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RESUMO

O Banco Central do Brasil, enquanto integrante do subsistema normativo do Sistema Financeiro Nacional,
possui a responsabilidade de executar a politica monetéaria e, também, de atuar como entidade supervisora das
instituicGes que atuam sob sua égide. O presente artigo tem por objetivo analisar este segundo campo de
atuacdo do Banco Central do Brasil, em suas atividades de autoridade reguladora, supervisora e de resolucao
do Sistema Financeiro Nacional. Para tanto, através de pesquisa documental bibliografica e descritiva, o artigo
analisa o desenvolvimento juridico deste sistema desde o0 ano de 1964 e avalia a importancia do poder
regulador exercido sobre as instituigdes financeiras.
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ABSTRACT

The Brazilian Central Bank, as a member of the normative subsystem of the Brazilian financial system, has
the responsibility of executing monetary policy and, also, of acting as a supervisory entity of the institutions
that operate under its regulation. This article aims to analyze this second field of action of the Brazilian Central
Bank, in its activities of regulatory, supervisory and resolution authority of the Brazilian financial system.
Through bibliographic and descriptive documentary research, the legal development of this system is analyzed
since 1964, as the importance of the regulatory power exercised over financial institutions is studied.
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1 INTRODUCAO

O presente trabalho tem como tema o papel desempenhado pelas instituicbes normativas e
supervisoras - as quais constituem o chamado subsistema normativo - do Sistema Financeiro Nacional
(SFN) na promocdo da estabilidade deste sistema, em especifico, a funcdo desempenhada pelo Banco
Central do Brasil (BACEN) enquanto autoridade reguladora, supervisora e de resolugéo do sistema.
A funcdo reguladora dessas instituicdes difere, notadamente em termos de sua amplitude, do papel
regulador desempenhado por instituices normativas atuantes em outras inddstrias que ndo a
financeira, por conta das particularidades desta inddstria.

Assim, entende-se como relevante o estudo do tema do presente artigo, notadamente quanto
ao desenho institucional desta instituicdo normativa e supervisora, contribuindo para a discussdo
juridica a respeito do arcabouco normativo do SFN. Tal discussdo é bastante frequente no ambito das
Ciéncias Econdmicas sob a perspectiva da politica monetaria e cambial, porém, conforme asseverado
por Fabiano Jantalia (2017), pouco abordada sob a 6tica juridica da regulacdo, supervisao e resolucao.
Isto posto, busca-se responder ao seguinte problema de pesquisa: como se operacionaliza a atuacao
do Banco Central do Brasil na promocéo da estabilidade das institui¢fes financeiras bancarias sob a
perspectiva da regulagéo, superviséo e resolucéo?

O objetivo geral do artigo é estudar o papel desempenhado pelo Banco Central do Brasil,
enquanto autoridade reguladora, supervisora e de resolucdo do SFN na promocao da estabilidade das
instituicbes financeiras bancéarias. De forma a viabilizar a busca por tal objetivo geral, sdo
estabelecidos o0s seguintes 0s objetivos especificos: (a) estudar a legislacdo a respeito da estrutura e
funcionamento do SFN, notadamente a partir da lei 4.595/64; (b) elaborar referencial teérico sobre
0s subsistemas normativo e de intermediacdo do Sistema Financeiro Nacional, estabelecendo a
diferenca entre as instituicdes normativas, as instituicbes supervisoras e as instituicdes
intermediadoras; (c) analisar como o Banco Central do Brasil atua, seja através do estabelecimento
das normas de funcionamento, seja atraves da supervisdo sobre as instituicdes componentes do
subsistema de intermediacéo; e (d) analisar como se da a atuacdo do Banco Central do Brasil diante
de caso de conduta inadequada por parte de instituicdo intermediadora.

A metodologia de pesquisa do presente trabalho se apresenta como juridico socioldgica, a
qual busca compreender um fenémeno juridico em um ambiente social mais amplo, estudando a
realizacdo concreta entre 0s objetivos propostos pela legislacdo. Tal metodologia se apresenta como
adequada aos propositos do presente trabalho, dado seu objetivo de entender a atuagéo dos integrantes
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do subsistema normativo do SFN junto as instituicdes intermediadoras, portanto, para além dos
aspectos puramente legais.

Em relacdo a técnica de pesquisa a ser empregada, caracteriza-se como pesquisa documental
bibliogréafica, por abarcar a pesquisa em legislacao, doutrina e jurisprudéncia, além de bibliogréafica,
buscando artigos, teses, livros a respeito do tema.

O trabalho esta estruturado, além desta introducdo, por outros trés capitulos, o primeiro
apresenta a evolucdo e a estrutura atual do SFN, destacando os aspectos legais desta evolugédo. O
segundo capitulo trata do modelo de supervisdo adotado pelo Banco Central do Brasil, com destaque
para as funcdes de licenciamento e supervisdo. Ja o terceiro capitulo aborda o poder de resolucao

exercido pelo Banco Central do Brasil. Por fim, séo apresentadas as consideracdes finais.
2 EVOLUQAO E ESTRUTURA DO SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL

O Sistema Financeiro Nacional de um pais é o conjunto de instituicbes - chamadas
instituices financeiras - que propiciam um ambiente no qual se dé o fluxo de recursos financeiros
entre 0s agentes capazes de gerar recursos (agentes econdmicos superavitarios) e os agentes carentes

13

de recursos (agentes econOmicos deficitarios). Segundo Fortuna, o SFN ¢ “... um conjunto de
instituicdes que se dedicam, de alguma forma, ao trabalho de propiciar condi¢des satisfatorias para a
manutencdo de um fluxo de recursos entre poupadores e investidores” (FORTUNA, 2015, p.16).

No desenvolvimento das atividades, os integrantes do SFN devem considerar os aspectos
constitucionais deste Sistema, atentando-se ao desenvolvimento equilibrado do pais e os interesses

da coletividade, conforme prescrito na Constituicdo Federal de 1988:

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
dispordo, inclusive, sobre a participacdo do capital estrangeiro nas instituicbes que o
integram. (BRASIL, 1988)

No Brasil, a lei 4.595/64, considerada lei da reforma do SFN por haver, entre outras medidas,
extinguido a Superintendéncia da Moeda e do Crédito, criado o Conselho Monetario Nacional e o
Banco Central do Brasil, estruturou o Sistema Financeiro Nacional em dois subsistemas: o subsistema
normativo e 0 subsistema de intermediacdo. O subsistema normativo é composto por 6rgédos
normativos, os quais determinam as regras gerais para 0 bom funcionamento do sistema, e por
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entidades supervisoras, que tém como fungdo garantir que 0s integrantes do subsistema de
intermediagdo sigam as regras definidas pelos 6rgdos normativos. O subsistema de intermediagdo,
por sua vez, é composto por instituicbes operadoras, conhecidas como institui¢cbes financeiras
(BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2024).

O conjunto de 6rgdos normativos é composto (i) pelo Conselho Monetario Nacional (CMN),
sendo este responsavel pelas diretrizes relativas ao mercado monetério, de crédito, de cambio e de
capitais, (ii) pelo Conselho Nacional de Seguros Privados (CNSP), responsavel pela normatizacao do
mercado de seguros privados e (iii) pelo Conselho Nacional de Previdéncia Complementar (CNPC),
responsavel pelo estabelecimento das regras de funcionamento do mercado de previdéncia
complementar fechada (fundos de pensdo). Estes 6rgdos normativos ndo possuem atribuicGes
executivas, as quais competem aos 6rgaos supervisores.

Os 6rgdos supervisores atuam vinculados aos 6rgdos normativos. Isto posto, ao Conselho
Monetario Nacional estdo vinculados o Banco Central do Brasil e a Comissdo de Valores Mobiliarios.
Ao CNSP esté vinculada a Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP) e ao CNPC esta vinculada
a Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar (PREVIC).

No subsistema de intermediacdo temos as institui¢bes financeiras, as quais se encontram

conceituadas no artigo 17 da lei 4.595/64:

Art. 17. Consideram-se instituicdes financeiras, para os efeitos da legislacdo em vigor, as
pessoas juridicas publicas ou privadas, que tenham como atividade principal ou acessoria a
coleta, intermediacdo ou aplicagdo de recursos financeiros prdprios ou de terceiros, em
moeda nacional ou estrangeira, e a custddia de valor de propriedade de terceiros. (BRASIL,
1964).

Exemplos de instituicdes financeiras incluem os bancos, as caixas econdémicas, as
cooperativas de crédito, as corretoras e distribuidoras de titulos e valores mobiliarios, as bolsas de
valores, as bolsas de mercadorias e futuros, as seguradoras e resseguradoras, as entidades abertas e
fechadas de previdéncia complementar, entre outros. Em sua atuagéo, estas instituicdes precisam
atender a um conjunto extenso e complexo de regras estabelecidas no ambito do subsistema
normativo, sob pena de incorrer em sangdes por parte das instituicdes supervisoras em caso de
inobservancia destas regras.

O Conselho Monetario Nacional tem como finalidade precipua “formular a politica da
moeda e do crédito como previsto nesta lei, objetivando o progresso econdmico e social do Pais” (art.

2%, Lei 4.595/64) e, neste contexto, um de seus objetivos relativos a normatizacdo do SFN, em
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especifico quanto a constituicdo e funcionamento de instituicdes financeiras, esta preconizado no art.

39, inciso VIII e § 1° da mesma lei:

Art. 4° Compete ao Conselho Monetario Nacional, segundo diretrizes estabelecidas pelo
Presidente da Republica:

VIII - Regular a constituicdo, funcionamento e fiscalizacdo dos que exercerem atividades
subordinadas a esta lei, bem como a aplicagéo das penalidades previstas;

§ 1° O Conselho Monetario Nacional, no exercicio das atribuigBes previstas no inciso VIII
deste artigo, podera determinar que o Banco Central da Republica do Brasil recuse
autorizacdo para o funcionamento de novas instituicdes financeiras, em funcdo de
conveniéncias de ordem geral. (BRASIL, 1964)

De semelhante modo que o Conselho Monetario Nacional, as competéncias do Banco
Central do Brasil sdo, também, elencadas na Lei 4.595/64, especificamente em seu “Capitulo III —

Do Banco Central da Republica do Brasil”, das quais destacamos as reproduzidas a seguir:

Art. 9° Compete ao Banco Central da Republica do Brasil cumprir e fazer cumprir as
disposicdes que lhe sdo atribuidas pela legislagdo em vigor e as normas expedidas pelo
Conselho Monetéario Nacional.

Art. 10. Compete privativamente ao Banco Central da Republica do Brasil:

IX - Exercer a fiscalizacdo das institui¢fes financeiras e aplicar as penalidades previstas;

X - Conceder autorizagdo as institui¢des financeiras, a fim de que possam:

a) funcionar no Pais;

b) instalar ou transferir suas sedes, ou dependéncias, inclusive no exterior;

¢) ser transformadas, fundidas, incorporadas ou encampadas;

d) praticar operagdes de cambio, crédito real e venda habitual de titulos da divida publica
federal, estadual ou municipal, acdes Debéntures, letras hipotecarias e outros titulos de
crédito ou mobiliarios;

e) ter prorrogados os prazos concedidos para funcionamento;

f) alterar seus estatutos.

g) alienar ou, por qualquer outra forma, transferir o seu controle acionério.

XI - Estabelecer condigBes para a posse e para 0 exercicio de quaisquer cargos de
administracdo de instituicdes financeiras privadas, assim como para o exercicio de quaisquer
funcbes em 6rgdos consultivos, fiscais e semelhantes, segundo normas que forem expedidas
pelo Conselho Monetério Nacional;

§ 1° No exercicio das atribuicdes a que se refere o inciso IX deste artigo, com base nas normas
estabelecidas pelo Conselho Monetario Nacional, o Banco Central da Republica do Brasil,
estudara os pedidos que lhe sejam formulados e resolvera conceder ou recusar a autorizagao
pleiteada, podendo incluir as clausulas que reputar convenientes ao interesse publico.

§ 2° Observado o disposto no paragrafo anterior, as instituicdes financeiras estrangeiras
dependem de autorizagdo do Poder Executivo, mediante decreto, para que possam funcionar
no Pais. (BRASIL, 1964)
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Uma analise da evolugdo do desenho institucional do SFN desde a reforma de 1964 até os
dias atuais, demonstra protagonismo do Poder Executivo como “legislador monetéario”, notadamente
em funcdo das atribui¢cbes do Conselho Monetario Nacional estabelecidas na lei 4.595/64, algumas

das quais s@o usualmente atribuidas ao Congresso. Nas palavras de Schapiro (2020):

... as evidéncias do periodo apontam a preservacdo do Executivo como legislador monetario
- ou seja, como “principal”. Um primeiro indicador nesse sentido ¢ a alongada recepgdo da
Lei no 4.595, editada em 1964. Embora seja anterior a Constituicdo e ndo tenha sido
promulgada como lei complementar, a Lei no 4.595/1964 foi assim recepcionada e seguiu
em vigor desde 1988, como o marco regulador do setor. A lei instituiu um arranjo
administrativo baseado em uma delegacéo aberta de poderes para o Executivo, em particular
para o Conselho Monetéario Nacional, que adquiriu competéncias usualmente atribuidas ao
Congresso. Tal condigdo revela ndo s6 uma deferéncia do legislativo, como também denota
a preferéncia por um desenho institucional distinto daquele projetado pela Constituicéo.
(SCHAPIRO, 2020, p. 158)

E usual que, quando da criagdo de um Banco Central, haja uma delegacio de competéncias
legislativas ao Executivo. Todavia, no caso brasileiro, os poderes regulatérios foram entregues ao
Conselho Monetario Nacional que, como visto anteriormente, € um conselho integrado por
autoridades politicas a quem compete estipular as regras a serem implementadas pelo Banco Central
do Brasil, de forma que a moldura da atuacdo do Banco Central ndo é estabelecida por lei, mas pelas
resolugdes do Conselho Monetario Nacional. Neste sentido, Schapiro (2020) aponta que ao Banco

Central do Brasil cabe implementar as normas do Conselho Monetério Nacional:

E ilustrativa desta delegagéo indireta o fato de que a primeira competéncia atribuida ao Bacen
¢ “cumprir e fazer cumprir as disposi¢des que lhe sdo atribuidas pela legislagdo em vigor e
as normas expedidas pelo CMN” (art. 90, Lei no 4.595). Ao interpretar esse desenho
institucional, a doutrina juridica descreve 0 CMN como o érgdo maximo do sistema
financeiro, o seu 6rgdo de clpula, a quem cabe a atividade regulamentar, ao passo que ao
Bacen reservam-se as atividades operacionais e aquelas decorrentes da implementagéo das
normas do CMN. (SCHAPIRO, 2020, p. 159)

Além desta configuracdo de poderes do Conselho Monetario Nacional evidenciando o poder
exercido pelo Executivo, quando observamos o padrdo legislativo dos ultimos 60 anos relativos ao
SFN, fica ainda mais nitida a percepgdo do poder de agenda exercido pelo Executivo quanto aos
temas monetarios. A tabela 1 apresenta as origens de um conjunto de 18 leis financeiras indicadas
pelo Banco Central do Brasil como sendo as principais normas que constituiam, em 2018, o corpo

legislativo do setor. Das 18 leis ali relacionadas, 15 resultaram de iniciativas do Poder Executivo.
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Tabela 1: Leis do Sistema Financeiro Nacional

Ano Tipo Nome Iniciativa
1962 Lein®4.131 Lei do capital estrangeiro Executivo
1964 Lei n® 4.595 Lei do Sistema Financeiro Nacional Executivo
1965 Lein®4.728 Lei do Mercado de Capitais Executivo
1966 Decreto n° 57.595 Lei Uniforme Relativa ao Cheque Executivo
1966 Decreto n° 57,663 Lei Uniforme Relativa as_ Lgtr_as de Cambio e Executivo
Notas Promissorias
1974 Lei n° 6.024 Lei de Intervencdes e Liquidagdes Executivo
1976 Lei n®6.385 Lei do Mercado de Valores Mobiliarios Executivo
1985 Lei n° 7.357 Lei do Cheque Senado
1986 Lei n®7.492 Lei do Colarinho Branco / Crimes Financeiros Cémara
1987 Decreto-Lei n° 2.321 Regime de Administracdo Especial Temporaria Executivo
1995 Lei n®9.069 Lei do Plano Real Executivo (MP)
1997 Lei n®9.447 Lei da Responsabilidade Solidaria Executivo (MP)
1998 Lein®9.613 Lei da Lavagem de Dinheiro Executivo (MP)
1998 Lein®9.710 Lei do Proer Executivo (MP)
1999 Decreto n° 3.088 Regime de Metas de Inflagéo Executivo
2001 Lein®10.214 Lei do Sistema de Pagamentos Brasileiro Executivo (MP)
2001 Lei Complementar n° Lei do Sigilo das _Operagées de Instituices Senado
105 Financeiras
2002 Decreto s/n Altera as metas parazzé (i)réflagéo para o ano de Executivo

Fonte: Schapiro (2020, p. 160)

O protagonismo do Poder Executivo no Brasil na legislagdo sobre o SFN difere,

substancialmente do protagonismo deste mesmo poder em outras industrias. Uma analise feita no

setor de telecomunicacGes no mesmo periodo mostra que das 15 principais normas do setor, apenas

6 tiveram como iniciativa o Poder Executivo, sendo as demais apresentadas por iniciativa do
Congresso Nacional (SCHAPIRO, 2020).

guando

Pode-se pensar, entretanto, que tal protagonismo do Executivo seja caracteristica tipica

se trata de sistema financeiro, de forma que faria mais sentido uma comparagdo com a

realidade de um sistema financeiro de outro pais. Pois bem, quando se analisa os mais de 100 anos

de existéncia do Federal Reserve (o Banco Central norte-americano), todas 20 principais normas

juridicas promulgadas ao longo do periodo de 1913 a 2018 emanaram de iniciativa do Congresso.

Em estudo realizado por Binder e Spindel (apud SCHAPIRO, 2020) verifica-se que:

...em 100 anos de histéria o FED foi objeto de 20 proposic¢des legislativas, muitas das quais
tiveram o condéo de alterar substantivamente 0 modo de intervencdo do Banco Central sobre
a economia. Entre outros, este é o caso da lei de 1935 (Banking Act of 1935) que centralizou
a autoridade monetaria em Washington, e das leis de 1977 (Federal Reserve Act
Amendments) e de 1978 (Humphrey-Hawkins Full Employment Act), que conferiram ao FED
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um duplo mandato: a garantia do maximo emprego e da minima inflagdo. (SCHAPIRO,
2020, p. 167)

Em virtude da crise internacional observada em 2008, decorrente dos problemas com
operacdes de credito imobilidrio nos Estados Unidos da América, observou-se um rearranjo
institucional de atribuicdes monetéarias entre 0 Banco Central do Brasil e 0 Fundo Garantidor de
Crédito®, no socorro as instituicdes financeiras que necessitassem de recursos para atingir o equilibrio
em suas posicdes de tesouraria. Neste rearranjo, a semelhanca do que se verificou ao longo da
evolucdo do SFN, observou-se, novamente, o protagonismo do executivo, como apresentam Duran e
Borges (2018):

... 0 rearranjo institucional de atribuicBes monetarias entre o banco central e o0 FGC foi
construido de forma ad hoc por regulamentos do Poder Executivo e medidas provisérias, 9
com participacdo limitada do Poder Legislativo. Ndo ha regras de prestagdo de contas e
responsabilizacdo. Nao sdo exigidos procedimentos legislativos ou debates publicos mais
amplos para se alterar esse arcabouco normativo, o que tende a reduzir a legitimidade dessa

estrutura juridica e enfraquecer o processo de prestacdo de contas do BCB e do FGC, no
exercicio do poder monetario. (DURAN, BORGES, 2018)

As funcBes institucionais do Banco Central do Brasil se dividem entre as relativas a sua
funcdo de autoridade monetéaria e cambial e as relativas a sua funcdo de autoridade reguladora,
supervisora e de resolucdo do SFN. Quanto a primeira, essa se refere a execucdo da politica monetéria
com vistas ao atingimento da meta de inflacdo determinada pelo Conselho Monetério Nacional e a
execucdo da politica cambial, com vistas a manutencéo da estabilidade do poder de compra da moeda
domeéstica frente a moedas estrangeiras e gestdo das reservas internacionais. Quanto a segunda
funcéo, a de autoridade reguladora, supervisora e de resolucdo do SFN — objeto do presente estudo —
0 Banco Central do Brasil busca atingir os objetivos de transparéncia e estabilidade do sistema,
através de medidas prudenciais preventivas, de saneamento, de fiscalizacéo e de aplicacdo de san¢oes
(FERREIRA, 2014).

Recentemente, em fevereiro de 2021, a lei complementar 179, conhecida como lei da
autonomia do Banco Central do Brasil, em seus artigos 1° e 2°, formalizou sua condigdo de buscar,
precipuamente, a estabilidade de pregos, perseguindo as metas estabelecidas pelo Conselho

Monetario Nacional:

3 O Fundo Garantidor de Crédito (FGC) é uma ssociacdo civil, sem fins lucrativos, com personalidade juridica de
direito privado, criada em 1995, que tem como objetivo administrar mecanismos de protecao a titulares de créditos
contra instituic@es financeiras
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Art. 1° O Banco Central do Brasil tem por objetivo fundamental assegurar a estabilidade de
precos.

Paragrafo Unico. Sem prejuizo de seu objetivo fundamental, 0 Banco Central do Brasil
também tem por objetivos zelar pela estabilidade e pela eficiéncia do sistema financeiro,
suavizar as flutuagdes do nivel de atividade econdmica e fomentar o pleno emprego.

Art. 2° As metas de politica monetaria serdo estabelecidas pelo Conselho Monetério
Nacional, competindo privativamente ao Banco Central do Brasil conduzir a politica
monetaria necessaria para cumprimento das metas estabelecidas. (BRASIL, 2021)

A despeito da situacdo descrita anteriormente, a respeito do arcabouco legal que moldou
nosso SFN, o sistema financeiro brasileiro é considerado, internacionalmente como referéncia em
termos de robustez regulamentar e forca do banco central. Nas palavras de Liberman, Barbosa e Pires
(2018):

O Brasil aparece no cenério internacional como um pais que possui um sistema financeiro
robustamente regulado e que tem um banco central forte. O Fundo Monetario Internacional

(FMI) classifica o pais como um dos mais bem capitalizados ante os riscos tomados.
(LIBERMAN, BARBOSA, PIRES, 2018)

Além disso, o capital minimo exigido de uma instituicdo financeira no Brasil, relativamente
a sua carteira de crédito (conhecido como indice de Basileia), que é de 11%, é superior ao minimo
definido no acordo internacional de Basileia (8%), assinado no ambito do Bank for International
Settlements®. A aderéncia a esse critério é exigida de maneira rigorosa pelo Banco Central do Brasil,
sob pena de imposi¢do do poder de resolucdo do Banco Central do Brasil quando de seu nédo
atendimento.

Os operadores do SFN supervisionados pelo Banco Central do Brasil podem ser agrupados
em virtude da natureza de sua atuacdo. Os grupos formados sdo: (i) institui¢ces financeiras bancarias:
composto pelas instituicdes financeiras que tém a capacidade de criacdo de moeda, como bancos
comerciais, bancos multiplos com carteira comercial, caixas econémicas e cooperativas de crédito;
(i) instituicbes financeiras ndo bancéarias: composto pelas instituicdes financeiras que, embora
realizem operacbes de crédito, ndo sdo criadoras de moeda como, por exemplo, bancos de
investimento, bancos de desenvolvimento etc; e (iii) outros intermediarios financeiros: operadores
financeiros que ndo criam moeda e, também, ndo realizam operaces de crédito, como

administradoras de consércio, corretoras e distribuidoras de titulos e valores mobiliarios, entre outros.

4 0 BIS, ou Bank for International Settlements, numa traducéo livre Banco de Compensacdes Internacionais, com sede
na cidade suica da Basileia, conhecido como Banco Central dos Bancos Centrais.
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3 MODELO DE SUPERVISAO ADOTADO PELO BANCO CENTRAL

A atuacdo do Banco Central do Brasil, na regulacdo e na supervisdo das instituicbes
relacionadas anteriormente, em funcéo do estabelecido no art. 10 da Lei 4.595/64, se da através de
duas atividades: (1) o licenciamento, em que o Banco Central do Brasil emite a autorizagdo para
funcionar a uma instituicdo financeira e (2) a supervisao propriamente dita. Tal atuacdo pode ser

representada pelo diagrama constante da figura 1:

Figura 1: Modelo de supervisdo adotado pelo Banco Central do Brasil

Concessdo de autorizacao de funcionamento

Llnc]irr:%a- Aprovagdo de eventos ao longo da vida da instituicdo financeira
Cancelamento de autorizagdo de funcionamento
Modelo de
Superviséo .
do BACEN Macroprudencial
Monitoramento <
) Microprudencial
Supervisao

Prudencial
Superviso <
Conduta

Fonte: Elaborado pelos autores

3.1 DA ATIVIDADE DE LICENCIAMENTO

Em relagéo a atividade de licenciamento, a atuagéo do Banco Central do Brasil se materializa
através da concessdo de autorizagdo para constituicdo e funcionamento a uma instituicdo financeira.
Tem-se, portanto, que nenhuma instituicao financeira pode se constituir e, ainda menos, operar, sem
que previamente tenha obtido autorizacdo do Banco Central do Brasil para tal. O objetivo do Banco
Central do Brasil, com isso, é de que apenas entrem no mercado participantes com boa perspectiva
de viabilidade econdmico-financeira.

Os requisitos para a constituicdo, autorizagcdo e outras atividades estdo previstos na
Resolucdo do Banco Central do Brasil n. 4.122/12, fruto da sessdo extraordinaria realizada pelo
Conselho Monetario Nacional em 2 de agosto de 2012. Além dessa Resoluc¢éo, os procedimentos para
a instrucdo de processos de constituicdo, autorizagdo para funcionamento entre outras atividades,
estdo presentes na Circular n. 3.649/13, publicada, também, pelo Banco Central do Brasil.
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No processo de concessdo de licenga para funcionar, o Banco Central do Brasil leva em
consideracdo fatores como a reputacdo ilibada por parte de seus acionistas e gestores, além de
observar as condigdes de viabilidade do empreendimento, que deve ser demonstrada pelo proponente
atraves de um plano de negocios, a capacidade econdmico-financeira dos controladores, a origem
licita dos recursos e o conhecimento técnico e experiéncia dos controladores e administradores.

Além disso, ao longo do funcionamento da instituicdo financeira supervisionada, existem
eventos que também demandam aprovacdo por parte do Banco Central do Brasil, como a alteracéo
do grupo de controle da instituicdo; a mudanca de objeto social, como a transformacdo de banco de
investimento em banco mdltiplo, por exemplo; a cisao, fusdo ou incorporacdo; a posse de diretores e
conselheiros de administracdo, que devem demonstrar capacidade técnica compativel com o cargo,
além de reputagdo ilibada. Além disso, o Banco Central do Brasil pode cancelar, de oficio, a
autorizacdo de funcionamento quando da ocorréncia de eventos que justifiquem tal cancelamento.

A fiscalizacdo, por parte do Banco Central do Brasil, das atividades desenvolvidas pelas
instituices financeiras, encontra fundamento legal no art. 45 da Lei 4.595/64, o qual prescreve que
as instituicdes financeiras estdo sujeitas a intervencédo efetuada pelo Banco Central do Brasil:

Art. 45. As institui¢des financeiras publicas ndo federais e as privadas estdo sujeitas, nos
termos da legislacdo vigente, & intervencdo efetuada pelo Banco Central da Republica do
Brasil ou a liquidacéao extrajudicial.

Paragrafo Unico. A partir da vigéncia desta lei, as instituicdes de que trata este artigo ndo
poderdo impetrar concordata. (BRASIL, 1964)

Ao longo do periodo de 2014 a 2023, a quantidade de concessdes de licenca para funcionar
emitidas pelo Banco Central do Brasil somaram 357, com destaque as instituicdes de pagamento
(116) e as sociedades de crédito direto (112).

Neste mesmo periodo foram canceladas 703 autorizagdes para funcionamento, com destaque
as cooperativas de crédito (com 431 cancelamentos), as sociedades administradoras de consorcio (80
cancelamentos) e as sociedades distribuidoras de titulos e valores mobilidrios (com 46
cancelamentos).

Como se pode verificar, o0 nimero de cancelamentos no periodo foi quase duas vezes
superior ao nimero de autorizagcdes concedidas. Observa-se que cerca de 61% dos cancelamentos de
autorizacdes foram destinadas as sociedades cooperativas de crédito, de forma que quando olhamos
para 0 conjunto dos bancos comerciais, bancos multiplos, bancos de investimento, bancos de

desenvolvimento e caixas econdémicas, a quantidade se mostra relativamente estavel. O gréfico 1 a
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seguir apresenta a quantidade dessas instituicGes em funcionamento no pais no periodo de 1978 até
2023.
Gréfico 1: Tipos selecionados de instituicdes financeiras em atividade
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Fonte: Elaborado pelos autores. Baseado em BACEN (2023).

Observe-se que a figura de banco mdltiplo, que consolida diversas atividades financeiras sob

uma Unica personalidade juridica, surgiu em 21 setembro de 1988, por meio da Resolugédo 1.524:

O BANCO CENTRAL DO BRASIL, na forma do artigo 9° da Lei n® 4.595, de

31.12.64, torna pablico que 0 CONSELHO MONETARIO NACIONAL, em sesséo realizada
nesta data, tendo em vista o disposto no artigo 4°, inciso VIII, da mencionada Lei,
RESOLVEU:

I - Facultar aos bancos comerciais, bancos de investimento, bancos de desenvolvimento,
sociedades de crédito imobiliario e sociedades de crédito, financiamento e investimento a
organizacdo opcional em uma Unica instituicdo financeira, com personalidade juridica
prépria, nos termos da legislacdo em vigor. (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 1988)

O fato de a figura de banco mdltiplo ter surgido em setembro de 1988 explica o surgimento
e crescimento significativo dos bancos multiplos, no grafico 1, neste ano e ao longo dos anos
seguintes, até 1994,

De forma a tornar transparente a atividade de concesséo de autorizacdo aos diferentes atos
das instituicbes financeiras, ha publicacdo mensal destas informacdes tanto no site do proprio Banco
Central do Brasil, quanto no Diario Oficial da Unido (DOU). De forma a exemplificar isto, a seguir

apresenta-se 0 aviso de autorizacgdo para funcionamento como instituicdo de pagamento concedida ao
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Facebook Pagamentos do Brasil Ltda., publicado no DOU, na péagina 37 de sua edicdo n° 61, de 31
de marco de 2021:

PROCESSOS APROVADOS PELO DEPARTAMENTO DE ORGANIZAGAO DO
SISTEMA FINANCEIRO

184861 - Facebook Pagamentos do Brasil Ltda. (CNPJ 39.321.657). Assunto: autorizacédo
para funcionamento como instituicdo de pagamento, na modalidade iniciador de transacdo
de pagamento; sede em S&o Paulo (SP); capital social de R$5.000.000,00; controlador: Mark
Zuckerberg. Decisdo: Chefe. Data: 29.3.2021. ... JOSE REINALDO DE ALMEIDA
FURLANI Chefe (BRASIL, 2021)

Apos a publicagdo do aviso, torna-se disponivel publicamente, no site do Banco Central do

Brasil, a “Certidao de autorizacao para funcionamento”.

3.2 DA ATIVIDADE DE SUPERVISAO

Em relacdo a atividade de supervisdo, o objetivo do Banco Central do Brasil é garantir a
salde e o equilibrio econémico-financeiro das instituicGes financeiras bancérias, além de promover
a adocdo de condutas adequadas, por parte destas, na realizacdo de seus negdcios. O modelo de
supervisdo adotado pelo Banco Central do Brasil se baseia em dois pilares: 0 do monitoramento € o
da superviséo.

As atividades relativas ao pilar do monitoramento se d&o por meio da captura de dados junto
as préprias institui¢bes financeiras e junto a outras fontes externas, de forma a produzir informacdes
de caréater tanto macropudencial quanto microprudencial. As informacGes de carater macroprudencial
se referem ao SFN como um todo, inclusive da relagéo entre os agentes econdmicos; segundo o Banco
Central do Brasil “O objetivo ¢ avaliar o risco sistémico e subsidiar a tomada de decisdes para
assegurar a estabilidade do sistema” (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2024). Ja as informagoes de
carater microprudencial buscam analisar o risco de cada instituicdo individualmente, de forma a
permitir ao Banco Central do Brasil avaliar as condicOes de liquidez e de solvéncia da instituicéao.

Em relacdo as atividades voltadas ao pilar da supervisdo, estas se subdividem conforme o
escopo da supervisdo, podendo ser agrupadas em dois conjuntos, o escopo prudencial e o0 escopo da

conduta. O escopo prudencial tem foco:

...na solvéncia, na liquidez, no entendimento do modelo de negdcios e na viabilidade de cada
instituicdo que compBe o Sistema Financeiro. Como as instituicbes que compfem esse
universo tém tamanhos e complexidades diferentes, a supervisdo de cada instituicdo é
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diferenciada, com tratamento proporcional. Assim, as instituicbes sdo agrupadas em
segmentos, de acordo com a sua complexidade (porte, atividade internacional e perfil de
risco). (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2024)

O escopo da conduta, por sua vez, se direciona no sentido de verificar a adequacdo do
relacionamento das instituicdes financeiras, tanto com seus clientes quanto com os demais usuarios
de seus produtos e servigos, bem como na prevenc¢do a lavagem de dinheiro e ao financiamento do

terrorismo.

4 O PODER DE RESOLUCAO EXERCIDO PELO BANCO CENTRAL

A atuacdo no mercado financeiro, seja ela vista sob a perspectiva das instituicdes financeiras,
seja sob a perspectiva dos agentes econdmicos (pessoas fisicas e juridicas) demandantes dos servigos
prestados no ambito do SFN, por conta da sua natureza relativa ao fluxo de recursos financeiros entre
0s agentes econdmicos através das instituicdes financeiras, esta sujeita a possibilidade de tentativas
de obtencéo de vantagens pessoais que constituem ilicitos como, por exemplo a lavagem de dinheiro,
a evasdo de divisas, a manipulacdo de mercado, a gestdo fraudulenta de institui¢do financeira, entre
outros.

Uma caracteristica distintiva da industria financeira em relagdo a outras industrias, e que
justifica o elevado nivel de intervencdo regulatoria do Estado, é relacionada ao fato de que a
ocorréncia de um evento negativo ocasione uma perturbacdo no sistema, com potencial
significativamente danoso ao sistema como um todo. Por exemplo, a insolvéncia de um banco pode
levar a ocorréncia de uma corrida aos bancos, em que os individuos resgatardo seus recursos de
instituicdes que acreditem apresentar maior risco de insolvéncia, direcionando tais recursos a
institui¢des financeiras mais robustas.

As instituicdes financeiras menores, neste cenario, podem sofrer com falta de liquidez,
tornando-se, também, insolventes. Entretanto, essa insolvéncia lhes foi causada por fatores externos
a propria instituicdo financeira (fatores exdgenos), e ndo por conta de fatores internos (fatores
enddgenos), como gestdo ineficiente por parte de seus administradores. Esta situagdo de corrida aos
bancos, se nenhuma medida for tomada por parte das instituicbes normativas e supervisoras
componentes do subsistema normativo, pode levar a uma crise sistémica que impacte no SFN como
um todo, extrapolando, assim, os limites do agente causador desta perturbacéo.

A intervencdo regulatoria estatal, a luz das caracteristicas descritas acima relativas ao
potencial de danos causado por atitudes ilicitas no mercado financeiro, se apresenta com vistas a
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preservar a solidez deste sistema, e pode se apresentar de duas maneiras, a intervengdo por direcéo e

a intervencdo por inducdo, conforme assevera Leite:

Quando atua por direcdo, o Estado exerce pressdo sobre a economia, estabelecendo
mecanismos e normas de comportamento compulsorio para os sujeitos da atividade
econdmica em sentido estrito. Quando atua por indugdo, o Estado manipula os instrumentos
de intervencdo em consonancia e na conformidade das leis que regem o funcionamento dos
mercados. (...) o Estado intervém sobre o campo de atividade econdmica em sentido estrito
sem desenvolver diretamente a atividade. Desenvolve, assim, acdo como regulador. (LEITE,
2016, p.118).

Relevante €, portanto, a compreensdo dos limites da atuacdo dos 6rgaos normativos e dos
6rgdos supervisores do SFN, seja com vistas a garantir a solidez deste sistema, seja com vistas a coibir
a realizacdo de acGes que constituam ilicito.

No primeiro caso, o da garantia da solidez do sistema, na esfera da intervencao por direcéo,
a atuacdo se da, por exemplo, através do estabelecimento de critérios minimos para constituicao de
instituicdes financeiras, inclusive quanto a capital financeiro minimo, a exigéncia de capacidades
especificas para aqueles que assumem cargo de direcdo nas instituicdes financeiras, entre outras. Na
esfera da intervencdo por inducdo, da-se através dos instrumentos de politica econdmica, como por
exemplo, a exigibilidade de recolhimentos compulsérios sobre os depdsitos captados pelas
instituicdes financeiras, os quais interferem diretamente em sua capacidade de realizar operagdes de
crédito e, consequentemente, em sua alavancagem, o que tem relacdo direta de causa e efeito com o
risco de insolvéncia da instituicdo financeira.

No segundo caso, o de coibir a realizacdo de acdes caracterizadas como ilicito, a atuacdo se
da por meio do estabelecimento de critérios que devem ser observados pelas institui¢es financeiras
na execucdo de sua atividade com vistas a identificar, por exemplo, tentativas de lavagem de dinheiro,
manipulagdo de mercado, entre outras, inclusive podendo vir a impor sangdes quando da
inobservancia destes critérios, tanto por parte das instituicdes financeiras, quanto por parte dos
agentes econdmicos pessoas fisicas e juridicas, atuantes neste mercado. Neste sentido, vale destacar
a existéncia do Conselho de Recursos do Sistema Financeiro Nacional (CRSFN) que, conforme o
Banco Central do Brasil:

E um 6rgdo colegiado, de segundo grau, integrante da estrutura do Ministério da Fazenda e
tem por finalidade julgar, em Ultima instancia administrativa, 0s recursos contra as san¢@es
aplicadas pelo BC e CVM e, nos processos de lavagem de dinheiro, as san¢des aplicadas pelo
Conselho de Controle de Atividades Financeiras (COAF) e demais autoridades competentes.
(BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2024).
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Outra figura importante é a do Conselho de Controle de Atividades Financeiras (COAF),
que € a unidade de inteligéncia financeira brasileira, apresentando-se como 6rgdo competente para
regular, fiscalizar e punir os setores econdmicos abrangidos pela Lei 9.613/98, relativamente aos
crimes de lavagem de dinheiro ou ocultacdo de bens, valores e direitos, para 0s quais ndo exista 6rgdo
proprio fiscalizador ou regulador. Neste contexto, o sistema financeiro se submete a deveres
referentes a identificacdo dos clientes e manutencdo de cadastros, ao registro das transacoes e a
comunicacdo de operacgdes suspeitas ao COAF, sob pena de responsabilidade (VIEIRA, 2018).

Por vezes a atuacdo (e, até mesmo, a sua previsdo legal) dessas autoridades do Sistema
Financeiro Nacional é objeto de contestacdo, por meio de acOes diretas de inconstitucionalidade no
Supremo Tribunal Federal (STF), exigindo deste o julgamento de tais demandas (DURAN, 2009).

A resolucéo por parte do Banco Central do Brasil pode se materializar por meio de um dos
trés regimes de resolucdo: Liquidacdo extrajudicial, Intervencdo ou Regime de Administracdo
Especial Temporaria. Quando um dos regimes de resolucdo é decretado, os controladores da
instituicdo financeira perdem o poder de gestdo da instituicdo, que passa a ser gerida por um
liquidante, interventor ou conselho diretor nomeado pelo Banco Central do Brasil, conforme o

regime. Segundo o Banco Central do Brasil (2024), em relacdo a liquidacao extrajudicial:

...6 0 regime de insolvéncia que se destina a interromper o funcionamento da instituicdo e
promover sua retirada do Sistema Financeiro Nacional (SFN). E adotado quando a situag&o
de insolvéncia é irrecuperavel e a interrupcdo do funcionamento da instituigdo ndo
compromete a estabilidade financeira. (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2024)

Ja a intervencgdo é adotada quando se vislumbra alguma possibilidade de recuperacéo, de
forma que as atividades sdo suspensas temporariamente e a intervencdo dura até doze meses.
Conforme o caso, a intervencgdo cessara se houver a retomada da normalidade ou, em ndo havendo,
pela decretacdo da liquidagdo extrajudicial ou da faléncia (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2024).

Em relacdo ao regime de administracdo especial temporaria (RAET), esta ndo afeta as

atividades normais da instituicéo:

E adotado quando a instituicio, em razdo do seu porte ou complexidade operacional,
desempenha funcdes criticas para a economia real ou a quando a paralisacdo abrupta do seu
funcionamento possa causar riscos a estabilidade financeira. O RAET sera encerrado se
houver normalizacdo da atividade ou solucdo de mercado para a instituicdo. Ndo havendo
solucdo de mercado, a Unido pode assumir o seu controle. Havendo possibilidade de adocéo
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de medidas para preservacao das funcdes criticas e da estabilidade financeira, 0o RAET podera
ser encerrado pela decretacdo da Liquidagdo extrajudicial. (BANCO CENTRAL DO
BRASIL, 2024)

O poder de resolucdo do Banco Central do Brasil encontra elementos de validade na lei

6.024/74, a qual dispOe sobre a intervencdo e a liquidacdo extrajudicial de instituigdes financeiras,

que dispbe em seu art. 1°:

Art. 1° As instituicdes financeiras privadas e as publicas ndo federais, assim como as
cooperativas de crédito, estdo sujeitas, nos termos desta Lei, a intervencdo ou a liquidagao
extrajudicial, em ambos os casos efetuada e decretada pelo Banco Central do Brasil, sem
prejuizo do disposto nos artigos 137 e 138 do Decreto-lei n° 2.627, de 26 de setembro de
1940, ou a faléncia, nos termos da legislacéo vigente. (BRASIL, 1974)

Os fatos que ddo ensejo a intervencdo sdo aqueles classificados na lei 6.024/74 como

“anormalidades nos negdcios sociais” da instituicao, cujo rol se encontra nos incisos do art. 2°:

Vale ressaltar

Art. 2° Far-se-4 a intervengdo quando se verificarem as seguintes anormalidades nos negécios
sociais da instituicéo:

I - a entidade sofrer prejuizo, decorrente da mé& administragdo, que sujeite a riscos 0s seus
credores;

Il - forem verificadas reiteradas infragbes a dispositivos da legislagdo bancaria ndo
regularizadas apds as determinac@es do Banco Central do Brasil, no uso das suas atribui¢oes
de fiscalizacgo;

111 - na hip6tese de ocorrer qualquer dos fatos mencionados nos artigos 1° e 2°, do Decreto-
lei n® 7.661, de 21 de junho de 1945 (lei de faléncias), houver possibilidade de evitar-se, a
liquidagdo extrajudicial. (BRASIL, 1974)

que o Decreto-lei 7.661/45, referido na lei 6.024/74, foi revogado pela lei

11.101/05, entretanto esta nédo se aplica as instituicdes financeira, conforme se verifica no inciso Il

do seu art. 2°:

Aurt. 2° Esta Lei ndo se aplica a:

I — empresa pUblica e sociedade de economia mista;

Il — instituicdo financeira publica ou privada, cooperativa de crédito, consorcio, entidade de
previdéncia complementar, sociedade operadora de plano de assisténcia a salide, sociedade
seguradora, sociedade de capitalizacdo e outras entidades legalmente equiparadas as
anteriores. (BRASIL, 2005)

5 CONSIDERACOES FINAIS

A evolucdo historica recente do Sistema Financeiro Nacional, no periodo posterior a 1964,

guando da vigéncia da lei 4.595/64, mostra um protagonismo do poder executivo no estabelecimento

dos moldes da atuacao das entidades normativas e fiscalizadoras do sistema, notadamente o Conselho
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Monetério Nacional e o Banco Central do Brasil. A despeito disso, o0 Brasil ocupa posi¢do de
referéncia, quando comparado com outros paises, em termos de solidez e eficiéncia de seu sistema
financeiro.

O Banco Central do Brasil ocupa posi¢édo de destaque no Sistema Financeiro Nacional, por
ser a instituicdo responsavel pela execucao da politica monetaria e por ser, também, responsavel pela
supervisdao do sistema financeiro bancario. Sua atuacdo é verificada em atividades (i) de
licenciamento, na concessdo de autorizagdo de funcionamento as instituicbes financeiras, autorizacdo
a diversos eventos ao longo de suas vidas e o cancelamento de autorizacdo de funcionamento; (ii) de
supervisdo, através do monitoramento macroprudencial e microprudencial e da supervisao
propriamente dita, nas esferas prudencial e de conduta; e (iii) de resolucdo, através dos regimes de
intervencdo, de liquidacgdo extrajudicial e de administracdo especial temporaria.

Quando observa praticas em uma instituicao financeira que evidenciem gestdo temeraria que
coloque em risco a estabilidade e a solvéncia da institui¢do financeira, ou ainda que sinalize suspeita
de pratica de crime financeiro ou falimentar, o Banco Central do Brasil pode intervir, lancando mao
de seu poder de resolugédo, como o fez em 2004 junto ao Banco Santos. Esse pode ser caracterizado
como um dos casos mais emblematicos, nos tltimos 20 anos, de atuacdo do Banco Central do Brasil
ao intervir e, apds apuracdo da efetiva situacdo da instituicdo financeira, em fevereiro de 2005,
decretar sua liquidacao extrajudicial e ingressar com pedido judicial de autofaléncia, o que se deu em
meados de 2005 e que foi decretada em setembro daquele mesmo ano.

Demonstrou-se, ao longo do artigo, como o Banco Central do Brasil desenvolve seu papel
de entidade supervisora do Sistema Financeiro Nacional, evidenciando que, a despeito da
particularidade existente em nosso pais, de protagonismo do Poder Executivo, esta entidade
supervisora tem atingido seu objetivo de garantir estabilidade, a solidez e a solvéncia do Sistema
Financeiro Nacional.

Para continuidade do trabalho, sugere-se fazer uma analise comparativa do poder de
resolugéo no Brasil com o de outros paises, como por exemplo, os Estados Unidos da América, aonde
0 protagonismo no desenho dos moldes de atuacdo das entidades normativas do sistema financeiro
cabe ao Congresso, de forma a verificar se é possivel estabelecer uma relacdo de causa e efeito entre
o0 desenho institucional do poder de resolucéo e a solidez do sistema financeiro de cada pais.
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