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Resumo:

O fluxo de capitais entre as Nacdes € uma constante na atualidade. Para
tanto, o0 mercado bancério € o sistema que operacionaliza e viabilizacdo a
migracdo de capital, tanto dentro de uma perspectiva doméstica, quanto de
uma visao mais cosmopolita.

A fim de tornar transparente e seguro tais transacdes, foram celebrados os
Acordos de Basiléia, objetivando padronizar regras para, em um primeiro
momento, minimizar os riscos financeiros da oferta e migragdo de crédito, e, a
posteriori, estabelecer requisitos técnico-financeiros para constituicao,
operacao, fiscalizacdo e monitoramento das instituicdes financeiras.

Todavia, com a crise financeira do mercado imobiliario norte-americano de
2008, que teve consequéncias negativas por todo o globo, os Acordos de
Basiléia denotaram sinais de desgaste, devendo, portanto, ser revistos e
apresentar novas normas de supervisdo e regulacdo para 0 mercado
financeiro.

Assim, o presente trabalho se propdéem a analisar o Sistema Financeiro
brasileiro, apontando sua estrutura e principais caracteristicas no que tange ao
mercado bancério, os Acordos de Basiléia, a crise financeira do mercado
imobiliario norte-americano e seus reflexos no que tange a supervisdo e
regulacédo do mercado financeiro.
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1. Introducéo.

O presente artigo objetiva promover uma analise da regulagéo juridica do
Sistema Financeiro Nacional, pontuando-a com a recente crise do mercado
imobiliario norte-americano de 2008.

Para tanto, propdem-se a estudar o Sistema Financeiro brasileiro, dentro
de uma perspectiva constitucional e legal, apontando os principais aspectos do
mercado bancario, que se encontra sob o jugo das autoridades supervisoras e
reguladoras nacionais.

Passa-se a analise dos atos internacionais que orientam as politicas de
supervisao e regulacdo das instituicdes financeiras que atuam no mercado, a
saber, os Acordos de Basiléia, a fim de pontuar sua influéncia sobre o Sistema
Financeiro péatrio.

Ato continuo, passa-se a verificagdo da crise do mercado imobiliario norte-
americano, indicando sua origem e seus efeitos dentro de uma viséo
globalizada.

Feito isso, busca-se, através de um processo de cognicao interdisciplinar,
apontar para a necessidade de se dotar 0s entes supervisores e reguladores
do mercado financeiro de instrumentos e mecanismos de regulacdo
independentes e autbnomos, de forma que a intervencao do Estado no sistema
garanta a convivéncia de todos 0s segmentos e interesses envoltos.

2. O Sistema Financeiro Nacional.

O Sistema Financeiro Nacional encontra-se disciplinado na Lei n.
4.595/1964, que dispds sobre a politica e as instituicbes monetarias, bancarias
e crediticias, criou o Conselho Monetério Nacional, entre outras providéncias.
Outrossim, foi recepcionada pela Constituicdo de outubro de 1988 como lei
complementar, o que vale dizer que somente poderd ser alterada por ato
legislativo strictu senso de quérum constitucionalmente qualificado.

Em que pese ndo ser norma materialmente constitucional, o legislador
constituinte positivou o sistema financeiro nacional na Carta Politica de outubro
de 1988, em carater formalmente constitucional, estabelecendo objetivos a
serem observados por todas as entidades que o integram, a saber, promocao
do desenvolvimento equilibrado do Pais e subserviéncia aos interesses da
coletividade (art. 192, caput). Observe-se que 0s objetivos fundamentais da
Republica encontram-se positivados nos incisos do art. 3° da CRFB, cujo texto
engloba, em ultima analise, os objetivos delineados no art. 192.

Assim, uma exegese sistematica e extensiva do artigo 3° combinado com o
artigo 192, nos remete que, na consecucao de suas atividades, toda a atuacao
das entidades financeiras e congéneres deverdo atender a um plano maior de
politicas publicas estabelecidas pelo legislador, seja constituinte, seja ordinario,
conciliando-se a obtencdo de lucro, fim maior e precipuo de toda entidade
empresarial, com a persecucado dos interesses da coletividade e o atingimento
do desenvolvimento racional e sustentavel da Nagéo.

Nessa linha, podemos conceber que as politicas publicas voltadas para o
sistema financeiro nacional devem traduzir, por meio de uma leitura sistémica e
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extensiva do texto constitucional, a consecucdo dos préprios objetivos
fundamentais da Republica, materializados nos incisos do art. 3°, devendo toda
a atividade financeira exercida pelo particular ser orientada em um
planejamento econémico voltado para: a construcdo de uma sociedade livre,
justa e solidaria; a garantia do desenvolvimento nacional; a erradicacao da
pobreza e da marginalizacdo; a reducédo das desigualdades sociais e regionais;
e a promocao do bem de todos.

Observe-se que nos Estados que se organizam em torno de sistemas
econOmicos descentralizados, baseados em valores de livre iniciativa e
liberdade de concorréncia, como é o caso da Republica Federativa do Brasil,* o
sistema financeiro nacional assume um inegavel papel de ente garantidor do
desenvolvimento socioecondmico da Nacdo. Isto porque se trata de relevante
instrumento de garantia de acesso a crédito e maximizacdo do bem-estar
econdmico.

Para tanto, mister se faz garantir que as relagdes de trocas realizadas no
mercado financeiro sejam efetuadas de forma clara e transparente, garantindo-
se uma alocacéo eficiente de recursos para as diversas atividades econdémicas,
tais como a bancaria e a industrial, aliada ao retorno e pagamento do capital
aplicado pelos respectivos investidores.

Na licdo de Armando Castelar Pinheiro e Jairo Saddi:

“Néo ha um pais desenvolvido sem um bom sistema financeiro, o que
implica também que néo ha pais nessa situacdo sem um bom sistema
legal e judicial, pois a intermediag&o financeira ndo pode se desenvolver
sem uma base juridica adequada. As transacdes realizadas no mercado
financeiro sdo estruturadas contratualmente e tém, nas suas duas
pontas, agentes que raramente se conhecem. Ao contrario da maioria
das atividades comerciais, em que as duas partes cumprem suas
obrigacbes (quase) simultaneamente, no mercado financeiro o
descompasso temporal estd na esséncia da transacdo: tomam-se
recursos hoje para serem pagos de volta no futuro. A fidacia é
fundamental. E na presenca de oportunismo, muitas operagdes
financeiras seriam inviaveis sem a sustentacdo de um bom aparato
juridico. A regulacdo de instituicbes financeiras se justifica tanto por
objetivos macro como microeconébmicos. Os primeiros estdo

!Neste sentido, uma exegese sistematica dos seguintes artigos da Constituicdo da Republica deixa claro
que o Estado brasileiro organiza-se em torno de uma economia de mercado:

“Art. 1° A Replblica Federativa do Brasil, formada pela unido indissolivel dos Estados e Municipios e do
Distrito Federal, constitui-se em Estado Democratico de Direito e tem como fundamentos: (...) IV — os
valores sociais do trabalho e da livre iniciativa;

(..).”

“Art. 170. A ordem econdmica, fundada na valorizagdo do trabalho humano e na livre-iniciativa, tem por
fim assegurar a todos existéncia digna, conforme os ditames da justica social, observados os seguintes
principios: (...) IV — livre-concorréncig;

(..).”

“Art. 192. O 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 disporédo, inclusive, sobre a
participacéo do capital estrangeiro nas institui¢gdes que o integram.”
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relacionados a capacidade de os bancos criarem moeda (escritural) e ao
papel de desempenharem como canais de transmissdo da politica
monetéaria (...) A justificativa microecondmica para regular o mercado
financeiro é duas: por um lado, buscar a eficiéncia, a equidade do
sistema; por outro lado, evitar crises, ou seja, atingir certo equilibrio.
Para tanto, sdo estabelecidas normas indicativas, baseadas em trés
objetivos de politica legislativa: estabilidade, eficiéncia e equidade. (...) A
motivagdo e a natureza da regulagdo microeconémica do mercado
financeiro sdo razoavelmente diferentes, dependendo se a
intermediacdo é indireta ou direta. No primeiro caso, o intermediério
financeiro decide onde e como aplicar os recursos e, portanto, assume o
risco da operacdo. Do ponto de vista do regulador, o desafio & dosar o
risco que o intermediario assume ao fazer isso, para, de um lado,
estimular operagfes arriscadas, mas socialmente desejaveis, e, de
outro, garantir a sua solvéncia e, dessa forma, que os recursos aplicados
pelos poupadores serdo devolvidos. Chamamos esse tipo de regulagao
de prudencial. Na aplicacdo direta, por outro lado, a decisdo e o risco
sdo do poupador. Nesse caso, o papel principal da regulacédo € garantir
gue o poupador tenha acesso a informac¢fdes em quantidade e qualidade
suficientes para poder tomar uma decisao correta e monitorar o risco de
sua aplicacdo. Esse tipo de regulacdo € chamado de informacional. A
motivagdo para a regulagdo informacional resulta diretamente da
assimetria de informacdo existente entre o0s controladores das
empresas, que sdo as maiores tomadoras de recursos no mercado de
capitais, e os investidores externos (credores e acionistas minoritarios)” >

Tal processo de movimentacdo de recursos é fundamental para dar acesso
a grande parcela da populacdo a linhas de crédito, de modo a promover e
estimular investimentos para diversos setores da nossa economia, aquecer as
relacbes de consumo de bens e as trocas comerciais, garantindo-se, assim, o
desenvolvimento da Nacéo e da populacao brasileira.

Portanto, podemos dizer, conforme leciona José Afonso da Silva,® que as
entidades financeiras e congéneres tém uma funcéo social bem delineada pelo
legislador constituinte.

Outrossim, as principais politicas do Sistema Financeiro Nacional sédo:

a) monetaria: objetiva o controle da oferta da moeda e das taxas de juros de
curto prazo para garantir a liquidez ideal de cada periodo econdémico;

b) fiscal: objetiva o equilibrio entre as receitas e as despesas governamentais,
a fim de controlar a carga tributaria em patamares que ndo comprometam a
politica monetaria,;

c) cambial: objetiva o controle da taxa de cambio, a fim de viabilizar as relacdes
de comércio exterior;

d) rendas: objetiva garantir a justa remuneracdo as pessoas fisicas e juridicas.

2PINHEIRO, Armando Castelar; SADDI, Jairo. Direito, economia e mercados. Rio de Janeiro: Campus,
2006. p. 449-450.

3SILVA, José Afonso da. Curso de direito constitucional positivo, 18. ed. Sdo Paulo: Malheiros
Editores, 2000. p. 802.
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2.1. Origens.

A primeira tentativa historica em se implementar um sistema financeiro no
Brasil data da época colonial. Como marco inicial das instituicbes financeiras,
podemos destacar a criacdo do primeiro Banco do Brasil, com a vinda da Corte
portuguesa para a entéo col6nia, o qual faliu quando do retorno de D. Joéo VI
para Portugal, ocasido em que levou todo o lastro de ouro da instituicao.

Com a independéncia e a separacao da coldnia, houve a fundacdo de um
novo Banco do Brasil em 1845, em que pese diversas provincias ja terem
fundado suas proprias instituicbes financeiras, a exemplo do Banco do Cear4,
fundado em 1836.

A partir desta época, o Império do Brasil abriu seu mercado financeiro para
a instalacdo de instituigcdes financeiras estrangeiras, aumentando a circulagéo e
a intermediacao financeira em territorio nacional.

A primeira metade do século XX destacou-se pelo grande aumento de
matrizes e agéncias bancarias em todo o pais, aumentando sobejamente a
atividade de captacdo de recursos e concessdo de empréstimos a juros
remuneratorios.

Por sua vez, a partir do término da segunda guerra mundial (1945), o
Estado brasileiro deu inicio a seu processo de regulacdo normativa e fomento
oficial de seu sistema financeiro nacional.

O primeiro passo foi a criagdo de um 6rgdo normativo de assessoria,
controle e fiscalizagcdo das instituicbes financeiras, a Superintendéncia da
Moeda e do Crédito — SUMOC, predecessor do Conselho Monetério Nacional.
Além disso, o Poder Publico criou uma instituicdo de fomento oficial, de ambito
nacional, o Banco Nacional de Desenvolvimento Econdémico — BNDE
(posteriormente denominado de Banco Nacional de Desenvolvimento
Econbmico e Social — BNDES), a fim de suprir a demanda por crédito a longo
prazo, essencial para financiamento de grandes operacdes. Outrossim, foram
criadas diversas outras instituigcdes financeiras de ambito regional, destinadas a
dar apoio e suporte econémico a regides carentes do pais, a saber, o Banco do
Nordeste do Brasil, 0 Banco de Crédito da Amazénia e o Banco Regional de
Desenvolvimento do Extremo-Sul.

Por sua vez, a partir de 1964, o Brasil deu inicio ao processo de
modernizacdo econdmica de seu sistema financeiro nacional, promulgando
relevantes ordenamentos juridicos, de aplicacdo tanto para o setor privado
guanto para o setor publico, dentre os quais merece destaque a Lei n.
4.320/1964, que estatuiu normas gerais de Direito Financeiro para elaboragéo
e controle dos orcamentos e balancos da Uni&o, dos Estados, dos Municipios e
do Distrito Federal; a Lei n. 4.380/1964, que instituiu a correcdo monetéria nos
contratos imobiliarios de interesse social e institucionalizou o Sistema
Financeiro da Habitacdo, criando o Banco Nacional de Habitacdo; a Lei n.
4.595/1964, que foi a base de uma verdadeira reforma bancaria, criando o
Banco Central do Brasil e o Conselho Monetario Nacional; bem como a Lei n.
4.728/1965, que disciplinou o funcionamento do mercado de capitais e
estabeleceu medidas para seu desenvolvimento.
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Tais leis implementaram modificagdes substanciais e essenciais no sistema
financeiro nacional, ampliando e diversificando o numero de intermediarios
financeiros, com areas de atuacao especificas e pré-determinadas.

2.2. Evolucdo no Direito Constitucional péatrio.

Nossas duas primeiras constituicoes, a imperial de 1824 e a republicana de
1891, nao tratavam especificamente sobre ordem econdémica e social, e, por
corolario, eram silentes em relacao ao sistema financeiro, suas instituicdes e a
atividade de economia popular.

A Constituicdo de 1934 estabelecia como competéncia concorrente da
Camara de Deputados e do Presidente da Republica a iniciativa de leis sobre
matéria financeira (art. 41, 1°). Outrossim, o art. 5°, XIX, “", estabelecia
competéncia legislativa da Unido para normatizar o comércio exterior e
interestadual, instituicGes de crédito; cambio e transferéncia de valores para
fora do Pais; normas gerais sobre o trabalho, a producdo e o consumo,
podendo estabelecer limitacdes exigidas pelo bem publico. Sob a égide da
Carta de 1934, o constitucionalismo patrio modernizou-se, estabelecendo um
capitulo proprio para a Ordem Econdmica (arts. 115 a 143). Destaque-se a
disposicéo do artigo 117 e paragrafo Unico, a seguir transcrito, o qual foi nossa
primeira norma constitucional a se dirigir especificamente as instituicoes
financeiras:

Art. 117. A lei promovera o fomento da economia popular, o
desenvolvimento do crédito e a nacionalizacdo progressiva dos bancos
de depdsito. Igualmente providenciard sobre a nacionalizacdo das
empresas de seguros em todas as suas modalidades, devendo
constituir-se em sociedades brasileiras as estrangeiras que atualmente
operam no Pais.

Paragrafo Unico. E proibida a usura, que sera punida na forma da Lei

A Constituicdo polaca de 1937 igualmente estabelecia competéncia
legislativa da Unido para tratar sobre as questdes relativas as financas
federais, as questbes de moeda, de crédito, de bolsa e de banco (art. 16, VI).
Outrossim, esta Carta criou o Conselho de Economia Nacional (art. 57), com
representatividade de varios segmentos sociais e competéncia para promover
a organizacdo corporativa da economia nacional. Em relagdo a Ordem
Econbmica, esta passou a ser tratada nos artigos 135 e seguintes, merecendo
destaque a diccdo do artigo 141, especifica sobre a atividade de economia
popular, a seguir transcrito:

Art. 141. A lei fomentara a economia popular, assegurando-lhe garantias
especiais. Os crimes contra a economia popular sdo equiparados aos
crimes contra o Estado, devendo a lei cominar-lhes penas graves e

prescrever-lhes processos e julgamentos adequados a sua pronta e
segura punicao.
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Por sua vez, a Constituicdo de 1946 estabelecia competéncia legislativa da
Unido sobre matérias de comércio exterior e interestadual; instituicbes de
crédito, cambio e transferéncia de valores para fora do Pais (art. 5°, XV, “k”).
Outrossim, estabelecia competéncia executiva da Unido para fiscalizar as
operacdes de estabelecimentos de crédito, de capitalizacdo e de seguro (art.
5°, 1X).

A Constituicdo da 1967 manteve a competéncia executiva da Unido para
fiscalizacdo das operacdes de crédito (art. 8° 1X), bem como para legislar
sobre politica de crédito, cambio, comércio exterior e interestadual;
transferéncia de valores para fora do Pais (art. 8°, XVII, “k”). Merece destaque
a extingdo do Conselho de Economia Nacional (art. 181), sendo a Ordem
Econbmica tratada nos artigos 157 e seguintes, ndo dispondo, todavia, sobre
as atividades financeiras e de economia popular.

Da leitura da Constituicdo de 1988, depreende-se que, atualmente,
coexistem dois grandes sistemas financeiros disciplinados no texto
constitucional. O primeiro encontra-se tratado no Titulo VI, Capitulo Il — Das
financas publicas (arts. 163 a 169), cuja matéria € afeta ao Direito Financeiro,
sendo inerente ao disciplinamento e organizacdo das despesas e receitas do
Poder Publico. Por sua vez, o segundo sistema financeiro é inerente ao setor
privado, estando disciplinado no artigo 192 da CRFB, a seguir transcrito, com
redacao atualmente dada pela Emenda Constitucional n. 40/2003.

Art. 192. O 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, serd regulado por leis complementares que
dispordo, inclusive, sobre a participacdo do capital estrangeiro nas
instituicdes que o integram.

Por sistema financeiro nacional, podemos conceber todo o disciplinamento
juridico inerente a reger e regular as instituicées financeiras de crédito, publicas
ou privadas, bem como todas as entidades congéneres que atuam na
economia popular, tais como seguradoras, entes de previdéncia privada e de
capitalizacao, por exemplo.

Vale ressaltar que a redacéo original do artigo 192,* antes da alteracéo
perpetrada pela Emenda Constitucional n. 40/2003, dava a uma série de regras

*Art. 192. O sistema financeiro nacional, estruturado de forma a promover o desenvolvimento
equilibrado do Pais e a servir aos interesses da coletividade, serd regulado em lei complementar, que
dispord, inclusive, sobre:

| — a autorizagdo para o funcionamento das instituigdes financeiras, assegurado as instituicdes bancéarias
oficiais e privadas acesso a todos os instrumentos do mercado financeiro bancério, sendo vedada a essas
instituicGes a participacdo em atividades ndo previstas na autorizacdo de que trata este inciso;

Il — autorizacdo e funcionamento dos estabelecimentos de seguro, previdéncia e capitalizagdo, bem como
do 6rgdo oficial fiscalizador e do 6rgdo oficial ressegurador;

Il — autorizacdo e funcionamento dos estabelecimentos de seguro, resseguro, previdéncia e capitalizagéo,
bem como do 6rgdo oficial fiscalizador (redacao dada pela Emenda Constitucional n. 13, de 1996);

111 — as condigBes para a participacdo do capital estrangeiro nas instituicGes a que se referem os incisos
anteriores, tendo em vista, especialmente:

a) 0s interesses nacionais;
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aplicaveis as entidades financeiras forca de norma constitucional, ainda que em
carater meramente formal. Tal constitucionalizacdo foi alvo de uma série de
criticas e debates, tanto na doutrina, quanto na jurisprudéncia, até que, por
forca da referida emenda, seu disciplinamento passou a ser delegado, t&o
somente, ao legislador infraconstitucional, ainda que pelo quérum qualificado
da lei complementar, restando, hoje, em grande parte, superados.

2.3. Composic¢ao do Sistema Financeiro Nacional.

O art. 1° da Lei n. 4.595/1964, expressamente prevé que o Sistema
Financeiro Nacional sera constituido pelos seguintes 6rgdos e entidades:
Conselho Monetario Nacional; Banco Central do Brasil; Banco do Brasil S.A.,
Banco Nacional do Desenvolvimento Econdémico; e pelas demais instituicdes
financeiras publicas e privadas.

Vale observar que a atual composicdo do Sistema Financeiro Nacional é
basicamente estruturada no mosaico concebido em 1964, o qual ndo sofreu
grandes alteracdes pelo legislador constituinte de 1988. Observe-se que, em
gue pese existirem diversos projetos de lei tramitando no Legislativo com o
objetivo de alterar nosso atual sistema de financas privadas, até hoje ainda séo
objeto de bastante discussdo no Congresso.

Todavia, para fins didaticos, podemos estruturar o Sistema Financeiro
Nacional em oOrgdos normativos, entidades supervisoras e operadores,
conforme passamos a estudar.

Aos 6rgaos normativos compete disciplinar, regulamentar e estabelecer as
politicas publicas para o setor. Por sua vez, as entidades supervisoras compete
a fiscalizac&o dos entes operadores, conforme passamos a delinear.

2.3.1. Org&os normativos

b) os acordos internacionais;

IV — a organizagdo, o funcionamento e as atribuicdes do Banco Central e demais instituicdes financeiras
publicas e privadas;

V — os requisitos para a designacdo de membros da diretoria do Banco Central e demais instituicdes
financeiras, bem como seus impedimentos apds o exercicio do cargo;

VI — a criagdo de fundo ou seguro, com o objetivo de proteger a economia popular, garantindo créditos,
aplicacOes e dep0sitos até determinado valor, vedada a participacao de recursos da Unido;

VII — os critérios restritivos da transferéncia de poupanga de regiées com renda inferior a média nacional
para outras de maior desenvolvimento;

VIII — o funcionamento das cooperativas de crédito e os requisitos para que possam ter condicdes de
operacionalidade e estruturagdo proprias das instituicfes financeiras.

1° A autorizacdo a que se referem os incisos | e Il serd inegociavel e intransferivel, permitida a
transmissdo do controle da pessoa juridica titular, e concedida sem onus, na forma da lei do sistema
financeiro nacional, a pessoa juridica cujos diretores tenham capacidade técnica e reputacao ilibada, e que
comprove capacidade econdmica compativel com o empreendimento.

§ 2° Os recursos financeiros relativos a programas e projetos de carater regional, de responsabilidade da
Unido, serdo depositados em suas instituigdes regionais de crédito e por elas aplicados.

§ 3° As taxas de juros reais, nelas incluidas comissdes e quaisquer outras remuneragdes direta ou
indiretamente referidas a concessao de crédito, ndo poderao ser superiores a doze por cento ao ano; a
cobranca acima deste limite serd conceituada como crime de usura, punido, em todas as suas modalidades,
nos termos que a lei determinar.”
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Sdo centros de competéncia despersonalizados, responsaveis por
estabelecer e disciplinar as politicas publicas referentes ao Sistema Financeiro
Nacional, sem quaisquer funcbes executivas. Trata-se, assim, dos principais
orgaos deliberativos que propdem as politicas publicas estratégicas para o
Sistema Financeiro Nacional.

2.3.1.1. Conselho Monetario Nacional — CMN

Instituido pela Lei n. 4.595/1964, é o 6rgdo normativo responsavel por
expedir diretrizes gerais para o bom funcionamento do SFN, criado em
substituicdo ao extinto Conselho da atual Superintendéncia da Moeda e do
Crédito. E composto por trés membros, a saber, o Ministro da Fazenda
(Presidente), o Ministro do Planejamento, Orcamento e Gestao e o Presidente
do Banco Central do Brasil.

Dentre suas funcdes e atribuicbes legais (arts. 3° e 4° da Lei n. 4.595/1964)
estdo: adaptar o volume dos meios de pagamento as reais necessidades da
economia; regular o valor interno e externo da moeda e o equilibrio da balanca
de pagamentos; orientar a aplicacdo dos recursos das instituicdes financeiras;
propiciar o aperfeicoamento das instituicdes e dos instrumentos financeiros;
zelar pela liquidez e solvéncia das instituicbes financeiras; coordenar as
politicas monetaria, crediticia, orcamentaria e da divida publica interna e
externaAlém destas, vale destacar: Adaptar os meios de pagamentos as reais
necessidades da economia nacional e seu processo de desenvolvimento;
Regular o valor interno da moeda, prevenindo ou corrigindo 0s surtos
inflacionarios ou deflacionarios de origem interna e externa; Regular o valor
externo da moeda e o equilibrio do balan¢o de pagamentos do Pais; Orientar a
aplicacdo dos recursos das instituicdes financeiras publicas ou privadas, de
forma a garantir condigcbes favoraveis ao desenvolvimento equilibrado da
economia nacional; Propiciar o aperfeicoamento das instituicbes e dos
instrumentos financeiros, de forma a tornar mais eficiente o sistema de
pagamento e mobilizacdo de recursos; Zelar pela liquidez e pela solvéncia das
instituicbes  financeiras; Coordenar as politicas monetaria, crediticia,
orcamentaria, fiscal e da divida publica interna e externa; e Estabelecer a meta
de inflagao.

Por fim, desde 1999 a politica monetaria passou a ser subordinada ao
conceito de Metas de Inflacdo. Suas sisteméticas sdo estabelecidas por
decreto presidencial e servem como diretriz para a politica monetaria, além de
calibrar a liquidez da economia de forma a assegurar o crescimento economico
sustentado. BC tem a obrigacdo de usar todos 0s meios necessarios para a
obtencao destas metas.

2.3.1.2. Conselho Nacional de Seguros Privados — CNSP

E 6rgido responsavel por fixar as diretrizes e normas da politica de seguros
privados. Sua composicao € feita pelo Ministro da Fazenda (Presidente), por
um representante do Ministério da Justica, por um representante do Ministério
da Previdéncia Social, pelo Superintendente da Superintendéncia de Seguros
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Privados, por um representante do Banco Central do Brasil, bem como por um
representante da Comisséo de Valores Mobiliarios.

Dentre as atribuicbes do CNSP merecem destaque: regular a constituicéao,
organizacdo, funcionamento e fiscalizacdo das entidades que exercem
atividades subordinadas a SUSEP, bem como a aplicacdo das penalidades
previstas; fixar as caracteristicas gerais dos contratos de seguro, previdéncia
privada aberta, capitalizacdo e resseguro; estabelecer as diretrizes gerais das
operacfes de resseguro; prescrever o0s critérios de constituicdo das
Sociedades Seguradoras, de Capitalizacdo, Entidades de Previdéncia Privada
Aberta e Resseguradores, com fixacdo dos limites legais e técnicos das
respectivas operacdes e disciplinar a corretagem de seguros e a profissao de
corretor.

2.3.1.3. Conselho de Gestéo de Previdéncia Complementar — CGPC

Trata-se de 6rgao colegiado, de funcbes normatizadoras e judicantes,
integrante da estrutura do Ministério da Previdéncia Social, cuja competéncia é
regular, normatizar e coordenar as atividades das Entidades Fechadas de
Previdéncia Complementar (fundos de pensédo). Cabe, outrossim, ao CGPC
julgar, em dltima instancia, 0s recursos interpostos contra as decisdes da
Secretaria de Previdéncia Complementar.

2.3.1.4. Conselho de Politica Monetéaria - Copom

Instituido em 1996 com o objetivo de estabelecer as diretrizes da politica
monetaria e definir a taxa de juros. Desde 1999, com a criacdo das metas para
a inflacdo, as decisbes do Copom passaram a ter como objetivo cumprir as
metas definidas pelo CMN. Composto por oito membros da Diretoria Colegiada
do BC, com direito a voto, sendo presidido pelo presidente do BC, que tem o
voto de qualidade, alguns chefes de departamento do BC, sem direito a voto.

2.3.2. Entidades supervisoras

Sao as entidades e os 6rgdos administrativos encarregados de realizar e
executar as atividades de regulacdo estatal do sistema financeiro nacional. Em
gue pese atuarem precipuamente em atividades executivas de fiscalizagcéo, séo
dotadas de certo grau de competéncia normativa, a fim de poderem exercer
suas func¢odes de reguladores de mercado:

2.3.2.1. Banco Central = BACEN

Trata-se de autarquia vinculada ao Ministério da Fazenda, criada pela Lei
n. 4.595/1964. Atualmente, é o principal executor das orientacdes do Conselho
Monetario Nacional, sendo entidade responsavel por garantir o poder de
compra da moeda nacional. Suas principais missfes institucionais sao: zelar
pela adequada liquidez da economia; manter as reservas internacionais em
nivel adequado; estimular a formacdo de poupanca; zelar pela estabilidade e
promover o permanente aperfeicoamento do sistema financeiro.
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Outrossim, dentre suas atribuigcdes funcionais estdo: emitir papel-moeda e
moeda metdlica; executar o0s servicos do meio circulante; receber
recolhimentos compulsoérios e voluntarios das instituicbes financeiras e
bancarias; realizar operacfes de redesconto e empréstimo as instituicbes
financeiras; regular a execugcédo dos servicos de compensacao de cheques e
outros papéis; efetuar operacdes de compra e venda de titulos publicos
federais; exercer o controle de crédito; exercer a fiscalizacdo das instituicbes
financeiras; autorizar o funcionamento das instituicdes financeiras; estabelecer
as condicdes para o exercicio de quaisquer cargos de direcdo nas instituicdes
financeiras; vigiar a interferéncia de outras empresas nos mercados financeiros
e de capitais e controlar o fluxo de capitais estrangeiros no pais.

2.3.2.2. Comissao de Valores Mobiliarios — CVM

Trata-se de entidade integrante da Administracdo Publica Federal indireta,
instituida sob a forma de autarquia vinculada ao Ministério da Fazenda, pela
Lei n. 6.385 de 1976. Tem por atribuicbes funcionais promover a
regulamentacdo, desenvolvimento, controle e fiscalizacdo do mercado de
valores mobiliarios do pais.

Para consecucao de tais responsabilidades, exerce as fungbes a seguir
listadas: assegura o funcionamento eficiente e regular dos mercados de bolsa e
de balcdo; protecdo aos titulares de valores mobiliarios; evita ou coibe
modalidades de fraude ou manipulacdo no mercado; assegura o acesso do
publico a informacdes sobre valores mobiliarios negociados e sobre as
companhias que os tenham emitido; assegura a observancia de praticas
comerciais equitativas no mercado de valores mobiliarios; estimula a formacéo
de poupanca e sua aplicacdo em valores mobiliarios; promove a expansao e o
funcionamento eficiente e regular do mercado de acdes, além de estimular as
aplicacdes permanentes em ac¢des do capital social das companhias abertas.

2.3.2.3. Superintendéncia de Seguros Privados — SUSEP

Trata-se de pessoa juridica de direito publico, integrante da Administracéo
Publica indireta, instituida sob a forma de autarquia vinculada ao Ministério da
Fazenda. Tem por atribuicdo institucional exercer o controle e a fiscalizacdo do
mercado de seguro, previdéncia privada aberta e capitalizacéo.

Dentre suas principais competéncia legais, merecem destaque: a
fiscalizagcdo da constituicdo, organizagdo, funcionamento e operacao das
Sociedades Seguradoras, de Capitalizacdo, Entidades de Previdéncia Privada
Aberta e Resseguradores, na qualidade de executora da politica tracada pelo
CNSP; a protecao a captacdo de poupanca popular que se efetua através das
operacOes de seguro, previdéncia privada aberta, de capitalizagcéo e resseguro;
o0 zelo pela defesa dos interesses dos consumidores dos mercados
supervisionados; a promocao do aperfeicoamento das instituicbes e dos
instrumentos operacionais a eles vinculados; a promoc¢ao da estabilidade dos
mercados sob sua jurisdicdo; o zelo pela liquidez e solvéncia das sociedades
gue integram o mercado; o disciplinamento e o acompanhamento dos
investimentos daquelas entidades, em especial os efetuados em bens
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garantidores de provisdes técnicas; a execucdo e a garantia de cumprimento
das deliberacbes do CNSP, bem como o exercicio das atividades que por este
forem delegadas; e a promocdo dos servicos de Secretaria Executiva do
CNSP.

2.3.2.4. Secretaria de Previdéncia Complementar — SPC

Trata-se de centro de competéncia despersonalizado, integrante da
Administracdo Publica Federal direta, sendo oOrgdo desconcentrado do
Ministério da Previdéncia Social. Sua principal competéncia se traduz na
fiscalizagdo das atividades das Entidades Fechadas de Previdéncia
Complementar (fundos de penséo).

A SPC se relaciona com os 6rgdos normativos do sistema financeiro na
observancia das exigéncias legais de aplicacdo das reservas técnicas, fundos
especiais e provisdes, que as entidades, sob seu campo de atuagdo, séo
obrigadas a constituir e que tém diretrizes estabelecidas pelo Conselho
Monetério Nacional.

Suas principais atribuicées legais sdo: propor as diretrizes basicas para o
Sistema de Previdéncia Complementar; harmonizar as atividades das
entidades fechadas de previdéncia privada com as politicas de
desenvolvimento social e econdmico-financeira do Governo; fiscalizar,
supervisionar, coordenar, orientar e controlar as atividades relacionadas com a
previdéncia complementar fechada; analisar e aprovar os pedidos de
autorizacdo para constituicdo, funcionamento, fusdo, incorporacéo,
grupamento, transferéncia de controle das entidades fechadas de previdéncia
complementar, bem como examinar e aprovar os estatutos das referidas
entidades, os regulamentos dos planos de beneficios e suas alteragoes;
examinar e aprovar 0s convénios de adesao celebrados por patrocinadores e
por instituidores, bem como autorizar a retirada de patrocinio e decretar a
administracdo especial em planos de beneficios operados pelas entidades
fechadas de previdéncia complementar, bem como propor ao Ministro a
decretacao de intervencéo ou liquidagao das referidas entidades.

2.3.3. Operadores

S&o todas as entidades privadas que atuam no sistema financeiro nacional,
ficando sob o jugo da regulacdo e da fiscalizacdo exercida pelos Orgaos
normativos e pelas entidades supervisoras:

2.3.3.1. Bolsas de valores

Sao pessoas juridicas de direito privado, constituidas conforme previsdes
contidas nos atos normativos da Comisséo de Valores Mobiliarios.

Tém por objeto social a manutencao de local préprio para o encontro de
seus membros, propiciando, assim, a realizacdo, entre eles, de transacdes de
compra e venda de titulos e valores mobilidrios pertencentes a pessoas
juridicas publicas e privadas, em mercado livre e aberto, especialmente
organizado e fiscalizado por seus membros e pela Comissdo de Valores
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Mobilidrios. Para tanto, gozam de autonomia financeira, patrimonial e
administrativa.

2.3.3.2. Bolsas de mercadorias e futuros

Trata-se de pessoas juridicas de direito privado, que tem por objeto social
efetuar o registro, a compensacdo e a liquidacao, fisica e financeira, das
operacdes realizadas em pregao ou em sistema eletrénico.

Para tanto, possuem autonomia financeira, patrimonial e administrativa,
estando sob a regulacdo e o poder de policia administrativa da Comissao de
Valores Mobiliarios.

2.3.3.3. Sociedades seguradoras

Sao pessoas juridicas, constituidas sob a forma de sociedades anénimas,
especializadas em pactuar contrato securitario, de carater oneroso, bilateral,
aleat6rio e por prazo determinado, por meio do qual assumem a obrigacdo de
pagar ao contratante (segurado), ou a quem este designar, uma indenizacéo,
no caso em que advenha o risco indicado e temido, recebendo, para isso, 0o
prémio estabelecido.

2.3.3.4. Instituto de Resseguros do Brasil — IRB

Trata-se de entidade empresarial estatal integrante da Administracdo
Publica Federal indireta, com criacdo autorizada em lei, sendo constituida sob
a forma de sociedade de economia mista com controle acionario da Unido,
vinculada ao Ministério da Fazenda.

Criada originariamente como entidade reguladora, sua principal atribuicdo
era regular o cosseguro, o resseguro e a retrocessao, além de promover o
desenvolvimento das operac¢des de seguros no Pais. Com o advento da Lei
Complementar n. 126/2007, ndo mais exerce funcdes regulatorias, passando a
ser um mero operador do mercado de resseguros.

2.3.3.5. Sociedades de capitalizacao

Sao pessoas juridicas, constituidas sob a forma de sociedades anénimas,
gue negociam contratos especificos, denominados titulos de capitalizacéo.

Seu objeto social traduz-se na persecucdo do deposito peridédico de
prestacdes pecuniarias pelo contratante, o qual ter4, depois de cumprido o
prazo contratado, o direito de resgatar parte dos valores depositados corrigidos
por uma taxa de juros estabelecida contratualmente; conferindo, ainda, quando
previsto, o direito de concorrer a sorteios de prémios em dinheiro.

2.3.3.6. Entidades abertas de previdéncia complementar
Tém seu regramento e disciplinamento previsto no Decreto-Lei n. 73/1966,

bem como na Lei Complementar n. 109/2001. Trata-se de pessoas juridicas,
constituidas unicamente sob a forma de sociedades an6nimas. Outrossim, seu
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objeto social traduz-se na instituicdo e operacdo de planos de beneficios, de
carater previdenciario, concedidos em forma de renda pecuniéria continuada ou
pagamento Unico, acessiveis a quaisquer pessoas fisicas integrantes.

Séo reguladas e fiscalizadas pelo Ministério da Fazenda, por intermédio do
Conselho Nacional de Seguros Privados (CNSP) e da Superintendéncia de
Seguros Privados (SUSEP), os quais atuam, inclusive, com poder de policia
administrativa.

2.3.3.7. Entidades fechadas de previdéncia complementar

Sao regidas pela Resolucdo n. 3.121/2003, no que tange a aplicacdo dos
recursos dos planos de beneficios, sendo igualmente disciplinadas pela Lei
Complementar n. 109/2001. S&o popularmente denominadas de fundos de
pensao.

Trata-se de pessoas juridicas constituidas sob a forma de fundacdo ou
sociedade civil, sem fins lucrativos, sendo acessiveis, em carater unico e
exclusivo, tdo somente, aos empregados de uma empresa ou grupo de
empresas.

Outrossim, podem ser instituidas para acesso exclusivo dos servidores dos
entes estatais (Unido, Estados, Distrito Federal e Municipios), sendo estes
entes denominados patrocinadores, ou a dos associados ou membros de
pessoas juridicas de carater profissional, classista ou setorial, denominadas
instituidores.

2.3.3.8. Instituicdes financeiras captadoras de depdésitos a vista

Compdem-se das seguintes instituicoes:
2.3.3.8.1. Bancos comerciais

Sao instituicdes financeiras privadas ou publicas que tém como objetivo
principal proporcionar suprimento de recursos necessarios para financiar, a
curto e a médio prazos, 0 comeércio, a industria, as empresas prestadoras de
servicos, as pessoas fisicas e terceiros em geral.
2.3.3.8.2. Bancos multiplos com carteira comercial

InstituicBes financeiras privadas ou publicas que realizam as operagdes
ativas, passivas e acessorias das diversas instituicbes financeiras, por
intermédio das seguintes carteiras: comercial, de investimento e/ou de
desenvolvimento, de crédito imobiliario, de arrendamento mercantil e de
crédito, financiamento e investimento.
2.3.3.8.3. Caixa EconOGmica Federal

Trata-se de instituicdo financeira oficial, assemelhada aos bancos

comerciais, podendo captar depdsitos a vista, realizar operacdes ativas e
efetuar prestacdo de servicos. Distingue-se pela finalidade social que possui,
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atuando como entidade executora das politicas publicas de planejamento
econbmico, priorizando a concessdo de empréstimos e financiamentos a
programas e projetos nas areas de assisténcia social, saude, educacéo,
trabalho, transportes urbanos e esporte.Tem o monopélio do empréstimo sob
penhor de bens pessoais e sob consignacao, bem como o monopdélio da venda
de bilhetes de loteria federal. Centraliza, outrossim, o recolhimento e posterior
aplicacao de todos os recursos oriundos do Fundo de Garantia do Tempo de
Servico (FGTS), integra o Sistema Brasileiro de Poupanca e Empréstimo
(SBPE) e o Sistema Financeiro da Habitagao (SFH).

2.3.3.8.4. Cooperativas de crédito

Disciplinadas pela Resolugdo CMN n. 3.106/2003, devem observar, além
da legislacdo e normas do sistema financeiro nacional, a Lei do cooperativismo
— Lei n. 5.764/1971, estando autorizadas a realizar operacdes de captacdo por
meio de depdsitos a vista e a prazo somente de associados, de empréstimos,
repasses e refinanciamentos de outras entidades financeiras, e de doagdes.

Outrossim, atuam no sistema financeiro nacional, na qualidade de
operadores, as Agéncias de Fomento, as Associacdes de Poupanca e
Empréstimo, os Bancos de Desenvolvimento e de Investimento, o Banco
Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES), as Companhias
Hipotecérias, as Cooperativas Centrais de Crédito, bem como as Sociedades
de Crédito, Financiamento e Investimento, de Crédito Imobiliario e de Crédito
ao Microempreendedor. Por fim, sdo considerados, ainda, operadoras, como
intermediarias financeiras as Administradoras de Consorcio, bem como as
seguintes sociedades: de arrendamento mercantil, corretoras de cambio,
corretoras de titulos e valores mobiliarios, de crédito imobiliario e distribuidoras
de titulos e valores mobiliarios.

2.3.3.9. Institui¢cBes financeiras ndo captadoras de depositos a vista

Compdem-se das instituicdbes que operam apenas com a captacao de
depositos a prazo e depdsitos de poupanca. Sdo elas: as Associacoes de
Poupanca e Empréstimo, os Bancos de Desenvolvimento e de Investimento, o
Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES),
Companhias Hipotecarias, as Cooperativas Centrais de Crédito, bem como as
Sociedades de Crédito, Financiamento e Investimento (conhecidas como
“financeiras”), de Crédito Imobiliario e de Crédito ao Microempreendedor.

2.3.3.10. Outros intermediarios financeiros

Sao as pessoas juridicas que, embora ndo sejam consideradas instituicées
financeiras a luz do art. 17 da Lei n. 4.595/1964, atuam como intermediarias
financeiras. Sao elas: as Administradoras de Consoércio, bem como as
sociedades de arrendamento mercantil, corretoras de cambio, corretoras de
titulos e valores mobiliarios, de crédito imobiliario e distribuidoras de titulos e
valores mobiliarios.
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2.4. Os acordos de Basiléia

Em virtude dos efeitos perniciosos da Crise Financeira de 1929, foi criado
em 1930 o Banco de Compensacdes Internacionais (Bank for International
Settlements — BIS). Trata-se de uma organizacgao internacional que fomenta a
cooperacdo entre 0s bancos centrais e outras agéncias, em busca da
estabilidade monetaria e financeira.

Assim, atua como um agente de cooperagdo para 0S bancos centrais,
fornecendo aporte financeiro emergencial em caso de crises que ameacem 0
sistema financeiro internacional como um todo

Com o avanco do processo de integracao global da superviséo e regulagéo
das instituicGes financeiras, foi concebido, em 1975, o Comité de Superviséo
Bancaria da Basiléia (Basel Committee on Banking Supervision - BCBS),
vinculado ao BIS. Inicialmente, foi composto pelos bancos centrais dos paises
integrantes do Grupo dos Dez® (G-10). Atualmente, é composto por
representantes das autoridades de supervisao e regulacdo, bem como dos
bancos centrais da Africa do Sul, Alemanha, Ardbia Saudita, Argentina,
Austrdalia, Bélgica, Brasil, Canada, China, Coréia, Espanha, Estados Unidos,
Franga, Holanda, Hong Kong, India, Indonésia, Itdlia, Japdo, Luxemburgo,
México, Reino Unido, Russia, Singapura, Suécia e Suica e Turquia

Em 1988, diante da necessidade de se padronizar os mecanismos de
supervisao e regulacdo das instituicdes financeiras que atuam no mercado
bancério, tendo como objetivo criar exigéncias minimas de capital, que devem
ser respeitadas por bancos comerciais, como precaugao contra 0 risco de
credito, foi celebrado, na cidade de Basiléia, Suica, o primeiro Acordo de
Capital de Basiléia, oficialmente denominado International Convergence of
Capital Measurement and Capital Standards, ou como é comumente
denominado Basiléia I.

Até a celebracdo do primeiro Acordo de Basiléia, a capacidade de oferta de
crédito e captacdo de recursos de uma instituicdo financeira era mensurada
com base na fixacdo de indices maximos de alavancagem®, sem levar em
conta o impacto negativo que a inflacdo acumulada em determinado periodo
poderia ter sobre o capital e as reservas financeiras. No Brasil, o Acordo de 88
foi implementado por meio da Resolugéo n. 2.099/1994, que introduziu no Pais
exigéncia de capital minimo para as instituicbes financeiras, variando em
funcdo do grau de risco de suas operagdes ativas.

Em que pese os avancos que o primeiro Acordo de Basiléia trouxe, o
mesmo revelou-se incapaz de conter o aumento do grau de insolvéncia de
diversas instituicbes financeiras ao longo da década de 1990, por todo o

> O Grupo dos Dez (G-10) é uma organizagdo internacional que hoje re(ine representantes de onze
economias desenvolvidas. O G-10 foi fundado em 1962 por representantes dos governos centrais de
Bélgica, Canada, Estados Unidos, Franga, Italia, Japao, Holanda e Reino Unido; e dos bancos centrais da
Alemanha Ocidental e Suécia. Em 1964, a Suica foi incorporada ao grupo, que manteve a denominacgéo
G-10.

® Alavancagem é um termo genérico para qualquer técnica empregada para multiplicar a rentabilidade

através de endividamento. O incremento proporcionado através da alavancagem também aumenta os
riscos da operacéo e a exposi¢do a insolvéncia.
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mundo. Diante de tal quadro, em 1996, o Comité publicou uma emenda ao
Acordo de 88 que incorporava ao capital exigido uma parcela para cobertura
dos riscos de mercado, sendo conhecida como Emenda de 96.

Assim, em 2004, face a incapacidade de se manter a politica de regulacao
em patamares satisfatorios de solvabilidade e manutencéo de oferta de crédito,
houve uma necessidade de se reformular todo o processo de supervisdo e
regulacéo das instituicdes financeiras que atuam no mercado bancario. Com o
objetivo de buscar uma medida mais acurada dos varios riscos incorridos pelos
bancos internacionalmente ativos, em 2004, o Comité de Supervisdo Bancéria
da Basiléia divulgou revisdo do Acordo de Capital da Basiléia, conhecida como
Basiléia Il.

Tem como base, além dos Principios Essenciais para uma Supervisao
Bancéaria Eficaz, conhecidos como Principios de Basiléia, trés pilares
mutuamente complementares, a saber:

a) Pilar 1: requisitos de constituicdo e manutencéo de capital,

b) Pilar 2: revisdo pela supervisdo e regulacdo do processo de avaliacdo da
adequacdao de capital dos bancos; e

c¢) Pilar 3: disciplina de mercado.

Da leitura dos trés pilares acima, depreende-se que as entidades
supervisoras e reguladoras deverao zelar pela obrigatoriedade de constituicdo
de capital minimo pelas instituicbes que pretendam operar no mercado,
exercendo plena atividade de fiscalizacdo e monitoramento sobre as mesmas,
garantindo ao mercado total transparéncia e acesso as informacgdes relativas a
vida e saude financeira dos operadores.

Por sua vez, a fim de aperfeicoar os processos de supervisdo de
instituicbes e conglomerados financeiros, cujos negécios englobam entidades
coligadas em outros paises, sdo adotados diversos procedimentos, tais como:
a) elaboragao de convénios de supervisdo com autoridades estrangeiras;

b) acompanhamento das atividades dos organismos internacionais em
assuntos relacionados a supervisao;

c) intercambio de informac¢fes com autoridades supervisoras estrangeiras;

d) coordenacgao, suporte e acompanhamento das missfes de supervisores
estrangeiros no Pais; e

e) divulgacao da supervisao nacional em ambito internacional.

Ha que se ressaltar que os Principios Fundamentais séo utilizados como
um padréo de referéncia para avaliar a eficiéncia e eficacia de seus sistemas
de supervisdo, bem como para identificar eventuais falhas de mercado,
pontuando as politicas que irdo nortear a regulacdo com o fito de se atingir um
nivel que sirva como base para praticas soélidas de supervisdo. A experiéncia
mostrou que a auto-avaliacgdo dos paises em conformidade com a
padronizacdo advinda dos principios fundamentais mostrou-se Util, em
particular para identificar falhas de mercado e de regulacdo, estabelecendo
uma lista de prioridades para sua correcao.

Cumpre destacar, ainda, que os Principios Fundamentais foram de grande
valia para o Fundo Monetario Internacional e para o Banco Mundial, quando da
elaboracdo do Programa de Verificagdo do Setor Financeiro — FSAP,
concebido para verificar os sistemas e praticas de supervisdo e regulacdo
bancaria.
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Isso porque, desde 1997, conforme j& visto, o0 mercado bancério em carater
global passa por fortes e significativas mudancas estruturais, fato este que
reflete diretamente em sua politica de regulacdo. Assim, a implementacao dos
Principios Fundamentais por diversos paises serviu para padronizar o
monitoramento do mercado bancario, apontando as falhas de mercado e de
regulacdo a serem corrigidas.

2.4.1. Os Principios Fundamentais de Basiléia

Trata-se de uma estrutura sistémica e universalmente aplicada de padrbes
minimos para praticas solidas e transparente de supervisdo e regulacdo do
mercado financeiro, objetivando, assim, o fortalecimento do sistema financeiro
global. Isso porque, a experiéncia histérica mostrou que as debilidades de um
sistema bancéario em um pais, desenvolvido ou ndo, podem ameacar a
estabilidade financeira tanto dentro de uma perspectiva doméstica, quanto em
carater internacional. Funda-se na premissa de que a implementacdo, ainda
gue gradual, dos Principios Fundamentais por todos os paises signatarios de
Basiléia | e Il dara garantias de estabilidade financeira global e nacional, além
de fornecer uma boa base para a implementacdo e o desenvolvimento de
sistemas efetivos de supervisao.

Sao concebidos como uma estrutura voluntaria de padrbes minimos para
praticas soélidas de supervisdo e regulacdo. Vale ressaltar que as entidades
supervisoras e reguladoras nacionais sao livres para colocar em pratica
medidas suplementares que considerem necessarias para atingir uma
supervisdo efetiva. Assim, enunciam 25 diretrizes que objetivam efetivar um
sistema eficaz de superviséo e regulagdo bancéria, a saber:

a) Principio 1 - Objetivos, independéncia, poderes, transparéncia e
cooperacao: o sistema de supervisdo e regulagdo bancaria devera definir de
forma clara as responsabilidades, deveres e o0s objetivos de cada ente
envolto na regulacdo de organizagbes bancérias. Cada uma dessas
entidades deve ter independéncia operacional, processos transparentes de
fiscalizagdo, governanca solida e recursos adequados. Outrossim, deverao
ser desenvolvidos mecanismos de responsabilizacdo pelo desempenho de
suas atribui¢cfes publicas e competéncias legais. Uma estrutura apropriada a
supervisdo bancaria também devera incluir dispositivos relacionados as
autorizacbes para o estabelecimento das organizacdes bancérias e a sua
supervisao continua; poderes voltados para a verificagcdo de conformidade
com as leis e com as preocupacdes de seguranca e solidez financeira; e
garantias legais para os supervisores. Devem existir mecanismos para a
troca de informacdes entre supervisores e protecao da confidencialidade de
tais informacoes;

b) Principio 2 — Atividades permitidas: as linhas de atuacdo e operac¢do, que
serdo permitidas as instituicdes autorizadas a funcionar como bancos e
sujeitas a fiscalizacdo, precisam ser claramente definidas. A utilizacdo do
termo “banco” em razdes sociais devera ser controlada da forma mais ampla
possivel;

c¢) Principio 3 — Critério para Autorizacdo de Funcionamento: as entidades
supervisoras e reguladoras que outorgam o ato negocial de funcionamento
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deverdo ter a prerrogativa de determinar critérios e rejeitar requerimentos de
estabelecimentos que ndo atinjam o padrdo minimo determinado de
qualidade e exceléncia. O processo de autorizagdo de funcionamento deve
consistir, no minimo, de uma avaliacdo da estrutura de propriedade e da
governancga do banco, bem como do grupo ao qual pertence. Inclui, ainda, a
avaliacdo de qualificacdo técnica e moral dos direitores e membros da alta
administragdo, seus planos estratégicos e operacionais, controles internos e
gerenciamento de riscos, sua condicéo financeira projetada, bem como sua
estrutura de capital. Se o controlador ou a organizagdo controladora
proponente for um banco estrangeiro, devera ser obtido, ainda, o
consentimento prévio do supervisor ou regulador do pais de origem, antes
gue a autorizacdo de funcionamento seja outorgada;

d) Principio 4 — Transferéncia Significativa de Controle: as entidades
supervisoras e reguladoras tém o poder de revisar e rejeitar qualquer
proposta de transferéncia significativa de propriedade ou controle social
mantidos direta ou indiretamente pelos bancos para terceiros interessados;

e) Principio 5 — Grandes Aquisi¢cdes: as entidades supervisoras e reguladoras
tém a prerrogativa de revisar, usando critérios técnicos previamente
estabelecidos, as politicas empresariais e os mecanismos de mercado, tais
como grandes aquisi¢cdes ou investimentos, que um banco pretenda fazer,
incluindo o estabelecimento de operacdes no exterior. Procura-se assegurar,
assim, que filiais ou estruturas corporativas ndo exponham o banco a riscos
indevidos ou dificultem uma supervisao e regulacao efetiva;

f) Principio 6 — Adequacdo de Capital: as entidades supervisoras e reguladoras
estabelecerdo requisitos minimos, prudentes e apropriados, de adequacéo
para constituicdo de capital minimo aos bancos, que efetivamente traduzam
capacidade de suporte dos riscos aos quais a instituicdo financeira estara
submetida. Devem, ainda, definir os componentes de constituigcdo de capital,
tendo em mente sua aptiddo para absorver, suportar e minorar eventuais
perdas e prejuizos. Para bancos internacionalmente ativos, esses requisitos
nao devem ser inferiores aos estabelecidos no primeiro Acordo da Basiléia.

g) Principio 7 — Processo de gerenciamento de riscos: as entidades
supervisoras e reguladoras precisardo garantir que 0os bancos e grupos
bancérios adotem um processo abrangente de gerenciamento de riscos, 0
que inclui a participacdo dos diretores e membros da alta administracao,
com o fito de identificar, avaliar, monitorar e controlar ou, até mesmo, mitigar
todos os riscos financeiros inerentes a alea do mercado. Outrossim, devera
ser igualmente verificado a adequacgao de seu capital frente ao seu perfil de
risco. Esses processos deverdo ser proporcionais ao porte e a complexidade
da instituic&o financeira;

h) Principio 8 — Risco de Crédito: as entidades supervisoras e reguladoras
deverdo garantir que os bancos possuam processos de gerenciamento de
risco de crédito que levam em consideracdo o perfil da instituicdo, com
politicas prudentes e procedimentos transparentes para identificar, medir,
monitorar e controlar o risco da oferta de crédito, o que inclui o de
contraparte, bem como a concessao de empréstimos e a realizacdo de
investimentos, a avaliacdo da qualidade dos mesmos e 0 gerenciamento
continuo destas carteiras;
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i) Principio 9 — Ativos probleméticos, provisdes e reservas: as entidades
supervisoras e reguladoras deverdo assegurar que 0s bancos estabelecam e
sigam politicas e processos adequados para gerenciar ativos considerados e
classificados como de alto risco, a fim de estabelecer mecanismos
adequados de avaliacdo e adequacédo de provisdes financeiras e reservas
técnicas;

j) Principio 10 — Limites para grandes exposi¢fes: as entidades supervisoras e
reguladoras deverdo assegurar que os bancos adotem politicas e processos
que permitam aos gestores a identificacdo e o0 gerenciamento de
concentracdes dentro da carteira. Outrossim, deverdo estabelecer limites
prudentes para restringir exposi¢cdes bancérias, consideradas como risco
inadequado a instituicdo financeira, a contrapartes isoladas ou a grupos de
contrapartes conexas;

k) Principio 11 — ExposicOes a partes relacionadas: objetivando de prevenir
abusos originados das exposi¢cdes, tanto nas contas patrimoniais, quanto
nas de compensacdo, a partes relacionadas e para tratar o conflito de
interesses, as entidades supervisoras e reguladoras deverdao impor
requisitos técnico-financeiros a fim de que as exposi¢cdes a companhias e
individuos relacionados sejam limitadas. Outrossim, essas exposicoes
deverdao ser efetivamente monitoradas, adotando-se medidas apropriadas
para controlar ou mitigar os riscos, garantindo-se, ainda, que a baixa contabil
dessas exposicoes seja feita de acordo com politicas e processos
padronizados;

l) Principio 12 - Riscos pais e de transferéncia: as entidades supervisoras e
reguladoras deverdo assegurar que 0s bancos possuam politicas
transparentes e processos adequados para identificar, medir, monitorar e
controlar o risco pais e o risco de transferéncia em seus empréstimos
internacionais e atividades de investimento, mantendo, ainda, provisdes
financeiras e reservas técnicas para se resguardarem de eventuais riscos
indesejaveis e inadequados;

m)Principio 13 — Riscos de Mercado: as entidades supervisoras e reguladoras
deverdo assegurar que 0S bancos possuam politicas transparentes e
processos adequados para identificar, medir, monitorar e controlar de forma
precisa os riscos de mercado. Outrossim, as entidades reguladoras deveréo
ser dotadas de poderes para impor limites especificos e/ou impor requisitos
de capital exclusivo sobre exposi¢des a risco de mercado, se for necessario;

n) Principio 14 — Risco de Liquidez: as entidades supervisoras e reguladoras
deverdo assegurar que 0s bancos adotem uma estratégia de gerenciamento
de liquidez que leva em conta o perfil de risco da instituicdo, com politicas
transparentes e processos prudentes para identificar, medir, monitorar e
controlar o risco de liquidez, gerenciando-o diariamente. Deverdo, ainda,
exigir que os bancos possuam planos de contingéncia para resolver
eventuais problemas de liquidez;

o) Principio 15 — Risco operacional: as entidades supervisoras e reguladoras
deverdo assegurar que 0s bancos adotem politicas transparentes e
processos adequados de gerenciamento para identificar, avaliar, monitorar,
controlar e mitigar o risco operacional. Essas politicas e processos deverao
ser compativeis com o porte e a complexidade do banco;
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p) Principio 16 — Risco de taxa de juros na carteira bancéaria’”: as entidades
supervisoras e reguladoras deverdo assegurar que 0s bancos adotem
sistemas efetivos para identificar, medir, monitorar e controlar o risco de taxa
de juros nas suas respectivas carteiras bancarias, incluindo uma estratégia
bem definida que tenha sido aprovada pelos érgaos deliberativos societarios
e implementada pela diretoria executiva. Tais sistemas de controles deveréo
estar de acordo com o porte e a complexidade de tal risco;

g) Principio 17 — Controles internos e auditoria: as entidades supervisoras e
reguladoras deverdo assegurar que 0s bancos adotem controles internos
adequados ao porte e complexidade de seus negdcios. Isso deve incluir
regras claras para: (i) delegacdo de autoridade e responsabilidade,
especializacdo de funcdes que envolvam decisbes para a assuncdo de
compromissos pelo banco, mormente as que envolvam comprometimento
financeiro de seus fundos, contabilizando seus ativos e passivos; (i)
reconciliacdo desses processos; (iii) protecdo dos ativos do banco; e (iv)
funcdes de auditoria interna independente e de verificacdo de aderéncia
desses controles a leis e regulamentos aplicaveis.

r) Principio 18 —Integridade do setor bancério: as entidades supervisoras e
reguladoras deverdo assegurar que 0s bancos adotem politicas
transparentes e processos adequados, incluindo regras rigidas do tipo
‘conhega seu cliente”. Assim, promovendo o0 uso de altos padrdes éticos e
profissionais no setor financeiro, evitar-se-4 que 0 banco seja usado,
intencionalmente ou nédo, para atividades ilicitas;

s) Principio 19 — Abordagem do supervisor: um sistema de supervisdo e
regulacdo bancéria efetivo requer uma politica transparente de total simetria
informativa, na qual as autoridades envoltas desenvolvam e mantenham
uma compreensao completa das operacbes dos bancos individuais e das
organizagfes bancérias, bem como no sistema bancério como um todo,
concentrando-se em seguranca, solidez e na estabilidade do sistema
bancario;

t) Principio 20 — Técnicas de Supervisdo: um sistema de supervisao bancaria
efetivo deverda ser dotado de mecanismos efetivos de monitoramento,
fiscalizacédo e regulacado direta e indireta, além de contatos regulares com a
diretoria € membros da alta administracdo do banco;

u) Principio 21 — Relatérios para a supervisdo: as entidades supervisoras e
reguladoras deverdo possuir mecanismos de coletar, rever e analisar
relatorios prudenciais e informacgdes estatisticas dos bancos, tanto em bases
individuais quanto em relatérios consolidados, além de meios de verificacao
independente desses relatérios, através de seus exames diretos na propria
instituicdo ou, ainda, por meio de especialistas externos;

v) Principio 22 — Contabilidade e divulgacdo: as entidades supervisoras e
reguladoras deverdo assegurar que cada banco mantenha registros
adequados e padronizados de acordo com politicas e préaticas contabeis
amplamente aceitas internacionalmente, publicando regularmente

7 Utiliza-se o termo carteira bancaria como livre traducdo a banking book, que se trata do livro de
escrituracdo contabil onde sdo registrados todos os titulos e valores mobiliarios que a instituicdo faz
custddia, sem, a principio, negocia-los.
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informagbes que refltam fielmente sua condicdo financeira e sua
rentabilidade;

w) Principio 23 — Acdes corretivas e 0os poderes dos supervisores: as entidades
supervisoras e reguladoras deverao ter ao seu dispor uma gama adequada
de instrumentos de supervisdo e regulacédo para demandar acdes corretivas
em tempo habil. Isto inclui o poder de, quando apropriado, cancelar a
autorizacao de funcionamento do banco, ou recomendar a sua revogagao;

X) Principio 24 — Supervisdo consolidada: um sistema de supervisdo bancéria
efetivo devera efetuar suas atividades sobre o grupo bancério de forma
consolidada, monitorando adequadamente e, quando se fizer necessario,
aplicar normas prudenciais a todos os tipos de negodcios conduzidos
internacionalmente pelo grupo;

y) Principio 25 — Relac¢des entre supervisores domésticos e do exterior: a
supervisao e a regulacdo consolidada, além das fronteiras do pais, exige
cooperagcao e troca de informacOes entre os supervisores e reguladores
domésticos e os varios outros envoltos, principalmente os do pais receptor.
As entidades supervisoras e reguladoras deverdo requerer que as
operacdes locais de bancos estrangeiros sejam conduzidas nos mesmos
padrdes requeridos para as instituicbes domeésticas.

Da leitura dos principios acima enumerados e definidos, pode-se dividi-los
para fins didaticos em sete grupos:
1°) objetivos, independéncia, poderes, transparéncia e cooperac¢do (principio

1);
2°) autorizacédo e estrutura (principios 2 a 5);
3°) regulacédo prudencial e requerimentos (principios 6 a 18);
4°) métodos de supervisdo bancaria continua (principios 19 a 21);

59 contabilidade e divulgacao (principio 22);

6°) acdes corretivas e poderes formais dos supervisores (principio 23);

7°) supervisao consolidada e entre paises (principios 24 e 25).

Os Principios Fundamentais, de per se, sdo neutros com relacdo aos
diversos modelos de supervisdo e regulacéo aplicados pelos paises signatarios
de Basiléia, competindo as entidades supervisoras e reguladoras adequa-los
as suas realidades e necessidades domeésticas, garantindo-se que seus
principais objetivos sejam atingidos.

Outrossim, ha que se ter em mente que os principios ndo foram concebidos
para cobrir todas as necessidades e circunstancias de todos os sistemas
bancarios. Assim, circunstancias especificas de cada pais serdo consideradas
de forma mais apropriada no contexto de avaliagbes do sistema e no didlogo
realizados pelas entidades supervisoras e reguladoras de cada pais.

2.5. O mercado bancéario brasileiro

Este nicho do mercado financeiro caracteriza-se pela intermediacdo da
captacdo de recursos de terceiros, operacionalizando-se por meio de uma
instituicdo proépria (banco), que, assumindo a alea do negécio (inadimplemento
dos devedores), garantindo o retorno dos investimentos dos credores,
remunera-se via juros. Isto porque a necessidade de disponibilizacdo de
recursos € fundamental para que as camadas menos favorecidas tenham
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acesso ao crédito e, consequentemente, possam atender suas necessidades
consumeristas. Atualmente, uma das principais receitas das instituicoes

financeiras é oriunda da cobranca de tarifas bancérias pelos produtos e
servigos prestados aos clientes.

2.5.1. Operadores

Podemos classificar as instituicbes que operam no mercado bancario,
informalmente, de acordo com a segmentacdo em que se propdem a atuar,
disponibilizando linhas de crédito:

a) Bancos de negécios: dedicam-se as grandes operagBes (engenharia
financeira);

b) Bancos de atacado: dedicam-se a poucos e grandes clientes;

¢) Bancos de nicho: dedicam-se a segmentos especificos da economia:

d) Bancos de varejo: dedicam-se ao grande publico, sem fazer distingcdes de
porte ou segmento;

e) Bancos corporativos: dedicam-se a grandes empresas e ao atendimento a
bancos de médio e pequeno porte;

f) Bancos privados: dedicam-se a pessoas fisicas de altissima renda e elevado
patrimonio;

g) Bancos pessoais: dedicam-se a pessoas fisicas de alta renda, pequenas e
médias empresas.

2.5.2. Produtos e servi¢os

Em virtude das despesas com pessoal e material decorrente dos diversos
servicos prestados ou disponibilizados aos clientes, os bancos podem se
remunerar via cobranca de tarifas devidamente autorizadas pelo BACEN.
Dentre esses servicos, destacam-se, exemplificativamente:

a) fornecimento de taldo de cheques;

b) fornecimento de cartdes magnéticos;

c) emisséo de documentos para liberacao de garantias;

d) substituicdo de cartdes magnéticos;

e) entrega de cheque liquidado;

f) compensacao de cheques;

g) manutencao de contas poupancga, corrente, relativas a acdes judiciais e de
consignacao;

h) cobranca de titulos.

2.5.3. Formacao da taxa de juros dos empréstimos

Conforme j& visto, juros é a remuneracdo cobrada pela utilizagcdo do
capital. Trata-se, portanto, da importancia cobrada, por unidade de tempo, pelo
empréstimo de dinheiro, via de regra expressa como porcentagem da soma
emprestada. Denomina-se spread bancario a diferenga entre os juros cobrados
pelos bancos nos empréstimos a pessoas fisicas e juridicas e as taxas pagas
pelos bancos aos investidores que colocam seu dinheiro em aplicacdes do
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banco. Assim, na composicdo da taxa de juros e do spread bancario sédo

levados em conta os seguintes fatores:

a) custo médio do recurso captado: varia de acordo com a capacidade da
instituicao financeira em captar recurso junto a seus clientes;

b) custos operacionais e administrativos: variam de acordo com a necessidade
de despesa de pessoal e material da instituicdo financeira;

¢) margem de lucro desejada: variagdo que é estipulada em relacdo ao grau de
satisfacdo dos acionistas e garanta um nivel adequado de competitividade
no mercado bancério;

d) nivel de capitalizacdo e disponibilidade de fundos: varia de acordo com a
quantidade de recursos a disposicdo dos clientes e com a oferta de crédito;

e) perfil de negocios e disposicdo para riscos: varia de acordo com a posicao
da instituicdo em assumir e participar de operacdes em face do grau de alea
envolvido;

f) aspectos concorrenciais de participacdo no mercado: varia de acordo com o
grau de poder econbmico que a instituicdo apresenta no nicho em que atua,

g) niveis de inadimpléncia: é a variagdo decorrente do grau de descumprimento
das obrigacfes assumidas por parte dos devedores;

h) conjunto das taxas de referéncia e de juros praticadas no mercado: servem
como parametro para estabelecer a taxa competitiva do mercado e o suporte
em caso de eventual queda;

I) risco do devedor: varia de acordo com a capacidade de endividamento do
tomador do empreéstimo;

) caracteristicas da operacao: leva em conta o valor, o prazo, as formas de
pagamento e as garantias envoltas;

l) cunho fiscal: leva em conta o conjunto de tributos diretos e indiretos
envolvidos.

2.5.4. Insolvéncia, Intervencdo e Liquidacdo Extrajudicial das Instituicdes
Financeiras
O Estado, visando a seguranca do mercado financeiro, adotou alguns

mecanismos de regulacdo para protegé-lo e, por conseguinte, salvaguardar a

economia do pais. Exemplificativamente, merecem destaque 0s seguintes

mecanismos de regulacdo do sistema financeiro: autorizacdo de
funcionamento, determinacéo de regras prudenciais, supervisao e fiscalizagao,

assisténcia financeira de liquidez, decretacdo de regimes especiais e

mecanismos de seguro de depoésito. Além destes, os mais usuais sao:

a) mecanismos preventivos:

a.1l) fundo garantidor de crédito: criado pelo Governo Federal, mantido pelos
bancos, com a finalidade de funcionar como uma espécie de seguro
bancario para os investidores. E regulado pela Lei n. 9.710/1998, e,
atualmente, quem investe em um banco que “quebra” tem pelo menos
parte de seu dinheiro devolvido, sendo o seguro méximo de R$ 20 mil
(vinte mil reais);

a.2) programa de estimulo & reestruturacdo e ao fortalecimento do sistema
financeiro nacional: criado pela Medida Proviséria n. 1.179, que prevé um
conjunto de incentivos fiscais, uma linha de crédito especial e a
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flexibilizacdo temporaria quanto as exigéncias do acordo da Basileia para
as instituicGes, com vistas a assegurar liquidez e solvéncia ao Sistema
Financeira Nacional e resguardar o0s interesses de depositantes e
investidores;

b) mecanismos interventivos: ultrapassados os mecanismos de regulacdo
preventivos, cabe ao Estado agir de forma rapida e segura para
reorganizar, assegurar e sanear o sistema financeiro nacional, o bem
maior a ser protegido, seja intervindo na instituicdo financeira, seja
liquidando-a.

2.5.4.1. Intervencao

Trata-se de medida preventiva, de caréter transitério, visando reorganizar
instituicdes financeiras irregulares ou a beira da insolvéncia, evitando sua
guebra, com proveito para todos que com ela se relacionam. Tem base
normativa na Lei n. 6.024/1974, sendo decretado o regime de intervencéo, nos
seguintes casos:

a) a entidade sofrer prejuizo, decorrente da ma administracdo, que sujeite a
riscos o0s seus credores;

b) serem verificadas reiteradas infracdes a dispositivos da legislacdo bancaria
nao regularizadas apés as determinacbes do Banco Central do Brasil, no
uso das suas atribuicdes de fiscalizacao;

c) na hipotese de ocorrer qualquer dos fatos autorizadores da decretacdo da
liquidacéo judicial, nos termos da Lei n. 11.101/2005, ndo sendo caso de
insolvéncia irrecuperavel.

A intervencao poderd ser decretada ex officio pelo Banco Central do Brasil;
ou por solicitagdo dos administradores da instituicdo — se o respectivo estatuto
lhes conferir esta competéncia — com indicagdo das causas do pedido, sem
prejuizo da responsabilidade civil e criminal em que incorrerem 0S mesmos
administradores, pela indicacdo falsa ou dolosa. O periodo da intervencdo néo
excedera a seis (6) meses o qual, por decisdo do Banco Central do Brasil,
podera ser prorrogado uma Unica vez, até o maximo de outros seis (6) meses.
A intervencdo sera executada por interventor nomeado pelo Banco Central do
Brasil, com plenos poderes de gestao.

Seus principais efeitos serdo a suspensao da exigibilidade das obrigacdes
vencidas, a suspensdo da fluéncia do prazo das obrigacdes vincendas
anteriormente contraidas e a inexigibilidade dos depdsitos ja existentes a data
de sua decretagéo.

Suas etapas procedimentais sdo as seguintes:

a) assuncao de poderes de gestao;

b) levantamento dos documentos de administracao;

c) propositura de medidas convenientes a instituicao;

d) elaboracao de relatério circunstanciado;

e) determinacao de encerramento ou de prorrogacéao, por ordem do BACEN.

Serd encerrada e posta a termo se 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,
guando, a critério do Banco Central do Brasil, a situacdo da entidade se houver
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normalizado ou se decretada a liquidagdo extrajudicial, ou a faléncia da
entidade.

2.5.4.2. Liguidacédo Extrajudicial

A Liquidacao Extrajudicial foi, originariamente, concebida para proteger a
poupanca popular, o sistema de pagamentos e a estabilidade do sistema
financeiro em face de iminente insolvéncia das instituicbes financeiras,
decorrentes de crises internas e externas. As primeiras medidas legais
brasileiras sobre o tema sédo oriundas do século XIX (Lei n. 1.083/1860, que
submete os bancos ao regime tutelar do Poder Publico, devidamente
regulamentada pelo Decreto n. 2.711/1860).

O tema tomou maior relevo no século XX, face a crise financeira mundial
instalada em 1929 pela derrocada da Bolsa de Valores de Nova York, cujos
reflexos, somados com os efeitos da Revolugdo de 1930, foram funestos para a
Ordem Econdmica entdo vigente no Brasil.

Desta feita, veio a lume o Decreto n. 19.479/1930, regulamentado pelo
Decreto n. 19.634/1931, que, inspirado nas ideias sociointervencionistas entao
incipientes no mundo, instituiu a liquidacao extrajudicial, thio somente, para as
empresas bancérias. O instituto evoluiu no pds-guerra com o Decreto-Lei n.
9.228/1946, editado na vigéncia da denominada Lei de Faléncias (Decreto-Lei
n. 7.661/1945), que introduziu o sistema de liquidacdo voluntaria, a ser
requerido junto a extinta Superintendéncia da Moeda e do Crédito — SUMOC.

Atualmente, o tema é disciplinado na Lei n. 6.024/1974, podendo ser
conceituado como o procedimento liquidatario concursal que, assim como a
faléncia, visa a conferir tratamento paritario aos credores do devedor
insolvente, mas que, por se tratar de medida de carater administrativo voltada a
tutela de interesses publicos, € instaurado e conduzido fora da esfera judicial.
Destina-se a promover a extingdo da empresa quando ocorrerem indicios de
insolvéncia irrecuperavel ou quando cometidas infragcbes as normas que
regulam a atividade da instituicdo. Assim, visa a promover a venda dos ativos
existentes para pagamento dos credores, com devolucdo de eventual sobra
aos controladores ou sua responsabilizacéo pelo passivo a descoberto.

Tem seu rito procedimental previsto nos artigos 15 a 35 da Lei n.
6.024/1974, podendo ser sintetizado da forma que passamos a delinear:

a) decretada a liquidagéo, deve o Poder Publico nomear um liquidante a quem
competird a verificacdo e classificacdo dos créditos, a representacdo da
massa liquidanda em juizo ou fora dele, possuindo amplos poderes de
administracao e liquidacao (art. 16);

b) no prazo de sessenta dias contados de sua posse, que se efetiva com a
lavratura do respectivo termo em Diario, deve o liquidante arrecadar todos os
livros contdbeis pertinentes da liquidanda, apurar o balanco geral e o
inventario de todos os bens, ainda que em poder de terceiros, apresentando
relatério ao Poder Publico contendo o exame de escrituracdo, as aplicacdes
financeiras e a situacdo econdmico-financeira da liquidanda, indicacdo de
atos ou omissdes danosos e a proposta de providéncias convenientes a
liquidag&o (arts. 8°, 9°, 10 e 11);
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c) da apreciacdo e analise do relatério, poderd o Poder Publico determinar o
prosseguimento do procedimento de liquidacdo extrajudicial ou requerer
judicialmente a faléncia da liqguidanda, caso o ativo determinado nao seja
suficiente para cobrir, pelo menos, metade dos valores dos créditos
quirografarios ou houver fundados indicios de crime falimentar (art. 21);

d) na hipétese do Poder Publico decidir pelo prosseguimento do procedimento
de liquidacdo extrajudicial, devera o liquidante publicar na Imprensa Oficial e
em jornal de grande circulacédo na sede da liquidanda, aviso convocando os
credores a declarar seus respectivos créditos (arts. 22 e 23);

e) recebidas as declaracfes, cabera ao liquidante decidir sobre a legitimidade,
valor e classificacdo dos créditos, notificando os credores da decisdo
tomada, sendo-lhes facultado recorrer ao Poder Publico no decéndio legal
(art. 24);

f) transcorrido o prazo acima, organizar-se-a o quadro geral de credores,
dando-lhe publicidade concomitantemente com o balangco geral, sendo
aberto prazo de 10 (dez) dias para impugnacéo ao Poder Publico (arts. 25 e
26);

g) apreciados e julgados os recursos e impugnacdes, o liquidante publicara
novo quadro geral de credores, devidamente alterado, observando-se que 0s
credores que se irresignarem com o Poder Publico, poderdo recorrer ao
Judiciario, no prazo decadencial de 30 (trinta) dias, a contar da referida
publicacdo, devendo o liquidante, apds a ciéncia das querelas, reservar
recursos em caso de eventual sucumbéncia (art. 27).

2.5.4.3. Regime de Administracdo Especial Temporaria

A fim de garantir a efetividade das politicas publicas para o setor financeiro,
com o seu devido e regular cumprimento por parte das instituicdes publicas e
privadas que operam no mercado, podera o BACEN decretar Regime Especial
de Administracdo Temporédria, sempre em defesa das financas publicas.
Encontra-se disciplinado no Decreto-Lei n. 2.321/1987, que instituiu o regime
de administracdo especial temporaria — RAET, nas instituicbes financeiras
privadas e publicas nao federais.

O regime foi instituido em funcéo das dificuldades econémico-financeiras
gue estavam afetando os bancos comerciais, principalmente os integrantes do
Sistema Financeiro Estadual, na década de 1980. Isso porque um grupo de
bancos estaduais contribuia intensamente para a elevacdo dos niveis
inflacionarios, com a pratica irregular de saques a descoberto na conta de
reservas bancarias, no Banco Central, em escala inaceitavel. A conta de
reserva bancéria se trata de conta que 0s bancos comerciais, caixas
econbmicas e bancos multiplos com carteira comercial sdo obrigados a manter
no Banco Central. E utilizada para transferir recursos entre instituicbes
financeiras bancarias, por conta de cliente ou da prépria instituicdo, similar a
uma conta-corrente. Esta reserva serve, fundamentalmente, para transferir
recursos entre bancos, resultado das transacfes que sao realizadas na
economia. Serve ainda, para o processamento da liquidacéo financeira de toda
a movimentacao diaria realizada no mercado financeiro, que é monitorada em
tempo real pelo Banco Central. Alguns desses bancos financiavam despesas
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correntes de seus Estados sem ter os recursos correspondentes. Para isso,

sacavam a descoberto na conta de Reservas Bancarias, mantida no Banco

Central. Os cheques emitidos pelos governos estaduais, contra a instituicao

bancaria, eram honrados com recursos publicos federais, o que obrigava o

Banco Central a emitir moeda em desacordo com a programacdo da politica

monetaria do Governo Federal. Para resolver o problema, o Banco Central

dispunha, alternativamente, de trés opc¢des:

a) excluir o banco infrator da Camara de Compensacao;

b) decretar a intervencao; ou

c) submeté-lo a liquidacao extrajudicial.

Observe-se que qualquer dessas medidas levaria a extingdo da entidade
afetada. Assim o RAET revela-se como alternativa menos drastica, tendo por
finalidades:

a) prover o sistema juridico com um novo instrumento capaz de ensejar a
preservacdo dos interesses sociais, sem prejuizo da plena incidéncia dos
mecanismos de fiscalizacdo das atividades submetidas ao controle do Banco
Central;

b) estabelecer nova modalidade interventiva, menos drastica, em especial nas
instituicoes financeiras publicas ndo federais (estaduais).

Alternativa ao regime de intervencdo, o Estado, sob o proposito declarado
de defender as financas publicas, sobretudo o saneamento financeiro das
instituicdes financeiras, instituiu o regime de administracdo especial temporaria,
cuja decretacdo nao afeta o curso regular dos negoécios nem o funcionamento
normal da instituicéo.

Todavia, Haroldo Malheiros Duclerc Vergosa critica a criagdo desse regime
especial assegurando que:

“Foi introduzida no direito brasileiro casuisticamente, sem estudo mais
aprofundado de suas regras e, destaca-se, relativamente desligada do
sistema j&4 existente, ao qual acrescentou-se em parte como uma
intervencdo de roupagem nova, em parte como uma figura juridica de

contornos inteiramente diversos das ja existentes”.®

Tem por pressuposto prética reiterada de operacgdes contrarias as diretrizes
de politica econdmica ou financeira tracadas em lei federal, existéncia de
passivo a descoberto, descumprimento das normas referentes a conta de
Reservas Bancéarias mantida no Banco Central do Brasil, gestdo temeraria ou
fraudulenta de seus administradores, ou ocorréncia de qualquer das situacoes
descritas no artigo 2° da Lei n. 6.024/1974.

Uma vez decretada a administracdo especial temporaria, esta ndo afetara o
curso regular dos negécios da entidade nem seu normal funcionamento e
produzird, de imediato, a perda do mandato dos administradores e membros do
conselho fiscal da instituicdo, podendo resultar em:

a) retorno normal as atividades financeiras da instituic&o;
b) propositura de aquisi¢cdo da instituicdo por outra;

8 VERCOSA, Haroldo Malheiros Duclerc. Responsabilidade civil especial nas instituicdes financeiras
e nos consadrcios em liquidacao extrajudicial. Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, 1993. p. 25.
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C) cisédo da instituicdo em duas, a fim de que uma cindida fique com o ativo e
continue operando, e a outra cindida fique com o passivo e seja submetida a
liquidacéo extrajudicial;

d) proposta de decretacéo de intervencao;

e) proposta de decretacéo de liquidagao extrajudicial.

Seu procedimento € bastante simplificado, podendo ser sintetizado da
seguinte forma:

a) nomeacdo de Conselho Diretor por parte do BACEN, com assuncéo
imediata de poderes de gestéo;

b) eleicdo de diretor presidente, dentre os membros indicados;

c) estabelecimento das atribuicdes e poderes de cada um de seus membros,
bem como das matérias que serdo objeto de deliberacdo colegiada;

d) adogdo das providéncias que julgue cabiveis, nos termos dos artigos 9° e
seguintes da Lei n. 6.024/1974. Dessas decisdes, cabe recurso em 10 dias a
Diretoria do BACEN.

Outrossim, as principais diferencas entre o RAET e a Intervencéo séo:

a) na administracdo especial, assume a administracdo da instituicdo um
conselho diretor, 6rgdo colegiado; na intervencdo, assume a administracao
um interventor, gestor Unico;

b) na intervencdo, o funcionamento normal da instituicAo € interrompido,
suspendendo-se a exigibilidade dos depdsitos e das obriga¢gdes vencidas; na
administragdo especial, a instituicdo financeira continua normalmente com
as suas atividades;

C) na intervencdo, os administradores e membros do conselho fiscal s&o
suspensos de seus cargos, ao passo que, no regime especial, perdem a sua
qualidade;

d) com a decretacdo da administracdo especial temporaria, fica o Banco
Central autorizado a usar recursos da reserva monetaria, na tentativa de
recuperar econdmica e financeiramente a instituicao;

e) A administracdo especial temporaria é sempre decretavel pelo Banco
Central, ndo se admitindo sequer a provocacao pelos administradores da
instituicao.

3. Da crise financeira de 2008

A influenciacdo das economias domésticas, umas sobre as outras, revelou-
se patente neste principio de milénio por ocasido da recente crise do mercado
imobiliario norte-americano que afetou, de forma gravosa, diversas instituicdes
financeiras por todo o mundo.

Em que pese ter tido origem em paises centrais, de economia
desenvolvida, seus reflexos e efeitos foram sentidos pelos paises periféricos,
com economias consideradas em desenvolvimento, fato que, por si, denota a
necessidade de um modelo de supervisdo e regulacdo do mercado bancario
novo a ser adotado e implementado, que permita que o0 intercambio
econbmico-financeiro ndo se traduza em fato impeditivo ao crescimento e ao
desenvolvimento.

Outrossim, a referida crise demonstrou de forma cabal que mesmo o0s
paises considerados desenvolvidos ndo estdo com suas economias internas
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imunes as variagbes e flutuacbes da Ordem Internacional, havendo
necessidade de se estruturar organismos e instrumentos que se traduzam em
mecanismos efetivos de superviséo e regulacéo.

3.1. A origem da crise financeira de 2008

No que se refere & origem da crise financeira de 2008, varios fatores
contribuiram para seu surgimento.

Na década de 1980, em virtude do avanco dos ideais neoliberais tanto nos
Estados Unidos da América, com a gestdo de Ronald Reagan, quanto na
Inglaterra, sob a administracdo de Margareth Thatcher, permitiu-se uma menor
regulacdo sob o mercado financeiro, aumentando sua liberdade de atuacédo em
nichos tradicionalmente reservados aos bancos comerciais. Tal fato aumentou
e facilitou o acesso ao crédito, permitindo maior circulacdo de capital nesses
mercados internos.

Em virtude da pouca inflacdo doméstica, que levou a uma politica de juros
baixos determinada pelo Federal Reserve norte-americano, aliada a forte
competitividade entre as diversas instituicdes financeiras, sempre em busca de
aumentar a lucratividade, houve procura, na década de 1990, por mercados
externos, mormente as economias periféricas que buscavam abertura para
atrair investimentos estrangeiros. Todavia, tal migracado de capital revelou-se
periclitante tanto para as economias desenvolvidas quanto para as em
desenvolvimento. Isso porque em que pesem as economias periféricas
apresentarem uma atrativa politica de cobranga de juros altos, o grau de
inadimplemento experimentado traduziu-se em risco inadequado aos
investidores externos, fato que levou a busca por solugdes alternativas, tais
como o incipiente mercado virtual de empresas de internet.

Em meados de 2001, em virtude de forte queda experimentada nas
empresas do mercado virtual, o Federal Reserve passou a incentivar o
mercado imobiliario, por meio de duas agéncias de crédito, a Fannie Mae e a
Freddie Mac, atraindo investidores externos e abrindo diversas linhas de
crédito a clientela de baixa renda, com perfil de risco considerado, a principio,
inadequado para esse tipo de operacao financeira.

Como garantia de retorno de investimento, utilizaram-se os préprios
imoveis, por meio de contratos de hipoteca, denominados subprime.
Acreditava-se no potencial de valorizacdo dos imoéveis financiados que, diante
de eventual inadimplemento, estaria com valores de mercado acima do preco
original, fator que permitiria o retorno do capital investido, bem como uma
margem de lucro satisfatoria as instituicbes financeiras, com a eventual
execucdo das hipotecas. Além disso, o proprio governo norte-americano, por
meio do Federal Reserve atuava como grande avalista de todo o mercado, fato
gue o tornava extremamente atrativo para investidores em todo o mundo.
Assim, a Fannie Mae e a Freddie Mac captavam investimentos por todo o
mundo, valendo-se dos fatores acima como forma de atracéo.

Conforme leciona Fernando Cardim de Carvalho®:

° in Dossie da crise. Associacio Keynesiana Brasileira, 2009. Disponivel em

<http://www.ppge.ufrgs.br/akb/dossie-crise.pdf>. Acesso em: 27 nov. 2009. p. 16.
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“Um mercado muito mais promissor era o mercado de financiamento
imobilidrio dos Estados Unidos. O estoque de hipotecas nos Estados
Unidos ronda a casa dos 10 trilhdes de ddlares, metade dos quais conta
com o suporte das empresas paraestatais conhecidas como Fannie Mae
e Freddy Mac. Este mercado, porém, é um mercado essencialmente
maduro, de crescimento relativamente lento, especialmente depois que a
populacdo americana comecou a envelhecer. Para instituicoes
financeiras em busca de novas fronteiras era preciso descobrir modos
de amplia-lo mais intensamente que o simples crescimento vegetativo da
populagdo. O modo encontrado foi a abertura do mercado dos
tomadores chamados de subprime. Contratos de financiamento de
compra de residéncias, chamados de hipotecas residenciais, sao
contratos de longa duracéo, em que o préprio imével é dado em garantia
do empréstimo. O comprador ndo se torna proprietario do imoével até que
0 pagamento seja completado. Se o comprador der um calote, o
financiador simplesmente retoma o imével, podendo entdo revendé-lo
para recuperar seu prejuizo. O banco financiador da hipoteca
normalmente ndo deseja retomar o imével. Quando isso acontece, ndo
apenas o banco perde a receita de juros sobre o empréstimo, como
ainda tem que cobrir as despesas de conservacéo do imével, de revenda
para terceiros etc. No entanto, quando o comprador para de pagar o
empreéstimo, a retomada do imovel € uma forma de reduzir os prejuizos.
Para reduzir as chances de ter de retomar o imével, o banco que
emprestava a hipoteca, tradicionalmente, fazia uma anélise detalhada da
ficha de crédito do candidato a financiamento, examinando sua renda,
seu crédito na praca, suas perspectivas profissionais etc. de modo a
reduzir a chance de efetuar um empréstimo a alguém que ndo pudesse
pagar de volta o dinheiro tomado. Os tomadores que nao preenchessem
essas condicfes ndo receberiam empréstimos. O termo subprime, que
se tornou tdo conhecido em todo o mundo, identifica precisamente os
individuos que nao teriam renda, ou garantias, ou histéria de crédito que
justificassem a concessdo do empréstimo. Em outras palavras, essas
eram as pessoas que ficavam de fora do mercado de financiamento de
imoveis, por falta de qualificacbes suficientes para convencer as
instituicbes financeiras de que era um risco aceitavel’.

Aliado a esses fatores, o mercado norte-americano ndo passou por
gualquer crise financeira desde 1980, sendo uma das economias, até entao,
mais estaveis e confidveis, fato que se traduzia em garantia de retorno a
gualquer investidor.

Todavia, o subprime teve como publico-alvo populagdo de baixa renda,
sem capacidade de solvabilidade para tanto, fato que se traduziria,
inexoravelmente, em inadimplemento e risco inadequado para os investidores.
Como forma de aumentar as garantias em torno do investimento, criou-se um
sistema de securitizacdo operacionalizado por meio de emissdo de titulos
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mobiliarios derivativos dos contratos subprime, conhecidos como derivativos.*®
Tais valores mobiliarios sdo oriundos de contratos ou operacdes financeiras de
longo prazo, as quais o investidor que os adquire tem como garantia de retorno
0s pagamentos a serem efetuados, lastreando-se em crédito futuro e na
certeza do adimplemento.

Em virtude do reajuste na taxa de juros autorizado pelo Federal Reserve,
por conta de uma alta de inflagcdo ocorrida em 2005, o ponto-chave da
autorregulacdo do sistema foi duramente alterado, fato que gerou forte
inadimpléncia, ante a falta de capacidade de solvabilidade dos respectivos
devedores para arcar com aumento de juros em financiamento em longo prazo.
Diante disso, a saida era executar as garantias reais do subprime, como forma
de assegurar o retorno dos investidores que adquiriram 0s respectivos
derivativos. Todavia, em face do grande volume de hipotecas a executar, 0o
preco dos respectivos imoveis caiu drasticamente, ndo servindo para garantir a
liguidez dos derivativos emitidos. Assim, os titulares destes valores mobiliarios
assistiram, impotentes, a queda de cotacdo dos mesmos, e igualmente a
impossibilidade de negociacdo em mercado de bolsa ou de balcdo, ante o
inexoravel prejuizo advindo da perda de ativos.

Destarte, em virtude do reajuste dos juros remuneratérios cobrados nos
contratos de financiamento para aquisicdo de iméveis nos Estados Unidos da
América, toda a Ordem Econdmica Internacional foi abalada, gerando um efeito
domin6é que culminou com a quebra de instituicbes financeiras por todo o
mundo.

3.2. Os efeitos da crise financeira de 2008

A primeira instituicdo financeira a sofrer com a crise de 2008 foi o
tradicional e secular banco de investimentos norte-americano Lehman
Brothers, fundado em 1850. Em que pese o banco inglés Barclay ter
manifestado interesse na aquisicdo dos ativos do Lehman Brothers, o governo
norte-americano recusou-se a ser garantidor desta operacao, fato que levou ao
encerramento de suas atividades e a abertura de seu processo de liquidacéo.
Em seguida, a maior empresa de securitizacdo dos Estados Unidos da
América, a American International Group, conhecida pela sigla AIG, declarou
publicamente estado falimentar, fato que alertou as autoridades econémicas
norte-americanas sob o risco de uma crise sistémica, com efeito domind,
atingindo diversos setores ndo s6 de sua economia doméstica, mas com

10 Derivativo € um contrato no qual se estabelecem pagamentos futuros, cujo montante é
calculado com base no valor assumido por uma variavel, tal como o pregco de um outro ativo
(e.g. uma agao ou commodity), a inflagdo acumulada no periodo, a taxa de cambio, a taxa
basica de juros ou qualquer outra variavel dotada de significado econdmico. Derivativos
recebem esta denominacado porque seu pre¢co de compra e venda deriva do preco de outro

ativo, denominado ativo-objecto.
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reflexos em diversos outros paises, dada a caracteristica conglobante e
multifacetaria do mercado de investimentos da Ameérica do Norte.

Todavia, em poucas semanas, a fragilidade da atual Ordem Econdmica
Internacional restou patente, ficando claro que as diversas economias
domésticas envoltas, sejam as desenvolvidas ou as em desenvolvimento, ndo
estavam imunes aos eventuais prejuizos oriundos da fase periclitante em que
se entrava.

As maiores instituicdes financeiras de atuacdo transnacional, conforme
noticiado amplamente na midia, tais como o Citigroup e a Merril Linch (com
sede historicas nos Estados Unidos da América), a Northern Rock (no Reino
Unido), a Swiss Re e a UBS AG (na Suica), a Société Générale (na Franca),
registraram perdas vultosas em seus balancos, fato que acirrou o clima de
desconfiangca nas solucdes de mercado. Por sua vez, no Brasil, empresas
tradicionais como Sadia, Aracruz Celulose e Votorantin anunciaram perdas
magistrais nos investimentos que realizaram no mercado de derivativos de
cambio internacional.**

Diante de tais fatos e da real possibilidade de colapso no sistema financeiro
global, diversos governos operacionalizaram medidas interventivas em suas
principais instituicbes financeiras. O governo da Ameérica do Norte decretou
intervencédo, por tempo indeterminado nas agéncias de crédito Fannie Mae e
Freddie Mac, as quais passaram a seu controle direto, autorizando ajuda na
ordem de dois trilhdes de délares as suas instituicdes financeiras.*? O Estado
islandés assumiu o controle de seu segundo maior banco, o Landsbanki,
anunciando, ainda, ajuda financeira sob forma de empréstimo na ordem de
guinhentos milhées de euros a sua maior instituicdo financeira, o Kaupthing,
por meio do Banco Central da Islandia.*® Por sua vez, diversos paises da Unido
Europeia, tais como os Paises Baixos, a Alemanha, a Franca, a Itdlia e a
Austria anunciaram medidas de ajuda aos seus sistemas financeiros, que
resultaram na injecdo de 1,17 trilhdes de euros no mercado.**

3.2. Os efeitos da crise financeira de 2008 no Brasil

Em que pese o Estado brasileiro n&o ter sido muito afetado em seu sistema
financeiro pela crise, grande parte em virtude do saneamento promovido com 0

Programa de Estimulo a Reestruturacdo e ao Fortalecimento do Sistema
Financeiro Nacional, mais conhecido pela sigla PROER"®, assim como pela

“Disponivel em: <http://lwww1.folha.uol.com.br/folha/dinheiro/ult91u449171.shtml>,
<http://portalexame.abril.com.br/ae/negocio/m0168643.html> e
<http://www1.folha.uol.com.br/folha/dinheiro/ult91u454722.shtml>. Acesso em: 27 nov. 2009.
2Disponivel em:
<http://www.businessweek.com/bwdaily/dnflash/content/jun2007/db20070612_748264.htm>. Acesso
em: 27 nov. 11.2009.

BDisponivel em: <http://www.abril.com.br/noticias/economia/islandia-nacionaliza-maior-banco-pais-
122716.shtml>. Acesso em: 27 nov. 11.2009, as 18h.

“Disponivel em: <http://economia.uol.com.br/ultnot/reuters/2009/03/05/ult29u66132.jhtm>. Acesso em:
27 nov. 20009.

>0 PROER foi um programa brasileiro que teve por finalidade a recuperacéo instituicdes financeiras que
estavam com problemas financeiros, sendo extinto em 2001, quando da promulgacdo da Lei de
Responsabilidade Fiscal (Lei Complementar n. 101, de 2001), que proibiu aportes de recursos publicos
para saneamento do Sistema Financeiro Nacional. Teve como pardmetros legais, a Resolucdo n. 2.208, de
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politica de alta de juros h& muito praticada pelo Estado, ndo ha como se negar
gue, no que se refere a aspectos subjetivos, tanto o cidaddo quanto o
trabalhador brasileiro sofreram com seus reflexos em nossa ordem interna. I1Sso
porque, com a crise e a desconfianca instalada no mercado internacional, a
captacdo de recursos externos tornou-se mais cara e dificultosa, fato que
resultou em aumento nos juros nas transacdes a prazo e em anuncio de
demissoes.

A fim de minimizar tais efeitos perniciosos, as autoridades financeiras do
Brasil aumentaram a liquidez de seu sistema, mediante injecdo de dolares
oriundos de suas reservas internacionais, fato que manteve o acesso ao crédito
Nnos mesmos patamares, como do mesmo modo reduziram a taxa de juros
basica do sistema de liquidacdo e custddia e diminuiram a carga tributéaria,
como forma de se evitar a inflacdo, recessao e demissdes no setor de industria
de bens de consumo.

4. Concluséo: o mundo pés-crise

No que tange aos efeitos oriundos da crise, restou patente que a regulacéo
econbmica e juridica do sistema financeiro mundial, até entdo pautada na
crenca das solugdes de mercado passou ser revista. Adotou-se uma postura
mais forte em relacdo as regras para fiscalizagdo das operacdes e
monitoramento das instituicdes financeiras, reservando-se ao direito o papel de
editar normas juridicas de regulacédo de carater mais intervencionista, a fim de
se evitar que a fragilidade das economias, cada vez mais interligadas,
resultasse em ruina desastrosa diante das oscilagbes do mercado.

A crise financeira de 2008 revelou que ndo ha, atualmente, economia
domeéstica imune as especulagcdes de mercado, fazendo-se necessario se
repensar 0S mecanismos internacionais de cooperacao, mormente no que se
refere ao acesso ao crédito e ao fluxo de capitais entre as Nac¢des, bem como a
acao estatal em face de construir mecanismos que traduzam em efetiva
supervisao e regulacéo do fluxo de capitais oriundo do mercado bancério.

Na visdo de Jodo Paulo de Almeida Magalhaes'®:

“Como aparente objecdo a necessidade de paradigma alternativo,
argumenta-se que a crise financeira de 2008 esta desmontando o
neoliberalismo e, com ele, o Consenso de Washington, sem que seja
necessario apresentar refutacéo as suas teses. (...) A crise revalorizou a
visdo keynesiana. Mas este jamais pretendeu substituir a teoria
neoclassica, tendo constituido apenas uma proposta divergente. Keynes
Jamais pbés em duvida a eficacia da “‘méao Invisivel” de Adam Smith,
apenas sustentou que as deficiéncias do mercado deveriam ser

03 de novembro de 1995 do Conselho Monetario Nacional (CMN), e as Circulares BACEN n. 2.636/95,
2.672/96, 2.681/96, 2.713/96, que tratam da reestruturagdo da carteira de ativos e passivos; as Circulares
n. 2.636/95 e 2.681/96, que tratam das fusdes, transferéncia de controle acionario e modificagdo do objeto
social; e, por fim, as Circulares n. 2.369/97 e 2.748/97, que dispdem de créditos junto ao Fundo
Garantidor de Crédito. Cf. FIGUEIREDO. 2009.

® MAGALHAES, Jodo Paulo de Almeida. O que fazer depois da crise. A contribuicdo do
desenvolvimentismo keynesiano. S&o Paulo: Contexto, 2009. p. 191.
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corrigidas pela acdo do Estado. (...) Trata-se, portanto, de politicas de
desenvolvimento”.

Por sua vez, o Brasil, economia considerada em desenvolvimento, foi um
dos paises cujo mercado interno demonstrou-se mais bem-preparado para
fortes oscilacdes na Ordem Econdmica Internacional do que as economias, até
entdo, consideradas desenvolvidas e paradigmas para o mundo.

Todavia, torna-se necessario a criacdo de novos paradigmas que se
traduzam em metas de supervisdo e regulacdo, devendo ser criados novos
instrumentos para tanto. Conforme preconiza Magalhdes'’:

‘A fim de que contribuigbes para a montagem de novo paradigma
tenham chance de prevalecer contra a visdo neoclassica, evitando-se o
sucedido com a contribuicdo de Prebisch, € indispensavel que estejam
inseridas em programa cientifico de pesquisa. E a tarefa nao sera facil,
dado que: (a) entrarda em choque com o0 sistema universitario e
organismos de pesquisa instalados no Primeiro Mundo; (b)
desencadeard conflitos com interesses econOmicos nacionais e
estrangeiros, que auferem grandes vantagens com a preservacdo do
modelo neoliberal; e (c) deverd romper com a tradicdo de paises
subdesenvolvidos de importarem e ndo gerarem ciéncia’.

Assim, em se considerando que as economias domésticas de cada Nacao
atuam em perspectiva global, cuja balanca de pagamentos depende das
relagbes de comeércio exterior e do intercambio financeiro com outros Estados
igualmente envoltos, mister se faz padronizar e consolidar os instrumentos de
supervisao e regulacao que efetivamente protejam e previnam a ocorréncia de
riscos inadequados a sociedade.

A crise financeira de 2008 revelou que a discussdo sobre a gradual
evolugéo da supervisao e da regulagéo das instituicdes financeiras que operam
no mercado bancario ndo deve ficar restrita as economias centrais, as quais se
revelaram frageis em diversos aspectos diante das oscilagdes provocadas pela
fase periclitante por que a Ordem Econdmica Internacional passou. Assim,
mister se faz a participacdo ativa das economias em desenvolvimento nao
como meros espectadores da Ordem Econdmica Internacional, mas como
verdadeiros protagonistas no atual cenario.
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