de grande porte (foo big to fail) tenderia a implicar danos severos ao
funcionamento do mercado financeiro, ao passo em que estancaria a intermediagdo de
recursos aos setores produtivos e, ainda, bordejaria afluxos de capital para fora dos
bancos eventualmente saudaveis, como resultado das corridas bancarias.

Além do mais, no contexto dos regimes especiais, os credores das

instituicdes liquidandas tém de esperar pacientemente a apuragdo dos ativos da

%8 ) IMA, Gilberto Tadeu. Op. Cit. In SOBREIRA, Rogério (Org.). Op. Cit., p.202.
89 pAprofundamento do tema em: CARVALHO, Fernando J. Cardim de. Op. Cit. In PAULA, Luiz Fernando
de; OREIRO, José Luis (Org.). Op. Cit. p. 103-123.
470 COSTA, Emilio Carlos Dantas. Op. Cit. In SADDI, Jairo. Intervengéo..., p. 77.
ant Informagdes colhidas no sitio eletrdbnico do Banco Central do Brasil. Disponivel em
<http://www.bcb.gov.br/?PROER>. Acesso em 15.12.2012.
:z SIQUEIRA, Francisco José de. Op. Cit. In SADDI, Jairo. Interveng&o..., p. 89.

Idem.
474 Informagdes colhidas no sitio eletrdbnico do Banco Central do Brasil. Disponivel em
<http://www.bcb.gov.br/?PROER>. Acesso em 15.12.2012.
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massa e o pagamento dos passivos, de acordo com a respectiva classificacdo
crediticia, situagdo a desnudar, mais uma vez, os danos socioeconémicos de
procedimentos liquidatérios*’® & vista da complexidade e da lentiddo desses
processos*’®. Portanto, “ndo havia alternativa milagrosa: ou o Governo Federal
deixava que o mercado sofresse o impacto da intervencdo ou liquidagdo, ou
apresentava um programa de reorganizacdo das empresas em estado de dificuldade,
sob pena de acontecer uma quebradeira em cadeia™’’.

Esse conjunto de fatores, somado a outros tantos - dentre os quais a

548 _ fez

decretacao de intervengdo do Banco Econémico S/A em 11 de agosto de 199
com que o Estado propusesse novas formas de reorganizagéo e reestruturagdo do
sistema bancario brasileiro, com o saneamento das instituigdes insolventes a partir da
criagdo do PROER, em novembro de 1995, compreendendo linhas especiais de
assisténcia financeira’®, flexibilizacdo do atendimento dos limites operacionais
aplicaveis as instituicdes financeiras e diferimento dos gastos relativos aos custos,
despesas e outros encargos com a reestruturacdo, reorganizagao ou modernizagao de
instituicdes financeiras, liberacdo de recursos do recolhimento compulsério/encaixe
obrigatorio sobre recursos a vista para aquisicdo de Certificados de Depdsitos
Bancarios (CDB) de emissao de instituicdes participantes do PROER*. Perscrutando
o assunto, Gilberto Tadeu Lima assinala que os recursos envolvidos “seriam
provenientes dos depdsitos compulsivos recolhidos pelas préprias instituicdes

integrantes do sistema financeiro, ndo comprometendo o orgamento fiscal™®’.

475 «p liquidagdo de um banco é seu fechamento definitivo. Contas seguradas séo pagas imediatamente e,

acima de certo limite, os depésitos sdo convertidos em créditos contra a massa e considerados
antecipadamente vencidos, valendo aqui o principio legal do par conditio creditorum, ou seja, todos os
direitos e interesses relativos ao acervo da entidade liquidanda devem receber as condigbes igualitarias
de tratamento. Esse é o modelo que mais certamente pode gerar quebra de confianga e precipitar crises
bancarias”. SADDI, Jairo. Crise..., p. 231.

478 «A critica mais comum a Lei n° 6.024/74 tem a ver com a celeridade e a eficiéncia dos processos de
liquidagéo, que se arrastam por muitos anos. Porém, a experiéncia recente com as operagdes ao amparo
do PROER, (...), relativizou essas preocupagdes, pois os beneficios decorrentes da possibilidade de
engendrar a cisdo entre o ‘banco ruim’ (...) e o ‘banco bom’ - que permanece em funcionamento, com
outra bandeira, outra gestao e outros controladores, assim salvaguardando depositantes e investidores -
parecem superar fartamente os custos decorrentes da demora na solugéo para o ‘banco ruim”. FRANCO,
Gustavo H. B.; ROSMAN, Luiz Alberto C. Op. Cit. In CARNEIRO, Dionisio Dias; BOLLE, Monica
Baumgarten de (Org.). Op. Cit. p. 86.

477 ABRAO, Nelson. Op. Cit., p. 365.

8 Por meio dos AtosPresi n®s 352, 353, 354 e 355, do Banco Central do Brasil.

479 0 acesso as linhas de crédito do PROER foi condicionada & expressa autorizagéo do Banco Central,
concedida caso a caso, tendo como pré-requisito basico a mudanga de controlador. Ou seja, apesar dos
alguns financiamentos vultosos terem sido formalmente concedidos a bancos insolventes, sob
intervencéo, os recursos destinaram-se sempre a viabilizar a protecdo de seus depositantes, pela
transferéncia de sua parte saudavel a um novo grupo controlador”. LUNDBERG, Eduardo. Saneamento
do Sistema Financeiro: a experiéncia brasileira dos ultimos 25 anos. In SADDI, Jairo. Intervengéo..., p. 60.
80 Artigo 2° da Resolugdo 2.208 do BACEN.

81 | IMA, Gilberto Tadeu. Op. Cit. In SOBREIRA, Rogério (Org.). Op. Cit., p. 203.
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Ao longo do tempo, outros dois modelos de programas foram
implementados: destinado aos bancos publicos estaduais (Proes482), criado em 1996,
bem como o denominado Programa de Fortalecimento das Instituicdes Financeiras
Federais, por sua vez implantado em 2001. Especificamente no &mbito do Programa
de reestruturacdo dos bancos estaduais, facultou-se a Unido Federal, a seu livre

alvedrio: adquirir a instituigdo financeira estadual intuindo privatiza-la*®

ou extingui-la,
por meio do pagamento em titulos publicos; financiar o processo de extingdo da
entidade ou de sua transformagdo em instituicdo ndo financeira ou agéncia de
fomento; financiar os ajustes prévios necessarios a privatizagdo da empresa ou prestar
garantia a financiamento concedido pelo Banco Central; e adquirir créditos da
instituicdo bancaria junto a seu controlador, ou a entidades por ele controladas, e
refinanciar os créditos assim adquiridos*®.

Considerado, porém, o mais importante deles, o Proer adotava um modelo
basico bastante relevante. Tendo em vista que - recorde-se - a ideia precipua consistia
em assegurar liquidez e solvéncia do Sistema Financeiro e em resguardar os
interesses de depositantes e investidores, optou-se pela reestruturagao bancaria com
a continuagéo das atividades entdo exercidas pela instituicdo insolvente, em beneficio
da coletividade*®. Assim, o Banco Central adotou o molde de cindir a instituicdo em
duas partes, uma delas considerada superavitaria (ou positiva, com ativos reais
potencialmente lucrativos) e a outra subentendida como deficitaria (cuja afericéo
potencial dos ativos ndo permitisse pressupor a reorganizacao da atividade).

Tratou-se, especificamente, de um modelo de cisdo good bank bad bank,
no qual o segmento interno da instituicdo que revelasse ativos importantes, ou

positivamente relevantes, depois de saneado por meio das operagbes do Proer, seria

82 0 Proes objetivou resolver os problemas de liquidez e deterioragédo patrimonial observados nos bacos
estaduais, privatizando algumas instituicbes e liquidando outras. Para Eduardo Lundberg: “A solugao
definitiva para os bancos estaduais s6 veio com a Medida Proviséria 1.514, de 07.08.96, que autorizou o
governo federal a financiar a privatizagdo, extingdo ou transformagdo dos bancos estaduais e, mais
importante, autorizou também a aquisicao dos créditos de governos estaduais e de suas empresas junto a
seus bancos. Com a compra e refinanciamento pela Unido dessas dividas, deu-se solugdo simultanea
para dois problemas: bancos e finangas publicas”. LUNDBERG, Eduardo. Saneamento... In SADDI, Jairo.
Intervenggo..., p. 59.

As receitas das privatizagdes estdo disponiveis no sitio eletrébnico do Banco Central do Brasil:
www.bacen.gov.br.
84 SIQUEIRA, Francisco José de. Op. Cit. In SADDI, Jairo. Intervencéo..., p. 115.
85 Sobre o assunto, consigna Eduardo Lundberg: “Para que uma reestruturago bancaria tenha maiores
chances de sucesso o ideal € a recapitalizacdo do banco e a mudanga no controle societario e na alta
administragdo da sociedade. Os objetivos de uma reestruturagdo bancaria podem ser alcangados sob
diferentes arranjos. Sado dois os modelos basicos utilizados em reestruturagdes: o modelo de cisdo da
parte saudavel (good bank/bad bank) e o modelo da aquisi¢ao (purchase and assumption), assumindo-se
eventuais prejuizos. Em ambos os casos, minimizam-se as perdas impostas ao sistema financeiro, aos
clientes e empregados, permitindo também a negociagédo do valor intangivel do negécio (goodwill), que
seria perdido com a liquidagdo”. LUNDBERG, Eduardo. Rede... In SADDI, Jairo. Intervengéo..., p. 49.



133

transferido a outra instituicdo financeira, eventualmente até mesmo estrangeiras*®, a
fim de possibilitar a manutencgao do exercicio da atividade e o menor prejuizo possivel
aos investidores e poupadores da instituicdo. Por outro lado, a parte deficiente, cujos
saldos contabeis se mostrassem negativos e virtualmente irrecuperaveis, seria
submetida aos procedimentos de intervengéo ou liquidagdo extrajudicial, nos termos
da legislagao regencial*®’.

A vantagem desse conjunto de medidas, nos termos acentuados por
Eduardo Lundberg, “é¢ o de ndo beneficiar os acionistas e administradores do banco
insolvente mediante a negociacao da parte saudavel, que pode continuar funcionando
normalmente™®, de sorte que - prossegue Lundberg - “as agbes e quaisquer outros
direitos societarios ndo sédo objeto de negociacdo, mas apenas a parte saudavel que,
da mesma forma que numa liquidag&o ordinaria, teria de ser negociada para fazer face
ao pagamento dos credores e depositantes™®. Além do mais, sob o ponto de vista
econdmico, “as fusbes e aquisicdes bancarias proporcionaram um aumento na
eficiéncia de intermediagdo dos bancos compradores, possivelmente decorrentes de
aprimoramentos no gerenciamento operacional e de cortes nos custos administrativos
e de pessoal™®.

De maneira geral, a instituicdo do Proer legitimou a intervencao estatal de
forma mais profusa e verticalizada, conduzida pela concretizagdo de instrumentos
juridicos alinhados com o objetivo ultimo de sanear o Sistema Financeiro e sancionar

as mas praticas de gestdo administrativa, utilizando-se mecanismos de ingeréncia

48 «“Com o advento da Carta Politica de 1988, eis que, em razio do que estatui o artigo 52 do Ato das

Disposigdes Constitucionais Transitorias, ficou suspensa a instalagdo de novas agéncias de instituicbes
bancarias domiciliadas no exterior, bem como o aumento da participagéo estrangeira no capital das
instituicbes com sede no Pais, enquanto ndo fossem estabelecidas condi¢cdes especificas mediante lei
complementar, com ressalva das hipéteses de autorizagdo resultantes de acordos internacionais de
reciprocidade ou de interesse do governo brasileiro. Mais tarde, no entanto, o Presidente da Republica
aprovou a Exposigdo de Motivos n° 311, de 23 de agosto de 1995, apresentada pelo Ministro da Fazenda,
que instituiu diretrizes para aplicacdo da ressalva admitida naquele preceito constitucional, assim
permitindo a volta da participacéo do capital externo na industria bancaria do Pais, especialmente visando
a privatizagdo de bancos estaduais e a reestruturagdo de empresas com dificuldades financeiras ou
submetidas a medidas especiais.” SIQUEIRA, Francisco José de. Op. Cit. In SADDI, Jairo. Intervengéo...,
p. 90.
87 “No Proer, o mais importante daqueles programas, o modelo basico adotado era o de uma divisdo da
instituicdo que apresentava problemas em parcelas, o good bank e o bad bank. A primeira parcela,
composta pelos depoésitos e por ativos que se mostrassem mais interessantes, era adquirida por um
terceiro, enquanto a segunda seria objeto de liquidagao extrajudicial. A implementagéo desse mecanismo
envolveu, como alias ndo é raro que ocorra em matéria de regulagédo sistémica, a estruturagdo de um
arcabougo legal adequado (contido, inicialmente, na Medida Provisoria instituidora do programa),
atribuindo claramente responsabilidades aos administradores das instituicbes envolvidas e afastando
expressamente determinados direitos dos acionistas minoritarios”. YAZBEK, Otavio. Op. Cit., p. 280.
jzz LUNDBERG, Eduardo. Rede de... In SADDI, Jairo. Intervencéo..., p. 49.

Idem.
490 FARIA, Jodo Adelino de; PAULA, Luiz Fernando de; MARINHO, Alexandre. Eficiéncia do Setor
Bancario Brasileiro: a experiéncia recente das fusbes e aquisicbes. In PAULA, Luiz Fernando de;
OREIRO, José Luis (Org.). Op. Cit., p. 151.
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direta nas instituigbes insolventes, com grande intervencdo nos direitos
civis/patrimoniais das empresas, consubstanciada, sobretudo, na transferéncia de
ativos positivos a outras instituicdes*®'. Do ponto de vista juridico, apenas com a
implementagao de artefatos legais legitimadores foi possivel fortalecer o Banco Central
do Brasil para promover, efetivamente e sem fragilidades ou rupturas ulteriores, a mais
profunda onda de saneamento e reestruturacéo das instituicdes financeiras privadas.
Com apoio no Proer, logo no inicio de sua instauragdo, foram
concretizadas reestruturagdes em quatro instituicbes financeiras importantes,

mediante a viabilizacdo do modelo de cisdo ‘banco bom’ e ‘banco ruim**

, alinhado
pela entdo novel legislagdo, permitindo que os circuitos financeiros ndo fossem
obstruidos abruptamente, ja que os depdsitos bancarios mantiveram-se exigiveis a
qualquer tempo, bem como viabilizando que ativos potencialmente favoraveis fossem
incorporados por instituicbes saudaveis. Ao todo, ao longo do Programa, foram
realizadas oito operacdes de fusbes e aquisi¢des, modificando substancialmente a
estrutura do mercado bancario nacional*®.

Propugnou, assim, que se mantivessem atuando e operando
financeiramente ativas no Sistema apenas as instituigbes dotadas de elevado grau de
liquidez, satde econdémica e solidez patrimonial*®*.

N&o se deve olvidar, no entanto, que “polpudas somas foram gastas pelo

Governo Federal, varios bilhdes de reais, simplesmente com o desiderato de permitir a

9" Gentil Corazza sustenta que o Proer “conferiu ao banco central os instrumentos legais de atuagao
preventiva e de liquidagdo das instituicbes insolventes”, representando “um mecanismo de estimulo a
reorganizagéo das instituicdes financeiras, seja mediante fusdes, incorporagdes, cisbes, desmobilizagbes
ou qualquer outra forma de reestruturacdo que lhes possibilite alcangar padrées de eficiéncia e
competitividade”. CORAZZA, Gentil. Op. Cit. In SOBREIRA, Rogério (Org.). Op. Cit., p. 92.
92 “Desde o inicio da crise bancaria de 1995, o Banco Central ‘reestruturou’ 4 bancos privados (3 grandes
e um médio — o Banorte) utilizando o modelo da cisdo (‘good bank/bad bank’) permitido pela nova
legislagdo. Quase que simultaneamente a criacdo do PROER foi promovida a venda da parte saudavel do
Banco Nacional ao Unibanco (novembro de 1995), que foi imediatamente incorporado ao banco
comprador. A seguir, em abril de 1996, deu-se solu¢gdo ao Banco Econdmico, cuja parte saudavel foi
vendida ao grupo Excel que, fundida ao banco daquele conglomerado, resultou no Excel-Econbémico.
Para as solugdes destes dois bancos, o Banco Central concedeu aos bancos em regime especial (os ‘bad
bank’) financiamento PROER para viabilizar a formagdo de um conjunto de ativos e passivos de igual
valor (o ‘good bank’ objeto da cisdo). Tal financiamento foi concedido mediante garantias em “moedas
podres”, basicamente créditos contra o Fundo de Compensacdo de Variagdes Salariais (FCVS) das
proprlas instituicdes financeiras”. LUNDBERG, Eduardo. Rede de... In SADDI, Jairo. Intervengéo..., p. 49.
® MAIA, Geraldo Vilar Sampaio. Reestruturagdo Bancéria no Brasil: o caso Proer. Notas Técnicas do
Banco Central do Brasil. Informagdes e dados estatisticos disponiveis em
<http://www.bcb.gov.br/pec/notastecnicas/port/2003nt38ReestrutBancBrasilp.pdf> Acesso em 10.01.2013.
49 Resultando desse movimento de consolidagdo bancaria, pode-se observar uma “diminuigdo na
quantidade de instituicdes, um aumento no grau de concentragdo bancaria na maioria dos paises, uma
diminuicdo no numero dos trabalhadores no setor (devido aos avangos tecnolégicos e as fusdes e
aquisigdes), um aumento na participagao relativa das receitas ndo-juros no total das receitas bancarias e
finalmente, um declinio nas margens liquidas de juros dos bancos devido ao aumento da competicdo no
mercado”. FARIA, Jodo Adelino de; PAULA, Luiz Fernando de; MARINHO, Alexandre. Op. Cit. In PAULA,
Luiz Fernando de; OREIRO, José Luis (Org.). Op. Cit., p. 127.
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sobrevida das empresas em crise, tornando-as aptas & agregacdo societaria™®.

Residiu, talvez aqui, um dos pontos que se pode considerar negativo: a utilizagdo de
recursos derivados do contribuinte brasileiro para viabilizar o saneamento do Sistema
Financeiro. Inobstante a ideia fosse a salvaguarda do conjunto - e ndo de alguma
instituicdo individualmente considerada -, fato € que consideraveis somas de dinheiro
publico*® foram utilizadas na tentativa de preservar o novo modelo de Pais que estava
sendo implantado (fundado, basicamente, na estabilizacdo monetaria e na
desvinculacdo do Estado como monopolizador de alguns servigos publicos). Além
disso, muito se questionou a respeito da transparéncia na utilizagdo dos recursos, bem
assim acerca da auséncia ou subjetividade de critérios de aporte, ja que ambos
dessumiam analise discricionaria do Banco Central*”’.

E nesse contexto que aos eventos ocorridos em meados da década de
1990, cuja avaliagdo faz denotar a maturidade atual em que trabalha a estrutura
bancaria brasileira, mormente no tocante a estabilidade e solvabilidade das instituicées
dela integrantes - a despeito de ndo se desconhecer a existéncia de alguns aspectos
pretensamente negativos, como a elevagdo do grau de concentragdo no setor -,
adiciona-se outra proeminente criacdo: o Fundo Garantidor de Créditos, concebido
como mecanismo exdgeno de seguro dos depédsitos bancarios, limitado a valores
prefixados, porém de atuagdo maturada e ampliada durante os anos que se passaram
depois de seu nascedouro, constituindo, hodiernamente, um essencial engenho de

proteg¢éo ao setor bancario nacional.

4.4 CRIAGAO DO FUNDO GARANTIDOR DE CREDITOS

Ancora-se, pois, o cerne do estudo ora empreendido: a criagdo de um

Fundo garantidor dos depositos realizados em instituicdes financeiras - até um limite

495 ABRAO, Nelson. Op. Cit., p. 368.

4% Os ntimeros variam e os custos efetivos podem se alterar ao longo do tempo, pois somente ao fim dos
processos liquidatorios sera possivel aferir com exatiddo as despesas totais em relagdo aos créditos
pagos. Porém, dados colhidos na Nota Técnica do Banco Central, de junho de 2003, estimam que, ao
todo, as operagdes do Proer custaram R$ 20,4 bilhGes, aproximadamente 2,7% do PIB médio do Brasil
em 1995, 1996 e 1997. Até junho de 2003, o saldo sem cobertura correspondia a R$ 8,5 bilhdes. MAIA,
Geraldo Vilar Sampaio. Op. Cit. Informagdes constantes no sitio do Banco Central do Brasil. Disponivel
em  <http://www.bcb.gov.br/pec/notastecnicas/port/2003nt38ReestrutBancBrasilp.pdf>.  Acesso em
10.01.2013.

497 Sobre o tema: “O PROER foi criado com o objetivo claro, mas ndo claramente divulgado, de evitar a
quebra de instituigbes financeiras brasileiras que mostravam - ja em meados de 1995 - uma situagdo de
insolvéncia que comprometia a saude do sistema como um todo”. COSTA, Ana Carla Abrado. Fundo
Garantidor de  Créditos -  Estrutura e contexto de  criagdo. Disponivel em
<http://www.fgc.org.br/upload/Academico/FGC_Estrutura_e_Contexto_de_Criacao.pdf> Acesso em
11.01.2013.
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preestabelecido -, de natureza eminentemente privada e cuja constituicdo patrimonial
decorre de aportes de recursos advindos do préprio Sistema Financeiro, denota
aspectos positivos no desenvolvimento pelo qual transpassou o sistema bancario do
Pais. Paralelamente a atividade prestamista exercida pelo Banco Central do Brasil,
concebida como mola-injetora de liquidez nos bancos, engendra-se um instrumento
privado de seguro-depésito objetivando a prote¢do da poupanga popular e, por certo,
da propria conjuntura do Sistema Financeiro, na medida em que sobreleva os niveis
de confiabilidade da estrutura bancaria.

Os regramentos de seguros-garantia de depésitos e aplicagdes financeiras
ndo sdo totalmente novos no Brasil. A Lei n® 5.143/66, originaria do Imposto sobre
Operagoes Financeiras, com redacgéo alterada pelo Decreto-lei 1.342 de 1974, dispbs
entdo que a receita liquida derivada do IOF destinar-se-ia a formacéo de reservas
monetarias, que poderiam ser aplicadas pelo Banco Central do Brasil na assisténcia
as instituicdes financeiras em situacéo de insolvabilidade®®. Adverte Saddi que, n&o
sem admoestacdo de segmentos da sociedade civil organizada, nem mesmo sem
claras acusacgdes de escandalos com suspeitas de favorecimento a determinados
clientes e banqueiros, “esse fundo de reserva foi o mecanismo largamente utilizado no
saneamento de passivos de instituicdes financeiras liquidadas, depois transferidas a
outros conglomerados™®.

Desta maneira, ap6s a utilizagdo de grandes somas de dinheiro publico
visando ao saneamento de inUmeras instituicbes financeiras, notadamente no periodo
de 1974 a 1988, houve “a sinalizagcdo da necessidade de manter alguma politica de
protecao aos depositantes, mas de forma transparente e sem a utilizagdo de recursos

publicos™®

. Também por conta disso, a Constituicdo Federal de 1988 vedou a
utilizacdo das receitas oriundas do Imposto sobre Operac¢des Financeiras para outras
fontes que ndo o proprio Tesouro Nacional, impossibilitando verté-las as instituicdes
insolventes ou iliquidas®'.

Assim, no ambito do processo de reestruturagdo bancaria, em 31 de
agosto de 1995, por intermédio da Resolugdo n° 2.197, do Conselho Monetario
Nacional, autorizou-se a “constituicido de entidade privada, sem fins lucrativos,

destinada a administrar mecanismo de protecdo a titulares de créditos contra

98 Artigo 12 da Lei 5.143/66.

499 SADDI, Jairo. Crise..., p. 133.

%0 | UNDBERG, Eduardo. Saneamento... In SADDI, Jairo. Intervengégo..., p. 59.
%1 Artigo 167, inciso IV, da Constituigio Federal.
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instituicdes financeiras”®. Vale observar que o inciso VI do artigo 192 da Constituicdo
Federal - revogado pela Emenda Constitucional n°® 40/2003, porém vigente a época -
ja prescrevia a necessidade de criagdo de um fundo ou seguro ao fito de proteger a
economia e garantir créditos, depositos e aplicagbes até determinado valor, vedando a
participagdo da Uniao®®

Na norma autorizativa de sua formacg&o, importa consignar, determinou-se
que as instituicbes recebedoras de depdsitos a vista, a prazo e em cadernetas de
poupanca deveriam associar-se compulsoriamente a entidade®™, dela participando
como contribuintes. Reside aqui o ponto nodal: a constituigdo patrimonial do Fundo
deveria ser realizada a mercé de aportes dos proprios bancos integrantes do Sistema
Financeiro Nacional.

No ato de criag&o, porém, o fundo absorveria ainda o patrimdnio do Fundo
de Garantia dos Depo6sitos e Letras Imobiliarias (FGDLI) e o patriménio da Reserva
para Promoc&o da Estabilidade da Moeda e do Uso do Cheque (RECHEQUE)®®, os
quais seriam extintos na data da transferéncia patrimonial®®.

Foi assim que, em 16 de novembro de 1995, a Resolugdo n° 2.211 do
Conselho Monetario Nacional decidiu aprovar o estatuto e o regulamento de criagéo
do Fundo Garantidor de Créditos, pessoa juridica de direito privado constituida por
prazo indeterminado, sob forma de associacao civil sem fins lucrativos, nos termos do
atual artigo 53 do Cdédigo Civil, objetivando garantir depésitos a vista, depésitos a
prazo e poupancga, letras de cambio, letras imobiliarias e letras hipotecarias, de
emissdo ou aceite de instituicdo financeira ou associagdo de poupanga e empréstimo

em funcionamento no pais®”’

502 ° Artigo 1° da Resolug&o 2.197 do Conselho Monetario Nacional.

5 A época, a proposito, muito se debateu acerca da constitucionalidade de instituicdo do Fundo
Garantidor mediante resolugdo do Conselho Monetario, argumentando-se a imprescindibilidade de edigdo
de lei complementar. Tais fatos foram debatidos na Agéo Direta de Inconstitucionalidade n° 1398-0, de
relatoria do entdo Ministro Francisco Rezek. Posteriormente, quanto da edicdo da Emenda Constitucional
n° 40/2003, houve perda superveniente de objeto, tornando-a prejudicada.

54 O artigo 13 da Resolugdo n° 2.212/1995 determinava que toda nova autorizaco para funcionamento
de institui¢ao financeira bancaria est4 condicionada a adesédo aos mecanismos de protecéo a titulares de
crédito. Atualmente, em sentido similar, vige o artigo 8° da Resolugéo 3.040, de 28 de novembro de 2001,
do CMN.

%5 Este artigo teve a vigéncia suspensa por conta da concessao de liminar na mencionada ADI 1398-0
por usurpar o Principio da Legalidade, ao passo em que objetivada transferir recursos de fundos
constltmdos por capital publico para um fundo de capital privado.

Artlgo 5° da Resolugéo 2.197 do Conselho Monetario Nacional.

Dilatou-se, pois, o estofo de cobertura, pois, até entdo, “os Unicos contratos de deposito segurados
eram aqueles vinculados a caderneta de poupanga, garantidos até o limite de R$ 5.000,00, através do
Fundo de Garantia dos Dep6sitos e Letras Imobiliarias - FGDLI”. COSTA, Ana Carla Abrado. FGC ontem
e hoje: 1995 - 2006. Disponivel em <http://www.fgc.org.br/?conteudo=1&ci_menu=273> Acesso em
15.01.2013.
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Logo no inicio de sua criagdo alguns temas foram objeto de constante
dissenso. Apesar de a ideia tencionada a constituicdo de fundo de reserva de capital
privado, intuindo salvaguardar os depositantes de instituicbes submetidas a regimes
especiais de intervencéo e liquidagéo extrajudicial, fosse inovadora e merecedora de
aplausos, a Resolucéo inauguradora previu a possibilidade de utilizarem-se recursos
advindos da Reserva Monetaria - constituida, relembre-se, por depédsitos originarios da
arrecadacdo do IOF - para complementar eventual deficiéncia financeira do Fundo
Garantidor de Créditos na eventual necessidade de cobertura maxima dos depdésitos
efetuados em instituicdes insolventes. Houve, aqui, um retrocesso na caminhada
adiante.

Ato continuo, pois, editou-se a Resolugéo n°® 2.249, de 8 de fevereiro de
1996, extinguindo a possibilidade de adiantamento de recursos liquidos, em dinheiro,
da Reserva Monetaria ao Fundo Garantidor de Créditos, sobretudo por conta de que a
época tramitava a Agao Direta de Inconstitucionalidade n°® 1398-0, perante o Supremo
Tribunal Federal, a qual questionava justamente a utilizagcao de recursos publicos para
capitalizagcao de um fundo privado.

A par disso, contatou-se a existéncia de alguns problemas de aportes
financeiros e de capitalizagdo patrimonial, de modo que o Fundo Garantidor de
Créditos teve atuagdo mitigada nos processos de saneamento do sistema bancario
brasileiro concretizados nos anos 1995 a 1997°%. De qualquer forma, restabeleceram-
se 0s prumos desenvolvimentistas preconizados pela criagdo desse importante
mecanismo estabilizador, norteados pela preconcebida participagdo de recursos
puramente privados na formag&o de seu capital.

Inicialmente, estimou-se que as contribuigbes mensais das entidades
participantes do Fundo deveriam aportar 0,025% (vinte e cinco milésimos por cento)
do montante dos saldos das contas correspondentes as obrigagbes objeto de garantia,
sendo que, para fins de calculo do valor da contribuigdo, deveriam ser utilizados os

509

dados constantes no balancete do més imediatamente anterior’™. Ademais, estipulou-

se que a constituicdo do Fundo seria proporcionada, além das contribui¢gbes ordinarias

%8 “Em maio de 1996, com a intervengéo no Banco Banorte, o Banco Bandeirantes comprou sua parte
saudavel, que foi incorporada. Neste caso, a viabilizagdo do negécio deu-se basicamente com recursos
do Fundo Garantidor, que assumiu o valor correspondente a prote¢do dos pequenos depositantes10. Por
fim, em margo de 1997, houve a intervengcdo do Banco Bamerindus, com o “good bank” sendo comprado
pelo grupo inglés HSBC, dando origem a um novo banco - o HSBC-Bamerindus. Como o FGC n&o tinha
acumulado ainda recursos para honrar uma cobertura tdo grande, a operagao foi viabilizada11 com um
financiamento PROER do Banco Central, mediante garantia nos créditos a receber do Fundo Garantidor
(Circular 2.748, de 26.03.97)". LUNDBERG, Eduardo. Saneamento... In SADDI, Jairo. Intervencéo..., p.

63.
%9 Artigo 2° da Resolugdo 2.211 do CMN.
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das participantes e de eventuais receitas provenientes de outras origens, (i) por taxas
de servico decorrentes da emissdo de cheques sem provisdo de fundos, (ii) pela
recuperagdo de direitos creditérios nos quais o Fundo houver se sub-rogado, em
virtude de pagamento de indenizagbes a credores cobertos pela garantia, (iii) pelo
resultado liquido dos servigos prestados pelo Fundo Garantidor e (rendimentos de
aplicacédo de seus recursos®’®. Na hipotese de ser verificada a insuficiéncia de
recursos para fazer frente aos desideratos do fundo, previu-se a possibilidade de
antecipacao ou criagdo de contribuigdes extraordinarias por parte dos participantes®'”.

De importante alusdo é o fato de que a prestagédo de garantia pelo Fundo
deveria ocorrer nas hipéteses, previamente delineadas na sua inauguragao, de (i)
decretagédo da intervencgéo, liquidagdo extrajudicial ou faléncia da instituicdo ou (ii)
reconhecimento, pelo Banco Central, do estado de insolvéncia da instituicdo que, nos
termos da legislagdo vigente, ndo estivesse sujeita aos regimes especiais
mencionados no item anterior.

Vé-se que a caracteristica inicial de sua criagao pressupunha, unicamente,
o estabelecimento de um mecanismo de seguranga dos depositantes, garantindo-lhes
cobertura limitada até o valor maximo de R$ 20.000,00 (vinte mil reais) contra a
mesma instituicdo ou contra todas as instituicbes de um mesmo conglomerado
financeiro. A ideia, pois, era a de preservar a maioria da populagdo detentora de
recursos econdmicos, antevendo-se o fato de que os grandes investidores de recursos
teriam mais facilidade de acompanhar o mercado e de filtrar os sinais de instabilidade.
Porém, mais do que isso, a premissa da qual se partiu jungia a prote¢cdo da poupanca
popular com a estabilidade da rede bancaria, colimando evitar corridas bancarias
extremadas e substanciais retiradas de aportes financeiros também de outras
instituicdes, a mitigar as crises sistémicas.

Tanto por isso se estabeleceram alguns critérios para garantia, ao passo
em que ndo seriam passiveis de cobertura (i) os créditos de titularidade de outras
instituicdes integrantes do sistema Financeiro Nacional, (ii) os depésitos, empréstimos
ou quaisquer outros recursos captados ou levantados no exterior e (iii) os créditos de
titularidade de pessoas ligadas a instituicdo, assim entendidos os seus

administradores e demais membros de érgdos estatutarios, seus controladores e

%10 Artigo 3° do Anexo Il da Resolugé&o 2.211 do CMN
11 Artigo 4° do Anexo I da Resolugéo 2.211 do CMN
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sociedades por estes controladas, direta ou indiretamente, e de coligadas sob controle
comum®'2,

Instituido em uma época de recrudescimento das politicas monetaria e
econdmica do Pais, a fungéo dirigida ao Fundo Garantidor compreendia, basicamente,
a seguranga dos depositantes a partir de uma percepc¢ao ortodoxa dos sistemas de
seguros de deposito existentes. E dizer: divisava-se a sustentagdo do pequeno
poupador, que constitui a maioria da populagao, preservando, consequentemente, o
Sistema Financeiro como um todo. Desta maneira, como acentua Ana Carla Abrado
Costa, seu apanagio de nascenca adornou-se mais propriamente “a uma funcgéo
complementar e posteriormente substituta ao PROER, cobrindo os prejuizos de
depositantes de instituicbes que ndo se adequaram, ndo tiveram acesso ao programa
ou simplesmente nao tiveram seu problema de insolvéncia resolvido™.

Sob o prisma juridico, o engenho adotado consiste na aplicagdo do
instituto da cess&o de créditos®™, por meio do qual o depositante, com o advento da
liquidagdo extrajudicial e o recebimento da importancia que lhe fora garantida, cede
sua cota-parte ao Fundo, que se sub-roga nos direitos de crédito perante a massa
liquidanda. Do ponto de vista econdmico, assim, o Fundo Garantidor geralmente
assume a posicdo de maior credor da instituicdo financeira em regime especial,
concentrando os focos de negociagdo dos créditos da massa e viabilizando maior
amplitude nas margens de negociagédo, de modo a facilitar e agilizar o processo de
pagamento das dividas e levantamento da liquidacdo, minorando os custos de
transacao e os impactos sociais decorrentes do regime excepcional®'®.

No entanto, como observa Ana Carla Costa, para que haja eficiéncia no
desempenho das fungdes atinentes aos sistemas de seguro-depdsito, afigura-se
imperiosa a avaliagdo continua da conjuntura micro e macroeconémica do Pais, da
estrutura do sistema bancario e financeiro e, ainda, gestdo permanente e atualizada

dos recursos pertencentes do Fundo tencionando potencializar a alocagéo futura do

512 paragrafo 1° do artigo 2° do Anexo Il da Resolugéo 2.211 do CMN.

*8 COSTA, Ana Carla Abrago. Fundo Garantidor..., p. 17.

%14 Jairo Saddi, no entanto, aponta que “se esse fundo pertence aos segurados e sua utilizagdo depende
apenas da decretagdo de ato administrativo de liquidagdo extrajudicial de instituicdo financeira, ndo
caberia a cessdo de créditos, visto que o FGC nada paga em nome do devedor, mas esta constituido
como se segurador fosse para suprir o pagamento da indenizagado”. SADDI, Jairo. Crise..., p. 140.

518 Suponha-se que cada credor, pequeno depositante, houvesse de negociar individualmente com o
interventor ou liquidante da empresa em situagédo especial, observando-se, ainda, a dificil obediéncia aos
ditames preconizados pela legislagdo regente. A avaliagdo dos pedidos de classificacdo de créditos, a
gradacdo legal dos valores, a analise e o julgamento dos recursos dos credores habilitados e a prestagédo
de todas as contas ao Banco Central tornam sobremais complexo o procedimento de liquidagdo de uma
instituicdo financeira. Por conta disso, a unificagdo da maior parte dos créditos na titularidade de uma
Unica pessoa juridica, facilita a negociagdo e o pagamento pela massa liquidanda.
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montante arregimentado. De forma geral “é necessario que a estrutura de recursos
tenha flexibilidade suficiente que permita sua atualizagdo e adaptagéo, podendo, desta
forma, acompanhar as mudangas que o contexto econémico exige™'®.

Foi assim que a eficacia dos programas de reestruturacéo e a inexisténcia
de graves crises financeiras na primeira década do século XXI permitiram que o
transcorrer do tempo fortalecesse e solidificasse a atuagdo do Fundo Garantidor de
Créditos, capitalizando-o com os aportes de recursos das instituicdes participantes e
com uma eficiente gestéo patrimonial empreendida pelos Conselhos de Administragéo
e Fiscalizagao, possibilitando visivel ampliacéo no rol de suas atribuigdes®’

Nesse contexto, o Regimento Interno®® do Fundo Garantidor demonstra
claramente a importancia da transparéncia nos balancos®'®, do detalhamento das
prestacbes de contas®® e da racionalizagdo dos custos de sua manutengio,
estabelecendo limites prefixados de gastos com pessoal, equipamentos, aluguéis,
despesas com viagens, aquisicdo de bens etc. Ha, pois, previamente delineados os
montantes maximos de produgdo de despesa, notabilizando o primeiro passo para
uma gestao coerente, eficaz e regulada do patriménio da entidade.

Na composi¢cdo patrimonial atual, conforme se denota do balango
divulgado em 30.11.2012, constata-se que o total geral de aplicagbes financeiras do
FGC é de R$ 26.606.762.715,93 (vinte e seis bilhdes, seiscentos e seis milhdes,
setecentos e sessenta e dois mil, setecentos e quinze reais e noventa e trés
centavos), ao passo em que o superavit no periodo de 01 de janeiro de 2012 a 30 de
novembro de 2012 estampou a soma de R$ 2.783.349.939,43 (dois bilhGes,
setecentos e oitenta e trés milhdes, trezentos e quarenta e nove mil, novecentos e

trinta e nove mil e quarenta e trés reais)*".

*1 COSTA, Ana Carla Abrago. FGC ontem..., p. 02.
*17 “passados esses anos, o FGC continua com essa mesma classificagdo, mas se engajou em atividades
mais amplas de resolugdo de quebras. Trés experiéncias bem sucedidas: a transformagdo de uma
liguidagdo extrajudicial em ordinaria; um acordo prévio de liquidacdo; solugdo de uma faléncia com
ressarcimento aos credores, além de varias outras agdes em andamento, mostraram que a participagdo
ativa do FGC em projetos de resolugéo pode significar um avango expressivo em termos de minimizagédo
de perdas para o préprio FGC e solugdes mais eficientes do ponto de vista econémico e social’. COSTA,
Ana Carla Abrado. FGC ontem..., p. 17.
518 - Disponivel em <www.fgc.org. br>. Acesso em 15.01.2013.
® Conforme previsdo regimental, semestraimente a Diretoria Executiva deve submeter ao Conselho
Administrativo um relatério com informagdes detalhadas e analiticas sobre o desempenho do FGC,
compreendendo os compromissos acumulados até o encerramento do exercicio anterior, a realizagdo do
exerC|C|o anterior, confrontados com o planejamento e os ganhos de eficiéncia conseguidos no periodo.
oA prestagdo de contas anual do FGC deve conter necessariamente as demonstragdes contabeis e a
composicdo do saldo ou equivalente em caixa, além de outras informagdes que se ponderar relevantes,
todas disponibilizadas na rede mundial de computadores.
2 Disponivel em <http://www.fgc.org.br/upload/balancete_p.pdf> Acesso em 15.01.2013.
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Arrima-se ai um sustentaculo bastante significativo a viabilizar maior
difusdo no desenvolvimento das atividades exercidas pelo Fundo Garantidor de
Crédito. Ndo sem razdo, em 24 de maio de 2012 o Conselho Monetario Nacional
editou a Resolugédo n°® 4.087, alterando o Estatuto de formacdo do FGC, amplificou
normativamente as atribuicées a ele irrogadas - algumas delas, frise-se, de substancial
relevancia a conformagao de uma bem-sucedida rede de protegdo bancaria.

De inicio, tendo em vista a percepgdo de que o patrimbnio total da
Associagéo revela-se deveras acolchoado, minorou-se a contribuicdo mensal ordinaria
das instituicdes participantes para 0,0125% (cento e vinte e cinco milésimos por cento)
do montante dos saldos das contas correspondentes objeto de fiducia, em
contrapartida a extensdo do limite maximo fixado para garantia dos depodsitos e
aplicacOes financeiras, hodiernamente estipulado em R$ 70.000,00 (setenta mil reais).

Mais do que isso, porém. Sobrelevaram-se, sobretudo, as finalidades do
Fundo Garantidor, ora expressamente direcionadas a, além de proteger os
depositantes e investidores no ambito do sistema financeiro nas linhas demarcatérias
preestabelecidas, verter sua atuacdo com vistas a contribuir para manutencdo da
estabilidade do Sistema Financeiro Nacional e para prevencédo de crises bancarias
sistémicas.

Por essa razéo, inseriu-se na listagem de atribuicbes a possibilidade de
contratagcao de operagdes de assisténcia ou de suporte financeiro, incluindo operacgdes
de liquidez com as instituicdes associadas, diretamente ou por intermédio de
empresas indicadas. Estas operagbes de salvaguarda financeira das instituigbes
podem ser contratadas, inclusive, com o objetivo de promover a transferéncia do
controle acionario, a transformacéao, a incorporagao, a fuséo, a cisdo ou outras formas
de reorganizacdo societaria legalmente admitidas®?, tal e qual anteriormente foram
operadas nas mogdes de reestruturacdo empenhadas nos anos 1995/1997 (good
bank/bad bank) - a diferencga, agora, ndo esta na premissa, mas na fonte de recursos.

Reside neste aspecto um ponto bastante relevante na trajetéria
empreendida por esta investigagdo académica, a denotar o efetivo progresso pelo qual
transpassou o sistema bancario do Pais. Vale anotar que o aprendizado extraido das
operacgdes de salvamento realizadas com apoio no PROER, no qual vultosas somas
de dinheiro publico tiveram de ser utilizadas para fins de regularizagdo do Sistema
Financeiro Nacional, resultou no desenvolvimento de um valoroso mecanismo

exogeno de estabilizagdo, preservagdo e saneamento das instituigdes financeiras em

%22 Artigo 4°, paragrafo 1°, da Resolugéo 4.087 do CMN.
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prol da coletividade, sustentado por ideias inovadoras e amparado por eficazes e
transparentes modelos de gestédo e administragéo.

Exemplos recentes, a elucidar os variados projetos encampados pelo
Fundo Garantidor de Créditos nos movimentos de reorganizagdo empresarial e de
concretizacdo do saneamento das instituicbes financeiras, podem ser colhidos
diretamente na pagina oficial mantida na rede mundial de computadores®®®. Nela se
permite aferir e conferir importantes planeamentos realizados no Banco Santos, no
Banco BMD e no Banco Brasileiro Comercial (BBC), consubstanciados no auxilio
gerencial, na divulgagéo de editais de pagamento dos credores e na oferta publica de
acbes. Igualmente ao auspicio de orientar, gerenciar e readaptar estruturalmente a
instituicdo financeira deficitaria encampou-se dentre as fung¢des do FGC a de executar
a administragdo especial temporaria do Banco Cruzeiro do Sul e demais empresas
coligadas®®.

Talvez a atuagdo mais emblematica e inovadora, porém, tenha sido aquela
exercida perante o Banco Panamericano S/A, cujo principal acionista-controlador, a
época, era o Grupo Silvio Santos - dai também a acarretar grande divulgacdo nos
6rgaos de imprensa. Constatado o extenso rombo nas contas da instituicado financeira,
cujo propalar poderia afetar severamente a higidez do Sistema Financeiro, prestou-lhe
socorro 0 Fundo Garantidor de Créditos - em substituigdo ao que anteriormente
poderia fazer o Estado, por meio do Banco Central, com o uso de recursos publicos -,
visando a realizagdo de reestruturagdo patrimonial mediante aporte de recursos a
ordem de R$ 2,5 bilhées, obtidos com seu apoio.

Segue-se a suma do enredo: quando do exercicio da atividade de
supervisao pelo Banco Central, constatou-se a existéncia de algumas inconsisténcias
contadbeis nas demonstragdes financeiras do Panamericano, determinando-se a
imediata regularizacdo dos seus niveis patrimoniais e a ampliacdo da liquidez
operacional, via injegao de recursos financeiros. Por conta disso, o Grupo controlador
encetou tratativas com o FGC, objetivando a consecugdo dos aportes necessarios ao
atendimento das imposi¢des do 6rgéo regulador. Constituidas as garantias préprias as

operagdes de salvaguarda financeira, notadamente em razdo do substancial volume

523 \www.fgc.org.br

524 por intermédio dos Atos Presi n.%s 1.217, 1.218, 1.219, 1.220 e 1.221 de 04/06/2012, decretou, com
base no Decreto-Lei 2.321 de 25 de fevereiro de 1987, Regime Especial de Administragdo Temporaria
(RAET), no Banco Cruzeiro do Sul S/A CNPJ 62.136.254/0001-99 e em suas empresas controladas,
Cruzeiro do Sul S/A Companhia Securitizadora de Créditos Financeiros - CNPJ 06.227.606/0001-40;
Cruzeiro do Sul CORRETORA DE VALORES E MERCADORIAS - CNPJ 04.169.504/0001-90; e Cruzeiro
do Sul S/A DTVM - CNPJ 62.382.908/0001-64, nomeando o FGC para executar a Administragdo
Temporaria, com base no Artigo 8°, do referido diploma legal.
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monetario envolvido, o0 FGC ponderou a presenga dos requisitos pertinentes a sua
atuacdo, mormente no tocante a preservacdo sistémica do Sistema Financeiro,
disponibilizando entdo os recursos com vistas a manutencao do equilibrio patrimonial
exigido. Segundo se esclareceu em Nota divulgada pelo proprio FGC, em 10 de
novembro de 2010, “a operagdo ndo implicou em nenhum tipo de prejuizo aos clientes
e investidores, bem como aos demais acionistas, ndo importando diluicdo de suas
participacdes societarias nem afetando o valor patrimonial das acdes™?°. Ainda que se
possa debater a possibilidade de o problema ter sido apontado em momentos
anteriores, fato é que esta intervencao do 6rgéo supervisor, conjugada com a célere
operagdo de salvamento patrocinada pelo FGC, permitiu que o mercado pouco
sentisse os efeitos do desfalque financeiro do Panamericano, evitando os maléficos
desdobramentos que poderiam derivar de corridas bancarias e crises sistémicas.

Revela-se, pois, de bom grado que func¢des prestamistas tipicas de érgaos
reguladores tenham sido assumidas por uma entidade dotada de patrimdnio privado, a
implicar menor onerosidade a sociedade. Obviamente, entretanto, o desempenho da
fungéo supervisora do Banco Central ainda persiste como um papel preponderante na
prevencao das crises bancarias, porquanto se constitui nesse exercicio do poder de
policia o alicerce-chave a averiguacao de eventuais problemas na saude econdmica
da instituicdo, bem como na imprescindivel punicdo aos responsaveis por eventuais
infragdes cometidas na gestdo da empresa. E, como anota Rosa Maria Lastra, “a
fiscalizagdo deveria, sobretudo, apoiar e encorajar a boa administragdo”™* das
instituicdes financeiras, como medida de carater acautelatério.

Avista-se, de todo modo, ser bastante coerente que o suporte econémico a
tornar viavel a reestruturacdo empresarial seja impingido a uma associacédo
constituida, patrocinada e administrada pelas proéprias instituicbes financeiras
participantes do Sistema Financeiro.

Conforme elucida Jairo Saddi, ja se havia de considerar a instauracédo de
instrumentos de seguro-garantia como fatores de reducdo dos custos de transagéo,
porquanto “ele supre as necessidades informacionais e permite a analise correta da
instituicdo bancaria, em funcdo da certeza e da seguranga que um mecanismo de

protecdo oferece, especialmente no advento de uma crise™?.

%25 Disponivel em <www.fgc.org.br/upload/notafgc.pdf.>. Acesso em 16.01.2013.

526 | ASTRA, Rosa Maria. Banco Central e Regulamentagdo Bancaria. Belo Horizonte: Del Rey, 2000. p.

63.
%27 SADDI, Jairo. Crise..., p. 145.
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Pressupunha-se, noutro viés, uma elevagéo de riscos morais na atividade
bancaria, pois a garantia ao depositante poderia servir de meio incitatorio a operacdes
de maior risco pelo banqueiro. Quer parecer equivoco qualquer pensamento tendente
a essa anadlise, puramente superficial, sobremais quando se avalia a estruturagdo do
atual engenho protetivo brasileiro.

Por estas plagas, € o proprio banco a contribuir diretamente na
composicéo do capital da associagéo, a ela devendo associar-se compulsoriamente.
Além disso, a proteg¢do remanesce dirigida ao poupador ou investidor de pouca monta,
sendo apenas reorganizada a fonte desses recursos - ndo mais diretamente do
contribuinte, como outrora se fez perceber, mas sim das proéprias instituicbes
financeiras insertas no Sistema. Protege-se, em Uultima analise, a coletividade, as
expensas dos operadores do mercado bancario, inibindo a utilizagdo de recursos
publicos para esse desiderato.

Nesse sentido, vale transcrever a mencao feita por Fabio Ulhoa Coelho®%:

Ressalte-se que as normas juridicas sobre a recuperagédo da empresa
em crise — inclusive a do direito positivo brasileiro — visam preservar a
atividade, a organizagdo econdmica que gera empregos, atende o
mercado consumidor e produz riquezas. Ndo se preocupam em
preservar o empresario, a sociedade por ele constituida ou os
administradores dela. Pelo contrario, em geral, ao lado das medidas
de saneamento e reorganizagéo da atividade, promove-se a apuragéo
das responsabilidades dos controladores e administradores pela crise
da empresa.

Ademais, os valores cobertos pelo Fundo Garantidor de Créditos, tanto
aqueles pagos aos depositantes, quanto aqueles empenhados para permitir a
reorganizagdo societaria da empresa, ndo ficam em aberto. Ha, alias, previsao
expressa de que a quantia utilizada no pagamento das dividas de instituicdes
deficitarias gera o direito de reembolso, nos termos do artigo 346, inciso Ill, do Cédigo
Civil.

Em adicéo, a instituigdo insolvente permanece sujeita a decretagdo dos
regimes especiais pelo Banco Central do Brasil, podendo operar-se a intervencgéo, a
administracao temporaria e a liquidacao extrajudicial, bem como seus administradores,
diretores e membros do conselho fiscal permanecem passiveis de responsabilizagdo
civil e criminal, nos termos da legislacao respectiva.

Contudo, as formas de facultar a reorganizagdo da empresa,

fundamentalmente em situagbes nas quais ainda é possivel a manutencdo das

%28 COELHO, Fabio Ulhoa. Assunggo..., p. 41.
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atividades, a preservagao da marca e a otimizagéo dos ativos - inclusive objetivando a
alienacdo a bancos solventes -, tornaram-se visivelmente mais modernas,
consentaneas a um modelo eficiente de gestionamento de riscos sistémicos e de
saneamento bancario, em prol do desenvolvimento nacional e da manutengdo do
funcionamento higido das relagdes econdmicas.

Em suma: assegura-se efetividade as relagbes de trocas operadas no
mercado, aumentando a credibilidade e a confianga insitas ao bom funcionamento do
sistema financeiro®® especialmente (i) na medida em que se garante o reembolso ao
pequeno e médio poupador, por meio do seguro-depésito; (i) ao criar instrumentos
juridicos aptos a legitimar operacgdes de reestruturacao bancaria e de reorganizagéo
societaria; (iii) ao capitanear fontes de recursos eminentemente privadas visando a
salvaguarda do Sistema Financeiro, viabilizando as operagbes de fuséo, incorporagéo
e alienagéo; (iv) ao manter sob albergue do Banco Central, ente de conotagéo
especializada no setor, as fungbes de regulagdo normativa, de supervisdo
microecondmica e de comando operacional dos regimes especiais de intervencéo,
liquidagdo e administracdo temporaria e, por fim, (v) ao instaurar procedimentos
juridicos de punicdo aos maus gestores, extirpando do sistema as instituicbes que néo

conseguem se adaptar aos novos moldes de estruturagéo bancaria.

%2 S50 certeiras as palavras de Arnoldo Wald: “Ja se disse que a moeda é o sangue da economia e 0
sistema financeiro o seu coragao, pois condiciona todas as demais atividades. Nao se trata de conceitos
puramente econdmicos, pois o valor da moeda e o bom funcionamento do sistema bancario dependem da
confianga da populagdo. E em virtude da sua credibilidade que a sociedade garante a paz e o progresso’.
WALD, Arnoldo. Uma nova visado das instituicbes financeiras. Revista de Direito Bancario e do Mercado
de Capitais, Sdo Paulo, ano 13, n° 50, p. 19-29, out./dez. 2010. p. 22.
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5 REFLEXOES DERRADEIRAS

Em junho de 2012, o Fundo Monetario Internacional divulgou relatério®*
sobre a atual situacdo do Sistema Financeiro brasileiro (Financial System Stability
Assessment) tencionando avaliar sua capacidade de recuperacdo diante de crises
financeiras globais, bem como a eficiéncia da implementagéo de colchdes de liquidez,
de redes de seguranca e de mecanismos de estabilidade bancaria e prevencgéo
sistémica.

Ponderou-se na sintese do documento expositivo que, tanto quanto os
demais segmentos da economia nacional, o setor financeiro brasileiro ndo esta imune
aos efeitos propagados pela volatilidade nos mercados internacionais de commodities
e de capital, ndo obstante os engenhos criados e aprimorados ao longo dos ultimos
vinte anos tenham fornecido ao Pais significativos redutores de risco, a demonstrar
consistente resisténcia a uma ampla gama de choques e aos intersticios do mercado
financeiro mundial.

A par da adverténcia ao fato de que o rapido crescimento e expanséo do
crédito para consumo, especialmente das familias, pode criar bolsdes vulneraveis que
precisam ser constantemente monitorados, notabilizou-se o consideravel progresso na
execugdo das recomendagdes do Financial Sector Assessment Program, mormente
no que condiz a adaptagao a padronizacdo das regras internacionais de estabilizagao
do setor bancério.

Baseado nesse cenario, consoante se intentou sopesar na pesquisa
académica desenvolvida, afigura-se notéria a evolugdo brasileira nos campos da
estabilizagdo da politica monetaria, da regulagao prudencial, da supervisdo bancéria e
da instituigdo de procedimentos macroeconbmicos de saneamento do Sistema
Financeiro Nacional, esmerando-se em desenvolver importantes ferramentas de
gestdo de risco, de consolidagdo de capital financeiro interno e de seguros de
depdsitos. De certa forma, demonstrou-se o avango na qualidade da gestéo e da
supervisdo do sistema bancéario, sobretudo quando diagnosticadas a partir do
enfrentamento brasileiro aos inUmeros percalgos advindos da crise financeira de 2008.

Nao é verdade, pondere-se em conjungao adversativa, que o Pais
transpassou incélume aos variados momentos de desordem financeira global desde la
decorrentes. Houve, sim, impactos importantes no segmento bancario,

consubstanciados especialmente na decretacdo dos regimes de administragéo

%% Disponivel em <http://www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2012/cr12206.pdf>. Acesso em 23.01.2013.
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temporaria no Banco Cruzeiro do Sul S/A e de intervenc¢do administrativa no Banco
BVA S/A, ambos no ano de 2012. Por assim dizer, a observagdo empirica dos fatos
permeados pelo contexto de abrangéncia deste estudo permite que se alcance uma
primeira concluséo, pairada no seguinte axioma: inferir inopinadamente estar o Brasil
alheio aos acontecimentos globais, as crises financeiras mundiais e as oscilagbes dos
mercados de cambio e de pregcos das commodities é cegar-se a realidade.

Em segunda e imediata conclusdo, porém, calha admitir que o Brasil
evoluiu, notadamente a partir do conjunto de mudancas efetivas na diregéo
macroecondmica da politica monetaria da década de 1990, bem como estruturagéo
ordenada de regras juridicas aptas a permitir a amplitude necessaria na atuagéo dos
6érgaos reguladores da atividade bancaria®®’.

A relevancia da ilagédo, ao que parece, ndo esta em construir um sistema
bancario hermeticamente fechado a sazonalidade das crises financeiras globais -
situacdo de consecucdo bastante improvavel no cenario de interagbes econdmicas a
escala mundial -, mas, pelo contrario, forrar-se de instrumentos juridicos e econdmicos
preventivos (regulagcdo prudencial), remediadores (mecanismos de minoracdo de
impactos) e saneadores (instrumentos de reestruturacdo e reorganizagéo) do Sistema
Financeiro Nacional, por meio do qual o Estado possa agir de maneira rapida e eficaz
no tratamento da volatilidade dos mercados e da insolvéncia das instituicdes
financeiras.

Walter Bagehot, que viveu entre os anos de 1826 e 1877, ja preconizava:
“in very important and very changeable business rigid rules are apt to be often
dangerous™®. A sutileza da constatagdo & nevralgica. No mercado financeiro, e mais
propriamente no sistema bancario, a demora na tomada de decisdes pode afetar
significativamente o desenvolvimento das atividades dos demais agentes econdmicos
envolvidos, estancando os fluxos de capital para os setores produtivos do Pais,
desenfreando movimentos de corridas bancarias e implicando instabilidade geral no
Sistema de intermediacgdes crediticias.

E desse panorama se extrai a inferéncia de que a atual lei de intervencéo

administrativa e liquidacao extrajudicial, nos moldes em que resta normativamente

%" Na linha do pensamento luhmanniano, o sistema juridico respondeu aos estimulos advindos do meio
externo, especialmente dos sistemas politico e econémico, modificando a sua estrutura interna sem
alterar seu modo de operar. LUHMANN, Niklas. Introdugédo a Teoria dos Sistemas. 3. ed. Rio de Janeiro:
Vozes, 2011. p. 63.

%32 Traduggo livre: Em negdcios muito importantes e bastante mutaveis, regras rigidas tendem a ser
perigosas. BAGEHOT, Walter. Lombard Street: a description of the Money Market. Cambridge: Cambridge
University Press, 2011. p. 315.
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arquitetada, inviabiliza que solugbes rapidas sejam tomadas, enredando uma série de
procedimentos e de cadeias de atos rudimentares na tentativa de recuperar os ativos
da massa para pagamento do passivo.

A demora, insita ao cumprimento dos regramentos dispostos na legislacéo,
e a fragilidade da estrutura contabil e juridica da empresa em liquidagéo, ja malferida
pela iliquidez e pela defasagem econdmica, dificultam a expedita realizagdo dos
movimentos de recuperacdo dos créditos; a existéncia de uma possivel imposi¢ao de
responsabilidade civil e penal ao liquidante implica mais morosidade na adocédo de
decisdes sobre as avaliagdes e as alienagbes de bens da massa, impondo-se sempre
o reporte prévio por meio de requerimentos permissivos ao Banco Central; os entraves
burocraticos da entidade supervisora também desencadeiam excessiva lentiddo na
assungdo de caminhos alternativos, emperrando a repatriagdo dos créditos; a
existéncia de inUmeros e variados credores, cada qual alinhado a uma respectiva
ordem de gradacgdo classificatéria, desvela ainda mais complexa a relagdo de
pagamentos e a efetiva quitacdo dos débitos da massa, sempre dependente de
vinculag&o a ordem legal. Enquanto isso, eventuais ativos da empresa, potencialmente
superavitarios e de bom valor no mercado, tendem a se deteriorar na mesma medida
em que o tempo desvanece.

Na evolugéo da sociedade muitas vezes é preponderante o rompimento de
paradigmas absolutos de certeza e validade dos atos pretéritos, em busca da
reconstrucdo do presente para uma remodelacdo do futuro. E certo que ndo se
resolvem problemas atuais sob as mesmas perspectivas e sob o mesmo olhar com os
quais foram criados. Foi assim que o Brasil inovou e assim o fez positivamente. Ao
largo de arraigar-se em debates maniqueistas entre o bem e o mal (intervengéo versus
liberalismo), optou-se pela construcédo de instrumentos juridicos e econémicos aptos a
salvaguardar o funcionamento higido do Sistema Financeiro, albergando fontes
privadas de recursos em conjugacdo com a idealizacdo de ferramentas juridicas
legitimadoras da atuacdo do Estado, por intermédio do Banco Central, na busca pela
reorganizacdo societaria da empresa insolvente e na instituicdo de seguros-garantia
aos pequenos e médios poupadores.

Intui-se evitar, assim, o colapso, permitindo (i) a cisdo da banca deficitaria
e da banca superavitaria em prol da manutengcdo da atividade econbmica e da
valorizagdo dos ativos da entidade, (i) o pagamento da maior parte dos credores
mediante utilizagdo de capital privado, (jiii) concentrando em um unico credor (ou em

poucos credores) a relagdo da massa liquidanda, bem como (iv) a preservagédo de
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instrumentos punitivos aos membros gestores, diretores e do conselho fiscal do banco
insolvente, aferida precedentemente as respectivas responsabilidades civil e criminal.

N&o se retira - tampouco se conjecturaria poder fazé-lo - o poder de policia
das maos do Estado, que remanesce dotado da competéncia regulatéria preventiva e
sancionadora, fungdes reconhecidamente “essenciais dos Bancos Centrais para o fim
de afastar crises geradas pelos bancos™*. Faz-se com que se permita, no entanto,
que o setor bancario empresarial esteja segurado por seus préprios meios.

Neste segmento, a intervencdo do estado no dominio econdmico, sob a
forma de regulacédo da atividade desempenhada pelos bancos, ainda é importante e
necessaria. Ainda lhe cabe a tarefa de regular prudencialmente a definicdo dos
percentuais de capital minimo e maximo de alavancagem na disponibilizagdo de
recursos e de estabelecer os requisitos minimos necessarios a instauragéo e abertura
de um banco; ainda lhe é dado fiscalizar se a atividade bancaria é desenvolvida de
acordo com as regulamentacdes derivadas do Conselho Monetario Nacional e do
Banco Central; ainda Ihe compete monitorar, do ponto de vista microeconémico, o
desenvolvimento e a saude da instituigdo, controlando eventuais desordens contabeis
internas; ainda lhe resta, ao fim e ao cabo, utilizar de artefatos juridicos tendentes a
decretar a imposicao de regimes excepcionais a instituicdes cuja insolvéncia real resta
caracterizada.

Em suma, ainda é do Estado o poder ordenador da atividade bancaria
como ente regulador, “nele incluidos a autorizacdo para o funcionamento e para o
exercicio de cargos, o exercicio de uma fiscalizagdo permanente e o fechamento de
instituicdes insolventes™**. Porém, noutro viés, o rearranjo monetario de injecdo de
capital para salvaguarda do sistema ganhou outra fonte e, desta feita, retira do bolso
do contribuinte o0 pesado encargo de custear a bancarrota das instituicbes em nome da
manutengao da estabilidade do mercado e das trocas econdmicas.

E evidente que ainda ha reparos e melhorias a serem galgadas. Nota-se
essencial a deflagracdo de um amplo e extenso canal de comunicagéo, agil e
transparente, entre o Fundo Garantidor e o Banco Central do Brasil, viabilizando
certamente que as crises financeiras sejam enfrentadas de maneira mais célere e
eficaz. Nesse mundo, o pecado maior é a demora. A morosidade propicia que os

resultados alcancados ndo detenham a capacidade efetiva de resolugdo dos

%3 VERGOSA, Haroldo Malheiros Duclerc. Bancos Centrais no direito comparado: o Sistema Financeiro
Nacional e o Banco Central do Brasil. Sdo Paulo: Malheiros, 2005. p. 69.
%% Ibidem, p. 66.
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problemas enfrentados pela empresa, mortificando-a em doses homeopéticas e
inibindo a reestruturagdo e a manutencao de suas atividades econémicas.

De igual conjectura, a readaptacdo da legislagdo de intervengcéo e
liquidagdo extrajudicial é medida impositiva, ao auspicio de transporta-la aos
modernos e dindmicos contornos exigidos pelo mercado atual. A extensa gama de
atividades imbricadas ao desempenho do munus do liquidante e a deficitaria estrutura
administrativa, contabil e juridica de que pode dispor estao entre as mais prementes
reflexdes.

No entanto, € de merecido realce que, num Pais cuja deficiente gestéo e
desordem na versacao da verba publica tém sido marcas-registradas ao longo dos
anos, a viabilizagdo de mecanismo securitario privado, celebrado na instituicdo do
Fundo Garantidor de Créditos, estd a demonstrar desenvolvimento maduro e radicada
aprendizagem.

Déficit publico elevado, aumento da inflagdo e desregramento das contas
do Estado sao receitas indigestas das quais ja se provou e comprovou que s6 levam a
estagnacéo e a sangria dos recursos da populagéo. Portanto, a ordem e o progresso
que ostentam nosso labaro estrelado ndo passam por outro caminho sendo o da
equalizacgéo ética das premissas sobre as quais deitam as atitudes dos homens que o
juram. Foi assim que inumeros fatores de ordem legislativa e econdmica permitiram ao
Brasil o estabelecimento de uma segura rede de protegéo sistémica.

A estes elementos se soma a criacdo do Fundo Garantidor de Créditos,
revelando perceptivel a evolugdo do sistema bancario brasileiro. Ao longo dos
aparatos legislativos, de inumeras crises financeiras e de dificeis processos de
estabilizacdo monetaria o Pais construiu um sistema juridico habil a suplantar os
ciclicos eventos de instabilidade dos bancos e do sistema capitalista. Ndo ha
perfeicdo, certamente; nem significa conjecturar, ao largo disso, existir redoma
protetiva na qual atuam as empresas do setor bancario. Todas estao, de uma forma ou
outra, sujeitas a sofrer os descalabros de crises financeiras mundiais.

Nesse sentido, o Fundo Garantidor de Créditos, para além de mecanismo
de seguro de depdsito, pode e deve agir como solvedor securitario das instituigbes,
inclusive para fins de injecdo de liquidez a fim de promover fusdes, cisbes e
aquisicdes.

Como remate, pondera-se que a lei de intervengéo e liquidagéo, tal como
hodiernamente estruturada, n&o atinge, nem do ponto de vista da eficiéncia econémica

nem do ponto de vista da seguranca juridica, as finalidades que a sociedade e o
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Sistema Financeiro atualmente esperam, minguando a empresa, os credores, 0S
acionistas e as vezes o préprio Estado.

A regulagcdo preventiva constitui-se, pois, a maneira menos custosa de
saneamento do Sistema Financeiro, porém nem sempre a antevisao sistémica evita a
insolvéncia. Sucedida a ruina, aparenta ser irrefragavel que o melhor caminho passa
por retirar do Estado a pesada carga de sanear financeiramente o Sistema, permitindo
a desvinculagdo de recursos publicos dirigidos a salvagdo dos bancos de modo a
evitar aumentos descompassados do déficit publico e das taxas de inflagdo, porém,
sobretudo, intuindo potencializar as formas de implementacdo das solugbes de
mercado, com a reestruturagdo e reorganizagéo societaria da empresa em situagéo de
insolvéncia real a partir da atuagéo conjunta, transparente e eficiente do Banco Central

e do Fundo Garantidor de Créditos.
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