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REsSuUMO

As medidas de politica econémica, no plano interno e internacional, sofrem intensa
influéncia da Ciéncia Econdmica. Quando se adota um modelo de politica econdémica (com
todas as consequéncias decorrentes dessa escolha) como fundamento para intervir no
mercado, estd se fazendo uma atividade politica. A busca por determinados objetivos na
economia por meio de determinados instrumentos de politica econémica nao consiste na
aceitacdo de uma lei da natureza, mas da execucdo de uma escolha, do exercicio de um
juizo de valor. Ao reconhecer que as medidas de intervencdo na economia sao formuladas
com base em modelos econémicos e que essa escolha é uma atividade politica, abre-se a
possibilidade do debate e do questionamento do discurso econémico por meio dos
procedimentos juridicamente instituidos, que garantem ampla discussdo sobre o contetdo
dessas decisdes.

O Il Acordo da Basiléia € um conjunto de recomendacfes para o controle da exposicao da
atividade bancaria aos seus riscos. Consiste em instrumento de soft law, elaborado no
ambito do Comité da Basiléia, que propde um modelo de auto-regulacdo da atividade
bancéria como a forma mais eficiente para garantir a higidez do mercado bancéario mundial.
Por representar a adog¢do de um modelo de politica econémica e, assim, uma op¢éo politica,
a adocdo do Acordo, nos paises democraticos, deve ser discutida mediante a observancia
dos procedimentos legais existentes para, entdo, possibilitar o cotejo de seu contedo como
ordenamento juridico. Em muitos paises, como no Brasil, a implementacdo do Acordo
padece de déficit de legitimidade democratica porque esta sendo adotado como se mera
norma técnica e neutra fosse, com reduzidas possibilidades de ter seu conteudo questionado
em termos de direitos.

PALAVRAS-CHAVE: Direito, Politica, Economia Politica, Regulacdo, mercado bancario,
Acordo da Basiléia
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ABSTRACT

National and International Economic Policy are heavily influenced by Political Economy.
The adoption of an Economic Policy model (within its instruments and the consequences
that will rise from it) as the basis for regulation is a political activity. The pursue of specific
goals in Economic Policy is not neutral and can not be considered the natural consequence
of a physical science law. The assumption that this kind of decision is political enables the
political discussion of its content through the legal procedures in a public sphere.

The New Basel Capital Accord provides regulatory capital requirements aligment so that
banks can face the risks underlying its activities. It is a soft law instrument created by Basel
Committee. The model adopted places emphasis on banks™ internal risk controls in order to
pursue a more efficient bank market. Since the adoption of this specific regulation model is
political it has to observe the legal procedures that enable public discourse on this matter
and its analysis considering citizens™ rights. In many countries, like Brazil, the political
aspect of Basel Accord is not being considered by regulators. By doing so, they obstruct the
democratic procedures and its legitimacy.

KEY WORDS: Law, politics, Political Economy, Regulation, bank market, Basel Accord
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INTRODUCAO

J& nos séculos anteriores, havia comércio entre os povos e, também, a troca de moeda
entre eles (SANDRONI, 1994). A intensidade e o impacto desses fluxos ¢ que foi se
modificando ao longo do tempo até que se chegou a dindmica atual.

A configuragdo social e politica da humanidade também se modificou, mas ndo como
mera conseqiiéncia das mudangas no campo econdémico. O homem e a sociedade mudaram,
em todas as suas dimensdes e aspectos, o que se reflete no campo econdmico, social, politico
e, por conseguinte, juridico.

No ultimo século, a dindmica econdémica ganhou cada vez mais destaque em
decorréncia da adocdo de instituicdes da “economia de mercado”, que se expandiram para a
maior parte das sociedades do mundo. Essa disseminacdo da economia de mercado
intensificou de maneira inédita as relagdes econdmicas entre os paises e, cada vez mais, as
questdes econdmicas passaram a ser tratadas em dmbito internacional, por Estados, empresas
€ organismos internacionais.

O processo de intensificagdo das relagdes econdmicas foi marcado pela influéncia dos
Estados centrais do capitalismo e organismos multilaterais em prol da liberalizagdo do
mercado de capitais, o que permite, hoje, um intenso fluxo de recursos por todas as economias
do mundo.

Nesse contexto, o mercado bancario tem sofrido profundas alteragcdes devido a nova
conformagdo econdmica global e aos novos instrumentos com que os agentes de mercado
passaram a operar. As transformacdes trouxeram grandes possibilidades de ganhos, mas
também grandes possibilidades de perdas (GUP, 2004) que se refletem ndo apenas no

mercado bancério, mas em praticamente todas as economias do globo.



Assim, toma forma uma cooperagdo internacional dos paises do G-10 — Bélgica,
Canadd, Franca, Alemanha, Italia, Japao, Luxemburgo, Holanda, Espanha, Suécia, Suica,
Reino e Estados Unidos —, reunidos no Comité da Basiléia, para formular recomendagdes
sobre o controle dos riscos a que se submetem as instituicdes bancarias, num ambiente de
acentuada internacionaliza¢do das relagcdes econOmicas.

As recomendagdes do Comité foram compiladas no documento que ficou conhecido
como “Segundo Acordo da Basiléia” ou “Basiléia II”. Apesar de ndo constituir um acordo
internacional nos moldes do Direito Internacional Classico, o Acordo esta sendo
implementado nao apenas nos paises-membros do Comité da Basiléia, mas em grande parte
dos paises capitalistas do Ocidente. Assim, o conteudo do Acordo esta se transformando em
normas domésticas de regulacdo dos mercados bancarios.

De outro bordo, bem ¢ de ver que a utilizagdo de instrumentos juridicos para
interven¢do no funcionamento da economia é a atividade em que consiste a politica
econdmica. Nas ultimas décadas, tem sido expressiva a utilizagdo dos conhecimentos da
Ciéncia Econdmica para a formulacdo das medidas de politica economica. Ocorre que as
proposi¢des economicas voltadas para o mercado, muitas vezes, partem de pressupostos
equivocados sobre o contexto social em que estdo inseridas as relagdes econdmicas,
pressupostos esses apresentados como mera descricao supostamente neutra da realidade.

Desse quadro, surge uma tarefa para o jurista: a de realizar a andlise juridica da
politica econdémica, desenvolvendo categorias juridicas capazes de compreender os
instrumentos de politica econdmica como instrumentos para a concretizagdo dos direitos e da
justica (CASTRO, 2005). Nesse trabalho, ¢ preciso conhecer os fundamentos econdmicos das
normas de Direito Econdmico, é preciso entender as atividades econdomicas como uma das
faces das relagdes sociais, ¢ preciso contextualiza-las no ordenamento juridico que institui o

mercado.



Diante dessas constatagdes, o presente trabalho propde-se a efetuar a andlise juridica
dos instrumentos de politica econdomica que contém as recomendagdes do Segundo Acordo da
Basiléia.

Para tanto, o primeiro capitulo fara um estudo critico sobre a formacdo da politica
econdmica com base, essencialmente, da perspectiva da Economia a fim de demonstrar o
carater politico e ndo neutro dessa atividade. O segundo capitulo aborda as contribuigdes do
Direito para a formulagdo da politica econdomica e langa as bases para a andlise juridica. O
terceiro capitulo contém um breve historico do Sistema Financeiro Nacional até a sua atual
configuracdo, em que surge o II Acordo da Basiléia. O quarto capitulo introduz o tema do
Sistema Financeiro Internacional e da Regulacdo Bancéria. O quinto capitulo descreve o
objeto do presente estudo: o II Acordo da Basiléia e, por fim, no derradeiro capitulo, ¢
realizada a andlise juridica dos instrumentos de politica econdmica que implementam as

recomendacoes da Basiléia



I. APOLITICA ECONOMICA

A atividade de intervencao estatal na economia, para o presente trabalho, consiste na
politica econdmica, como serd explanado adiante. Assim, na medida em que o objeto desse
estudo — o Segundo Acordo da Basiléia — consiste em uma forma de interveng@o no mercado
por meio de medidas estatais que implementam as recomendag¢des da Basiléia, faz-se
necessario fixar as premissas acerca da politica economica.

A primeira delas ¢ a de que a formulagdo da politica economica, a definicdo de seus
objetivos e instrumentos necessarios para atingi-los sofrem grande influéncia da Ciéncia
Econdmica. Essa “colonizacdo” (FREITAG, 2004) de outros campos do pensamento pela
Economia ¢ um fenomeno de grande expressdo do século XX e XXI e produz efeitos no
desenvolvimento das ciéncias, na atuacao estatal e, também, na politica economica formulada
no plano internacional.

Considerando que os Estados e, por vezes, os atores do plano internacional,
implementam as politicas economicas por meio de instrumentos juridicos, o Direito,
formulado nacional e internacionalmente, sofre também com a propalada coloniza¢do da
Ciéncia Econdmica.

Ocorre que as proposigdes da Economia que servem como fundamento para a
formulagdo da politica econdomica ndo sdo neutras ou técnicas, apesar dos discursos que
buscam legitimar a tamanha relevancia dessa ciéncia sob o fundamento de sua neutralidade
cientifica.

Dai a segunda premissa: nem todas as proposi¢des econdmicas sdo neutras. Muitas
delas refletem juizos de valor. Assim, a escolha por um ou outro modelo econdmico para
formular politica econdmica ndo consiste em uma atividade meramente técnica, ela consiste,

sim, em uma atividade politica.



Esse quadro denota dois pontos importantes a serem observados pelo jurista. O
primeiro € que, nos paises de tradicdo constitucionalista, o exercicio de atividade politica esta
vinculado a normas juridicas, que definem os procedimentos para elaboracdo dessas normas a
fim de conferir-lhes legitimidade. O segundo ponto consiste na importancia de cotejar as
formas juridicas da politica econdmica com o0s principios que norteiam o ordenamento
juridico. Isso porque se a politica econdmica ¢ implementada por meio de normas juridicas,
elas devem estar em harmonia com todo o ordenamento juridico.

A partir dessas premissas, sera estudado o Segundo Acordo da Basiléia. Para proceder
a essa analise, serd necessario desenvolver as premissas indicadas — esse o escopo do presente

capitulo.

1.1. POLITICA ECONOMICA E ECONOMIA POLITICA

O conceito de Economia Politica variou desde a sua primeira formula¢do constante na
Historia da Riqueza das Nagdes, de Adam Smith. Nao existe, entretanto, uma evolugdo linear
do conceito da disciplina e, ao longo do tempo, outros surgiram.

GILPIN (2001) identifica trés principais correntes sobre o conceito de Economia
Politica nos dias de hoje.

A primeira, cujos principais expoentes sdo da Escola de Chicago, busca seus

. 1 ~ ;e .
fundamentos na Escola Neoclassica . Nessa concepgao, estende-se o dominio social em que

' N&o ha consenso na doutrina econdmica sobre a nomenclatura dessa escola. BRUE (2005) chama de
neoclassica a escola fundada por Adam Smith e os demais no século XVIII e seria “neo” porque inovadora com
relacdo aos fisiocratas; por isso, denomina a atual escola de Chicago de “novo classicismo”. ANDERSON
(1995), por sua vez, utiliza o termo neoliberal para a escola econdmica do século XX. Para o presente trabalho,
utilizar-se-4 a nomenclatura de ANDERSON.

A escola neoclassica ¢ identificada com a ideologia neoliberal que ganha forca nos anos 1970. Essa corrente do
pensamento econdmico resgata os fundamentos do liberalismo classico de Adam Smith, Thomas Malthus e
David Ricardo, desenvolve-se com base no conceito do agente racional maximizador de utilidades, que exerce
sua liberdade no mercado, sem interferéncia estatal, a fim de gerar eficiéncia econdmica; e postula que somente
com o mercado efetivamente livre, ha garantia da igualdade entre os homens (BRUE, 2005). A ideologia
neoliberal é conceituada por ANDERSON como uma “uma reagfo teorica e politica veemente contra o Estado



os métodos formais da Economia sdo aplicaveis, utilizando os fundamentos e ferramentas das
A e AL s 2
ciéncias econdmicas para todos os aspectos do comportamento humano”, como descreve

GILPIN:

Muitos economistas e outros cientistas sociais se interessaram pela
tentativa da Economia de usar sua metodologia individualista ou da escolha
racional para explicar a institui¢des sociais, public-choice e outras formas de
atividades sociais cuja natureza tradicionalmente ndo era consideradas
econdmica. Esse “imperialismo econdmico”, identificado principalmente com
a Escola de Chicago, cobre vérias areas do conhecimento e inclui o
neoinstitucionalismo, a teoria da public choice e o que os economistas
chamam de Economia Politica. A esséncia dessa abordagem as instituicdes
sociais e outras questdes sociais e politicas consiste em considerar que 0s
individuos agem sozinhos ou em conjunto para criar instituicdes sociais e
promover outros objetivos sociais e politicos para promover seus interesses
privados. Duas principais correntes podem ser identificadas. Por um lado,
alguns académicos partem do pressuposto de que os individuos procuram
criar instituicbes sociais e defendem politicas publicas que promovam a
eficiéncia econdmica em geral. De outra banda, o termo “Economia Politica”
€ usado por economistas neoclassicos para se referir ao comportamento de
buscar renda dos individuos e grupos. Protecionismo comercial € um
exemplo dessa abordagem. H&, entretanto, um poderoso propdsito
normativo entre os economistas de que as instituicdes ou estruturas sao
criadas para servis a eficiéncia do mercado. (GILPIN, 2001, p. 26-27)°

E importante anotar a pretensao de neutralidade do pensamento neoclassico, que busca
aproximar a Economia das ciéncias exatas, ciéncias da natureza, cuja atividade consiste na
mera descricdo de fendmenos naturais (de onde decorre que o mercado seria regido por leis

naturais), descri¢ao essa desprovida de juizos de valor. Contribui para a aproximacao com as

intervencionista ¢ de bem-estar” (ANDERSON, 1995, p. 9). So os principais propagadores dessa abordagem
Friedrich Hayek, Milton Friedman, George Stigler, Gary Becker e Robert Lucas.

2 “For many professional economists, especially those identified with with the Chicago School, political
economy means a significant broadening of the scope or subject-matter that economists study. These economists
have greatly extended the social domain to which the methods or formal models of traditional economics are
applicable. The underlying assumptions regarding motivation and the analytical tools of mainstream economics,
they argue, are pertinent to the study of all (or at least almost all) aspects of human behavior (GILPIN, 2001, p.
26)”

* Tradugio livre de: “Many economists and other social scientists enamored with economics attempt to use the
individualistic or rational-choice methodology of economics to explain social institutions, public-choice, and
other forms of social activities that have traditionally been regarded as noneconomic in nature. Such ““economic
imperalism™, identified most closely with the Chicago School, covers several scholarly areas that include
neoinstitutionalism, public-choice theory, and, what economists themselves call “political economy.” The
essence of this approach to social institutions and other sociopolitical matters is to assume that individuals act
alone or together to create social institutions and promote other social;political objectives to advance their
private interests. Two fundamental positions may be discerned within this broad range of scholarly research. On
the one hand, some scholars assume that individuals seek to create social institutions and advocate public
policies that will promote overall economic efficiency. On the other hand, the term “political economy” is used
by neoclassical economists to refer to rent-seeking behavior by individuals and groups. Trade proteccionism is
an example of this approach. There is, however, a powerful normative bias among economists that economic
institutions or structures are created to serve market efficiency.” (GILPIN, 2001, p. 26-27)



ciéncias naturais a intensa utilizacdo de instrumentos matematicos, que reduzem a realidade
social a equagdes e graficos em busca de uma previsibilidade para as agdes humanas
(CASTRO, 1992).

Uma segunda corrente, contraria a redugdo das relacdes sociais e politicas ao
subcampo da economia, relaciona o conceito de politica econdomica as questdes decorrentes da
interagdo entre as relagdes sociais € economicas. Muitos dos adeptos dessa segunda corrente
sdo marxistas, que acreditam ter a Economia se tornado muito formal, matematica e abstrata,
afastando-se dos reais problemas sociais e economicos do mundo real (GILPIN, 2001, p. 30).
Sao também criticos a pretensdo da Economia em se tornar uma ci€ncia nos moldes da Fisica

ou outras ciéncias naturais. GILPIN sintetiza o pensamento dessa corrente:

De acordo com marxistas e outros, convencdes econdmicas refletem os
valores e interesses de grupos dominantes da sociedade capitalista.
Entendem que a Economia ndo € uma ciéncia de valores neutros, mas esta
imbuida de propdsitos sociais e politicos conservadores que enfatizam o
mercado e a eficiéncia e negligenciam problemas sociais, tais como a
desigualdade de renda e o desemprego crénico (GILPIN, 2001, p.30)*

A terceira corrente, a qual se filia GILPIN (2001), entende a Economia Politica como
um sistema sociopolitico composto por poderosos atores econdmicos e institui¢cdes que estao
competindo entre si para influenciar as politicas ptblicas de modo que ela possa resguardar os
interesses desses atores. O autor destaca a importancia das institui¢des, criadas ndo como o
resultado de processos econdmicos racionais, mas da conseqiiéncia de acidentes historicos,
concatenados entre si, eventos aleatorios. GILPIN (2001) d4 importdncia a economia
neocléssica, de propodsitos cientificos neutros, mas defende que esses modelos sdo pobres e
ndo abrangem o contexto politico e social em que se desenvolvem as relagdes econdmicas.

Certo € que a politica sofreu muito mais influéncia da Economia Politica do que de

qualquer outra ciéncia social (GILPIN, 2001), o que denota a for¢a da primeira concepgao de

* Tradugio livre de: “According to Marxists and others, conventional economics reflects the values and interests
of dominant groups of capitalist society. Rather than being value-free, economics is alleged to be infused with an
implicit conservative social and political bias that emphasizes market and efficiency and neglect such social
problems as inequality of income and chronic unemployment.” (GILPIN, 2001, p. 30)



economia politica descrita por GILPIN, que busca aplicar a metodologia da economia formal
a todos os tipos de comportamento humano. A prevaléncia das ciéncias econémicas no campo
politico (e em vdrias outras areas do comportamento humano) foi objeto da observagao de

varios pensadores.

No campo das ciéncias sociais, HABERMAS (apud FREITAG, 2004) entende que
a modernizagdo da sociedade caracteriza-se pela constituicdo da economia de mercado e do
Estado racional legal, que acarretaram a hegemonia da racionalidade instrumental’ e a
expulsdo, desse sistema, da racionalidade comunicativa®. O processo de racionalizagio
acarretou a predomindncia do calculo da eficacia, que consiste na obtengdo de um
determinado fim, utilizando os meios mais eficazes, com gastos minimos, a menor

externalidade negativa’ possivel e 0 maximo de beneficios desejados.

FREITAG (2004), que sintetiza com bastante clareza o pensamento de Habermas,
explica que a modernizagdo também ocasionou os processos de dissociacdo e de colonizacao,
que possuem uma conota¢do negativa. O primeiro representa a separagdo entre a produgdo
material de bens e a dominagao dos processos sociais da vida cotidiana, o que faz com que os
homens, na era Moderna, submetam suas vidas as leis do mercado e a burocracia estatal como

se fossem forcas estranhas e absolutas contra as quais ndo ha o que fazer. Dai decorre a

> A compreensio do conceito de razdo instrumental parte do conceito de sistema (uma das esferas da sociedade
moderna), que adota uma perspectiva do observador externo a sociedade e ¢ utilizado para descrever as
estruturas que asseguram a reproducdo material ¢ institucional da sociedade: o Estado e a economia, que sdo
regulados pelo poder e pelo dinheiro. Esse sistema ¢ regido pela razdo instrumental e predomina a acgdo
instrumental ou estratégica, em detrimento da agdo comunicativa (FREITAG, 2004).

% A outra esfera da sociedade, que complementa o sistema, ¢ o “mundo vivido”, que, por sua vez, ¢ composto “da
experiéncia comum a todos os atores, da lingua, as tradi¢gdes e da cultura partilhada por eles” (FREITAG, 2004,
p- 12) e apresenta duas facetas, quais sejam, a da continuidade e das certezas intuitivas ¢ a da mudanga e do
questionamento dessas certezas. Esse questionamento se da por meio da agdo comunicativa, que permite a
realizacdo da razdo comunicativa, que, por sua vez, encontra fundamento no didlogo e na forca do melhor
argumento. O “mundo vivido” é composto pelos subsistemas da personalidade, o social e o cultural (FREITAG,
2004).

7 Externalidade negativa é um conceito da Economia: “As externalidades correspondem, pois, a custos ou
beneficios circulando externamente ao mercado, vale dizer, que se quedam incompensados, pois, para eles, o
mercado, por limitagdes institucionais, ndo consegue imputar um prego” (NUSDEO, 2005, p. 155). “Assim,
quando as externalidades redundam em algum custo para alguém sdo chamadas negativas; quando beneficiam
alguém sdo chamadas positivas” (NUSDEO, 2005, p. 157)



colonizagdo, que consiste no fortalecimento do sistema em detrimento do “mundo vivido”,
que impoe a este a racionalidade instrumental e os mecanismos de integracao do dinheiro e do

poder. Nesse sentido, aponta o proprio HABERMAS:

Na modernidade uma economia organizada sob a forma do mercado se
entrelaca funcionalmente com o Estado que monopoliza a violéncia, se
autonomiza em relacdo ao mundo da vida, tornando-se uma parte da
sociabilidade isenta de normas, e opfe aos imperativos da razao os seus
préprios imperativos, fundados na conservacdo do sistema. (HABERMAS,
2000, p. 484)

O Direito também foi objeto da propalada colonizagdo das ciéncias sociais pela
Economia neoclassica. Especificamente para o Direito, a expressdo dessa colonizacdo ¢ a
corrente da Analise Econdmica do Direito (Law and Economics)®, que tem como objetivo
utilizar conceitos tomados da economia classica para proceder a andlise do Direito e, assim,
temas como valor, utilidade e eficiéncia migram da economia para o Direito, sendo utilizados
para a interpreta¢do do direito dos contratos, direito de familia, responsabilidade civil, dentre
outros.

Nao ¢ apenas na aplicacdo das teorias da Andlise Economica do Direito que se verifica
a colonizacdo do pensamento econdmico. Tém grande expressdo as doutrinas sobre regulagao
da economia que defendem a necessidade da intervencdo estatal tdo-somente para corrigir

falhas de mercado e, no mais, permitir seu livre funcionamento (ver ORTIZ, 1993); ou ainda,

¥ A doutrina surge nos anos 60, com a publicagio de The Problem of Social Cost, que contém um dos
fundamentos da analise econdmica do Direito, o teorema de Coase. Por esse teorema, quando uma corte diz que
alguém tem um direito, isso tem uma pequena relagdo com quem seja o titular do direito em questdo, pois devera
prevalecer a logica de mercado, que como um rio indomavel, ird derrubar qualquer tentativa de alterar seu curso
normal (HARRISON, 2000).

Os modelos econdmicos partem do pressuposto de que os agentes econdmicos sdo racionais maximizadores de
algo (a firma dos lucros, politicos de votos, caridade do bem-estar social, por exemplo). Um agente racional ¢é
capaz de listar suas preferéncias, considerando o que lhe ¢ oferecido e o que ele deseja. Na pratica, as
alternativas oferecidas, em geral, sofrem restrigdes, tais como a renda do agente. Maximizar, em termos
matematicos, ¢ escolher a melhor alternativa dada a restricao existente (COOTER, 1998). Assim, cada agente
busca maximizar a utilidade de seus recursos, alocando-os de forma eficiente para si. Dessa maneira, espera-se
que ele reaja a mudangas no ambiente econdmico, de forma a preservar seus recursos € garantir sua maxima
utilidade. A maximizacdo da riqueza ¢ alcancada quando bens e outros recursos estdo nas maos dos que os
valorizam mais, sendo certo que alguém valoriza mais um bem se puder e estiver disposto a pagar mais em
dinheiro (ou o equivalente em dinheiro) para possui-lo. Assim, decisdes judiciais devem dar o bem da vida
aquele que mais o valoriza.

Essas breves linhas permitem observar, em um exemplo pratico, a colonizagdo a que se referem PILGIN e
HABERMAS, em que se vé a utilizacdo de conceitos da economia classica (agente racional maximizador de
utilidades) na compreensao de relagdes sociais.
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que a interven¢ao tem por finalidade primeira garantir a eficiéncia econdmica (GODDHART
et all, 2001).

A configuragdo do ambiente institucional em que se desenvolve o mercado ¢ a
elaboracdo de medidas interventivas, desde o surgimento da Economia Politica foi
influenciada pelas proposi¢des formuladas pelas ciéncias econdOmicas, como observa

CASTRO (2005). LUX (1993) chega a denominar o século XX como a Era da Economia’.

® BECK (1998) também atentou para essa “colonizagdo” realizada por meio do
discurso econOmico pretensamente neutro que se desenvolveu ao largo dos controles
democréaticos das sociedades modernas ao mesmo tempo em que ocasionou relevantissimas
mudancas em toda a estrutura social.

A positivagdo e constitucionalizagdo de amplos direitos democraticos provocaram
uma configuracdo dubia no modelo institucional, de que Ulrich Beck (1998) apresenta
elucidativa descri¢do. No projeto da sociedade industrial, a relagdo entre as mudangas sociais
e as orientagdes politicas foram concebidas com base no modelo de “cidaddo cindido”, que,
por um lado, exerce todos os seus direitos nos ambitos de formacao da vontade politica; e, por
outro, defende seus interesses privados em todos os campos do trabalho e da economia. Dai
exsurge a autodiferenciacdo de um sistema politico-administrativo e outro técnico econdmico.
No plano politico, as decisdes seguem o principio da legalidade e o dominio s6 pode ser
exercido com o consenso dos administrados, dentro das instituigdes democraticas. As defesas
dos interesses economicos, por sua vez, passam ao largo dos controles democraticos. BECK
(1998) aponta, assim como CASTRO (1992), que esse modelo repousa na equiparacdo do
progresso social ao técnico e no fato de que o caminho do progresso material e dos resultados
das mudangas tecnoldgicas consiste em restricdes inevitdveis de ordem técnica e econdmica.

Dessa maneira, o progresso substitui o consenso e a possibilidade de questionamento, ¢ uma
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O canal sistematico de influéncia da Ciéncia Econdmica na formulagdo da politica
econdmica se instala com a forca galgada pelas idéias de Keynes acerca da necessidade da
adocdo de medidas, por parte do Estado, para garantir o equilibrio da economia e o
desenvolvimento econdémico.

Assim, a partir de 1929, com a implementagdo de politicas publicas fundadas no
keynesianismo'®, o Estado passou a formular politicas com base em célculos estatisticos ¢ a
sustenta-las na crenca da racionalidade dos fins a serem perseguidos e dos instrumentos
necessarios para tanto. Este ¢ apenas um marco histérico do movimento de “colonizacao” da

politica econdmica (e também de outras ciéncias por parte da Economia).

Para implementar as politicas econdmicas, 0os governos — apesar de terem seu poder
derivado das constituicdes e de agirem por meio de instrumentos juridicos — nao utilizaram
do discurso de legitimagao juridica para suas agdes, langcaram mao de técnicas matematicas,
utilizadas de maneira instrumental para articular politicas econdmicas, independentemente de

nogoes de jurisprudéncia (CASTRO, 1992).

espécie de aceitacdo prévia de objetivos e conseqiiéncias que nao sdao conhecidos ou
mencionados.

Assim, conclui BECK (1998) que, nas sociedades industriais ocidentais, apenas uma
parte das decisdes que interferem na realidade social ¢ vinculada ao sistema politico e
subordinada aos principios democraticos. A outra parte ¢ subtraida das regras de controle
politico e dos processos de justificacdo, na medida em que ¢ exercida por grandes empresas €

pela ciéncia, que serve de base para a formulagdo da politica econdmica.

" CASTRO (1992) explica que apesar de o Keynesianismo reconhecer a importancia das instituicdes (em
especial a burocracia estatal), a necessidade de desenvolvé-las e a sua importdncia para a promocdo de
determinados objetivos, seu reformismo e as praticas de Estado desenvolvidas a partir dai mantiveram-se
isolados na teoria econdmica.

A mudanga no ambiente institucional juridico e econdmico deu-se nos limites do modelo subjacente a novel
politica econdmica, sendo que as mudangas propostas por Keynes, apesar do quanto vulgarmente registrado, ndo
tinham um cunho social. A idéia era uma intervengdo publica “tecnicamente social”, que so podia ser fornecida
pelo Estado, e que tinha por escopo a manutengdo do sistema economico capitalista em bom funcionamento. Nao
se tratava de um ideal de justi¢a social (SKIDELSKI, 1999, p. 58/59)
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A elaboracao de normas de politica econdomica com base em calculos matematicos
reflete a influéncia da Economia Politica de carater neoclassico na politica. GILPIN (2001)
mostra que a Escola Neoclassica busca maior aproximagao com as ciéncias exatas por meio
da utiliza¢dao de calculos matematicos e graficos, o que confere as proposi¢des econdomicas
um carater supostamente mais cientifico, pretensamente neutro'".

Esses modelos retomam a concep¢do do homem como agente racional que, em
quaisquer circunstancias, toma decisdes para maximizar a utilidade em condigdes de escassez.
Essa e outras simplificacdes da realidade social sdo ahistdricas, ndo consideram todos os
demais aspectos envolvidos nas relagdes sociais de cunho economico.

Quando as normas de politica econdomica sdo dirigidas para o mercado bancario, é
ainda mais propicia a utilizacdo da matematica, vez que os bancos trabalham com dinheiro,
numeros, riscos, probabilidades, propor¢des. E importante é ter em mente, entretanto, que
mesmo as normas ditas técnicas t€m um contetido politico, carregam, em sua formulacao,
juizos de valor. Dai a necessidade de que os fundamentos econdmicos das medidas de politica
econdmica sejam expostos, pois a abertura do debate sobre os fundamentos dos modelos, os
objetivos que pretendem alcangar e os instrumentos necessarios possibilita a elaboracdo de
uma norma legitima, mais proxima da realidade social e das necessidades sociais, dai a
importancia da analise juridica desses fendmenos.

HABERMAS observa que, na atividade de interven¢do na economia, ¢ utilizada uma

. . , e . . Lo . 12
linguagem simploria, instrumental, dissociada do contexto em que esta inserida ~.

' Although a model may take a literary form, the economics profession, ever since publication of Samuelson’s
Foundations, has preferred that models be expressed informal, mathematical, and abstract term. (GILPIN, 2001,
p-49)

12 «As alteragdes de estado no substrato material decorrem diretamente de resultados agregados e conseqiiéncias
de intervengdes dirigidas ao mundo objetivo para a realizagdo de determinado fim. Por certo, essas agdes
teleoldgicas também necessitam de coordenagdo; precisam ser integradas socialmente. Mas a integragdo pode
dar-se agora por meio de uma linguagem empobrecida e padronizada que coordene as agdes especificamente
funcionais, como a produgdo ¢ a distribuigdo de bens e servigos, sem sobrecarregar a integragdo social com o
dispéndio de processos de entendimento arriscados e¢ ndo econdmicos sem reconecta-las aos processos da
tradugdo cultural e da socializagdo através do médium da linguagem corrente. O médium dinheiro satisfaz
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Nesse sentido, a critica a formacao da politica economica existe em duas dimensdes. A
primeira ¢ afeta a pretensdo de neutralidade da Ciéncia Econdmica, que surgiu com o proprio
conceito iluminista de ciéncia, fundado na razao iluminista. A segunda critica diz respeito ao
direito politico fundado nessa racionalidade. GOYARD-FABRE" (2002, p. 481) sintetiza o
pensamento de HABERMAS nesse sentido: “o direito politico entdo se ‘cientifizou’ e,
obediente na sociedade moderna a l6gica de uma rede de pressdes e recomendagdes pratico-
técnicas, assumiu a figura da ‘arte pragmatica da técnica do poder’”

O discurso da neutralidade, contudo, ndo resiste a uma analise acurada da formulacao
das proposigdes econdmicas. Em primeiro lugar, porque elas expressam um juizo de valor, na
medida em que elegem dados da realidade como mais ou menos importantes para seus
modelos; e, em segundo lugar, porque ndo consistem em meras proposi¢des positivas
(descrigdes de cientistas observadores), sdo também proposi¢des normativas, apresentam
normas de dever ser. Quando essas proposi¢des positivas transformam-se em objetivos e
instrumentos de politica econdmica, ndo se esta mais fazendo “ciéncia neutra”, mas a escolha
de um dentre varios modelos econdmicos que embasa a norma de dever ser, uma vez que cada
modelo pressupde uma série de escolhas, de juizos de valor.

Esse ¢ um ponto fulcral para o desenvolvimento do presente estudo: quando se decide
adotar um modelo de politica economica (com todas as conseqiiéncias decorrentes dessa
escolha), se estd fazendo uma atividade politica. A busca por determinados objetivos na
economia por meio de certos instrumentos de politica econdmica ndo consiste na aceitacao de
uma lei da natureza, mas de execu¢do de uma escolha entre varias possibilidades.

A compreensdo do processo de formacdo da politica economica como uma atividade

politica contrapde-se a concepgao apolitica da politica econdémica. BECK (1998) bem aponta

evidentemente essas condigdes de uma linguagem de controle especialmente codificada” (HABERMAS, 2000,
p. 486)

"> A Autora ¢ critica veemente da pés-modernidade consensual proposta por Habermas. Para compor sua critica,
entretanto, apresenta acurada sintese do pensamento Habermasiano, dai a referéncia a sua obra.
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que importantes medidas de configuragdo do mercado, que exercem grande influéncia na
realidade social, sdo tomadas a parte dos processos politicos de legitimagdao democratica. Esse
afastamento da politica justifica-se porque a grande maioria das medidas econdmicas ¢ vista
como resultado natural e necessario do funcionamento do mercado. Esse funcionamento
“natural”, entretanto, ¢, na verdade, o resultado de escolhas feitas por todos os agentes
envolvidos nas relagdes sociais econdmicas: Estados, organismos internacionais multilaterais,
grandes empresas, organizagdes da sociedade civil, etc; sendo que alguns atores exercem
(muito) mais influéncia que outros na conformacdo dessas regras, seja porque t€m mais

acesso ao capital, seja porque t€ém mais poder.

1.2. UM OLHAR CRITICO SOBRE AS PROPOSICOES ECONOMICAS

E importante registrar, no inicio desse topico, que ndo ¢é objetivo deste estudo
apresentar a Economia como uma ciéncia secundaria para a formagao da politica econdmica e
defender seu abandono nesse mister. A idéia central é apontar algumas de suas caracteristicas
que dificultam a compreensao dos impactos das op¢des de politica econdmica na realizagao
dos direitos. De maneira alguma o Direito é a tabua de salvagdo da compreensdo e da
formulag¢do da politica econdmica, varias outras ciéncias humanas e exatas tém extrema
relevancia nesse processo.

A Economia Politica surgiu no século XVIII e foi o periodo em que varios ramos da
ciéncia separaram-se de grandes troncos do conhecimento, como a filosofia, ¢ passaram a
buscar pressupostos proprios para que se pudesse desenvolver como ciéncia, no sentido de
conhecimento compartimentado. A essa época, autores sentiram-se atraidos pelo rigor das

ciéncias fisicas e dai surgiu a idéia de criar uma ciéncia econdmica independente, neutra.
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A primeira vista, as proposi¢des positivas oriundas das ciéncias econdomicas seriam
apenas uma descricdo neutra da realidade. Essa descri¢do, entretanto, “pressupde a aceitagao
de visdes tedricas do que a sociedade — considerada como um sistema econdmico — €, como
esta estruturada e como funciona” (CASTRO, 2005, p.2).

Nesse sentido, MYRDAL'* (1997) entende que o cientista econdmico ndo deve ir
além da tarefa de exposi¢do da situagdo real e dos possiveis efeitos das diferentes e possiveis
medidas a serem adotadas porque, para ponderar sobre a escolha dos efeitos politicamente
desejaveis e dos meios necessarios para obté-los, o politico precisa fazer um juizo de valor e,
nessa atividade, utiliza-se de premissas que nao estdo a disposi¢do da ciéncia. Sobre o tema,

assevera MYRDAL.:

Se de fato fossemos conhecedores de uma gama de valores sociais que €
acessivel a pesquisa, nossa ciéncia seria capaz de fornecer aos politicos
normas objetivas de Economia Politica, e os economistas ndo teriam por
gue ocultar esse promissor estado de coisas defendendo o contrario. Se
pudéssemos realmente estabelecer cientificamente as condicbes exigidas
para um 6timo da populacdo, se pudéssemos determinar os principios para
estabelecer uma justa distribuicdo dos encargos tributarios, se pudéssemos
formular as condi¢cdes para o maximo de utilidade social resultante da
producédo e das trocas, se isso e muitas outras coisas estivessem ao nosso
alcance, entdo nossa ciéncia seria normativa. Mas sdo precisamente
perguntas como essas que ndo podemos responder. Uma incompreensao
desse ponto fundamental de epistemologia explica a maior parte dessa
incerteza em matéria de principios que ainda tende a solapar a base da
ciéncia econdmica. (MYRDAL, 1997, p. 36)

Apesar do discurso de neutralidade da ciéncia, os economistas, no século XX,
comecaram a calcular, baseando-se em suas descobertas cientificas, o curso de acdo que ¢
economicamente ‘desejavel’ ou ‘correto’, e também se opuseram a certas politicas com a

EAN1Y

alegacdo de que sua realizagdo diminuiria o ‘bem-estar’ geral ou implicaria ‘desprezar’ “(ou
até ‘infringir’) leis econdmicas”. Nesse momento, os economistas deixaram de produzir leis

no sentido cientifico — “repeticdes demonstraveis e regularidades de fatos reais e possiveis”

(MYRDAL, 1997, p. 28) — e comecaram a elaborar leis no sentido de normas que, diga-se,

4 Economista, sueco, em 1974 dividiu o prémio Nobel de Economia com o seu rival ideolégico, pai do
neoliberalismo econdmico, Friedrich August von Hayek (Disponivel em <http:/nobelprize.org>, acesso em
26.4.2007).
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poderiam até serem violadas. A partir dai, acrescenta MYRDAL, teorias como a da livre-
concorréncia perderam a simples pretensdo de ser uma explicagdo cientifica para o curso das
relagdes econdmicas e transformaram-se em um desideratum politico.

O economista percebeu que, com o tempo, conceitos proprios dos modelos

econdmicos transformaram-se em parametros de como deve ser a sociedade:

Existe uma clara discordancia entre os principios da pesquisa em Economia
e a sua pratica. Por um lado, acentua-se que a ciéncia econdmica somente
observa a vida social e analisa 0 que se pode esperar que aconteca em
diferentes circunstancias, e que ela jamais pretende concluir aquilo que os
fatos devem ser. Por outro lado, todo economista tira na pratica tais
inferéncias. E as vérias teorias econdmicas especificas sdo, na maior parte
do tempo, arranjadas com o objetivo mesmo de as tirar. O resultado s&o os
preceitos politicos de natureza supostamente cientifica e objetiva. Seria
como se as expressodes “observagfes” e “fatos” ndo possuissem o mesmo
significado em Economia como possuem na terminologia cientifica de outras
areas. Os economistas parecem ter acesso a uma esfera de valores que
séo igualmente objetivos e observaveis. Talvez estivéssemos enganados
guando falamos de principios epistemol6gicos que podem jactar-se de cem
anos de continuo reconhecimento. E possivel que somente as palavras
sejam iguais, enquanto seu significado é diferente. (MYRDAL, 1997, p. 29)

Os preceitos normativos passam a aparecer apenas de forma implicita, nas
recomendacdes politicas apresentadas como meros resultados de analises econdomicas. Dai a
proposta de MYRDAL (1997) no sentido de aclarar e explicar a cadeia de premissas e
inferéncias que se encontram sob as féormulas de Economia Politica.

MYRDAL (1997) assume como o norte de sua pesquisa a identificagdo das
proposi¢des normativas travestidas de proposicdes positivas e dos juizos de valor incutidos na
defini¢do dos principios abstratos dos quais derivam os raciocinios nas varias escolas
econdmicas. As varias escolas apresentam conteudos dispares, mas ha uma homogeneidade
nelas decorrente de suas origens comuns: as filosofias morais da lei natural e do utilitarismo.
Dessas correntes filoséficas receberam o objetivo normativo, suas principais categorias de

pensamento ¢ métodos de prova. A partir dai, surgem

os sofismas légicos inevitaveis quando a teoria econ6mica tenta a proeza
logicamente impossivel de chegar a conclusdes politicas sem premissas
politicas. Dentro da latitude que o raciocinio normativo permite, 0s
resultados sao determinados psicologicamente pelos preconceitos politicos
da época, pelo ambiente social e pelas preferéncias do autor. (MYRDAL,
1997, p. 39)
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Assim ¢ porque as premissas ditas de fato, na verdade, sio acompanhadas de uma
premissa de valor que também se diz desprovida de contetido valorativo e que é geralmente
tida como irrefutdvel ou objetiva. A interpretacdo das expressdes de cunho econdmico &,
portanto, imprescindivel, pois muitas delas trazem significados ambiguos e carregados de
conteudo valorativo.

O cotejo entre concepgdes distintas, na Economia, sobre o conceito de agente
econdmico denota o conteudo valorativo de proposi¢cdes econdmicas tidas por neutras,
meramente descritivas.

A descrigdo do agente econdmico pressupde certa visdo do homem e da sociedade. E
a expressio maxima do individualismo'’'®, ligado a4 concep¢do de individuo como ser
independente, autobnomo, nao-social e moral.

Noutra toada, a concepcao de agente econdmico formulada por KEYNES (1982), que

considerada forcas subjetivas e sociais que influenciam o processo de tomada de decisdo:

Além da causa devida & especulagéo, a instabilidade econémica encontra
outra causa, inerente a natureza humana, no fato de que grande parte das
nossas atividades positivas depende mais do otimismo espontaneo do que
de uma expectativa matematica, seja moral, hedonista ou econdmica.
Provavelmente a maior parte das nossas decisGes de fazer algo positivo,
cujo efeito final necessita de certo prazo para se produzir, deva ser
considerada como manifestacdo de nosso entusiasmo — como um instintivo
espontaneo de agir, em vez de ndo fazer nada —, e ndo como resultado da
média ponderada de lucros quantitativos multiplicadas pelas possibilidades
guantitativas. (KEYNES, 1992, p. 133)

'S SEN (1999) ¢ economista da atualidade, critico a corrente neoclassica. Em sua critica, apresenta didatica
estrutura do comportamento auto-interessado:

Bem-estar autoconcentrado: O bem-estar de uma pessoa depende apenas de seu proprio consumo (e em especial
ndo encerra nenhuma simpatia ou antipatia por outras pessoas).

Objetivos limitados ao prdprio bem-estar: O objetivo de uma pessoa é maximizar o proprio bem-estar ¢ — dada a
incerteza — o valor esperado desse bem-estar ponderado segundo as probabilidades (em especial isso ndo implica
atribuir diretamente importancia ao bem-estar de outras pessoas).

Escolha orientada para o prdprio objetivo: Cada ato de escolha de uma pessoa é governado imediatamente pela
busca de seu proprio objetivo (e em especial ndo ¢é restrito nem adaptado pelo reconhecimento de
interdependéncia mutua de éxitos respectivos, por haver outras pessoas buscando cada qual seus objetivos).
(SEN, 1999, p. 96)

' Interessante exemplo da maxima individualista, também retirada de John Stuart Mill: “A grande maioria das
boas agdes ndo tém a intengdo de beneficiar o0 mundo, mas os individuos, cujo bem constitui o0 bem do mundo.
Os pensamentos dos homens mais virtuosos ndo precisam, nessas ocasides, ir além das pessoas particulares
afetadas, exceto na medida em que ¢ necessario assegurar-se de que ao beneficia-las ndo se esta violando os
direitos — isto ¢, as expectativas autorizadas e legitimadas — de quem quer que seja”. (MILL, 2000, p. 43)
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A oposicdo entre essas descrigdes do agente econdmico ¢ importante para mostrar que
as proposic¢des positivas nao sdo neutras e, como ja mencionado, exprimem formas diferentes
de ver a sociedade. Para a Escola cléssica, o agente econdmico age de forma racional para
maximizar seus interesses; para Keynes, nem sempre as escolhas dos agentes sdo racionais. A
partir de concepgdes diferentes sobre o homem e a sociedade, sdo desenvolvidos modelos
econdmicos diferentes.

Cada economista pode fixar as premissas que entender corretas para desenvolver seu
raciocinio. Criticavel é apresentar o raciocinio desenvolvido como uma verdade irrefutavel,
uma mera descricdo do mundo dos fatos e sugerir que um Estado deva tomar essa ou aquela
medida para salvaguardar os juizos de valor inerentes a defini¢do das premissas sobre as quais
o estudo foi desenvolvido. Na formulacdo da politica econdmica, as premissas que deram
origem as proposi¢des normativas devem estar explicitas.

Assim, dos topicos anteriores, pode-se estabelecer algumas premissas para a
seqiiéncia do estudo. As ciéncias econdmicas exerceram e exercem grande influéncia na
formagao da politica economica.

Apesar do discurso da neutralidade, aos modelos econdmicos esta subjacente uma
visdo do homem, da sociedade e uma série de juizos de valor.

O funcionamento do mercado ¢ o resultado de uma série de escolhas, feitas no plano
nacional e internacional, que, muitas vezes, nao sao tomadas na esfera politica, ndo sdo alvo

de debate, sdo decisdes tomadas sob o manto do discurso na neutralidade.
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2. AS CONTRIBUICOES DO DIREITO - ANALISE JURIDICA DA POLITICA

ECONOMICA

CASTRO (2005) observa que a concepgdo tdo-somente econdmica da politica
econdmica ndo foi capaz de formular desdobramentos analiticos e propositivos Tteis para a
adocdo de reformas preocupadas em alcancar a justica econdmica.

Partindo dessa constatacdo, o autor aponta para a necessidade da atuagdo do jurista no
desenvolvimento de um entendimento analitico e interpretativo das regras que formam a
politica econdmica. Esse entendimento deve levar em considerag@o os principios presentes no
ordenamento juridico e, ainda, destacar “a unidade do todo normativo e suas implicagdes para
a sociedade e em termos de ideais de justica” (CASTRO, 2005). Conclui o autor que existe
uma lacuna na doutrina juridica sobre a incorporagdo da dimensdo ética e valorativa da vida
dos cidaddos as normas que regulam a atividade economica. Dai a proposta da analise juridica
da politica econdmica.

A forte influéncia das ciéncias econdmicas deve ser objeto de acurada anéalise por parte
dos juristas, pois a op¢do por utilizar ou ndo um instrumento de politica econdmica e o
objetivo que se pretende atingir com essa escolha reflete diretamente nas atividades
econdmicas, enquanto relagdes sociais, e interfere na concretizagdo de direitos dos cidadados
perante o Estado e entre os proprios cidadidos, decorrentes dos contratos que formam a
economia.

A primeira parte da analise juridica consiste na compreensao, por parte do jurista, do
processo de formulagdo da politica economica, o que inclui o conhecimento das premissas de
que parte a proposi¢do econdmica, 0s objetivos que visa a atingir e os instrumentos

necessarios para tanto.
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A compreensao do jurista € importante porque os instrumentos de politica economica
sdo implementados por meios de leis que devem estar em harmonia com o conjunto do
ordenamento juridico, seus principios e valores conflitantes, e que devem ser formuladas de
acordo com o devido processo legal na sua dupla dimensao procedimental e substancial.

E a discussdo publica sobre os motivos que levam a adogdo de determinado modelo
que viabiliza o questionamento dos juizos de valor subjacentes ao modelo econémico. E
possivel que, em determinadas circunstancias, a concep¢do do homem econémico racional
seja adequada, desde que as partes envolvidas na relacdo econdmica estejam, de fato, em
igualdade de posicdo. Situagdes ha, contudo, em que garantir apenas as regras do jogo do
mercado ocasionara extremo desequilibrio na relagdo econdmica.

Ora, a norma juridica assume, no ato de intervengdo na economia, um contetdo
econdmico e social e, ao veicular esses valores, intervém nos terrenos econdmico e social,
conformando-os com a carga valorativa que lhe foi conferida pela lei ou pela Constitui¢ao
(MONCADA, 2003, p. 31). Assim sendo, a exposi¢ao dos juizos de valor subjacentes aos
modelos econdmicos permite seu cotejo com a carga valorativa das demais normas que
compdem o ordenamento juridico e, portanto, de outros valores sociais.

O cotejo, dentro do sistema juridico, dessas diferentes formas de compreensdo da
realidade social possibilita o debate sobre os fundamentos da argumentagdo de cada um dos
lados envolvidos em um conflito social (ainda que as normas ndo sejam aplicadas em
situagdes de contenda).

Noutra toada, se os instrumentos de politica econdmica sao tidos como neutros, ndo ha
debate sobre seus fundamentos e objetivos. Surge um empecilho para o questionamento dos
propdsitos de cunho meramente econdmico.

Em conclusao aos estudos elaborados nos topicos anteriores, viu-se que as proposicoes

econdmicas nao sdo neutras, elas sdo calcadas em juizos de valor. Quando apresentadas na
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forma de normas de dever ser, ttm também um conteudo politico, na medida em que
apresentam aos formuladores de politicas objetivos a serem perseguidos € os instrumentos
necessarios para atingi-los. O processo de formulacdo dos instrumentos de politica
econdmica, portanto, ¢ politico.

Quando inseridas no contexto do ordenamento juridico, as opg¢des de politica
econdmica podem ser discutidas e seus objetivos contrastados com outros objetivos. Nao ha
obice a que o economista, em seus estudos, considere o cidaddo apenas como agente
econdmico racional e defina objetivos de ordem simplesmente econdmica. Ao formular
instrumentos de politica econdmica, entretanto, deve ter em mente que o destinatario da
norma nao ¢ apenas o agente econdmico, mas o cidaddo, sujeito de direitos de toda natureza,
inserido em um contexto social.

Assim € que o presente estudo se propde a engrossar a fileira da corrente critica a
colonizacdo do pensamento econdmico as ciéncias sociais, a partir de uma idéia de economia
inserida no contexto social.

Nesse contexto, para uma analise mais abrangente do fenomeno de formulagdo da
politica econdmica, o presente trabalho opta pela concep¢ao de economia de POLANYI
(2000), que considera as relacdes econdmicas como parte das relagdes sociais € como 0
resultado da configuracdo institucional do mercado que decorre das decisdes humanas. Essa
forma de compreender a economia é mais abrangente e facilita sua andlise juridica (proposta
do presente trabalho), dado que aproxima o objeto da Economia do objeto do Direito,
trazendo ambos para o campo das relagdes sociais.

A aproximacdo do Direito e da Economia é importante, pois ao conceber a atividade
de formulagdo da politica econdmica como uma atividade politica, se estd subordinando essa
atividade as normas juridicas que regulam a atividade politica nos Estados Democraticos. Isso

porque, nos Estados democraticos, a atividade politica é regulada por Constituigdes, sejam
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elas formais ou informais. Assim, tais decisdes (1) ficam subordinadas as normas juridicas
que regulam o processo de tomada de decisdes politicas, para que sejam legitimas; (2)
possibilitam o cotejo dos valores decorrentes das escolhas com outros valores sociais
positivados ou reconhecidos no ordenamento juridico (em principios ou normas) por meio do
debate publico; e (3) possibilitam, também, a andalise dos efeitos de tais decisdes na
concretizacdo dos direitos, sejam eles direitos sociais ou individuais.

A analise juridica ¢ uma das varias possiveis abordagens sobre a politica econdmica. A
propria analise juridica pode ser objeto da colonizagdo por parte das ci€ncias economicas.
Essa, entretanto, ndo ¢ a perspectiva adotada pelo presente estudo, que se propde a possibilitar
uma discussdo da politica econdmica em termos de valores positivados pelo ordenamento

juridico.

2.1. POLITICA E DIREITO

Para estudar a forma juridica dos instrumentos de politica economica, faz-se
necessario tecer breves linhas sobre a relagao entre politica e Direito.

A politica econdmica corresponde, assim, a dimensao politica da interferéncia estatal
no funcionamento da economia de mercado, que se instrumentaliza por meio de normas
juridicas.

Tem-se por politica essa atividade de intervengdo porque ela envolve escolhas, pelo
agente estatal, acerca da sua forma de atuacdo, que abrangem diversos interesses ¢ valores de
individuos e grupos da sociedade. Sobre a formagao da vontade politica estatal, HABERMAS

(1997a) anota:

Para simplificar as coisas, suponhamos que as questdes politicas se
colocam inicialmente na forma pragmatica de uma escolha valorativa de fins
coletivos e de uma consideracdo pragmatica de estratégias que o legislador
politico deseja votar. (HABERMAS, 1997a, p. 206)
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Para os propositos da discussdo em comento, esse esquema simplificado ¢ muito

interessante para a compreensao da politica econdmica. Assim, prossegue HABERMAS:

Iniciamos nosso modelo processual com a fundamentacdo pragmética de
programas gerais, que ficam na dependéncia de uma aplicacdo e de uma
execucdo. A fundamentacdo depende, em primeira linha, de uma
interpretacdo correta da situacao e da descricdo adequada do problema que
se tem pela frente, da afluéncia de informacdes relevantes e confiaveis, da
elaboracdo correta dessas informacdes, etc. Nesse primeiro estagio da
formacdo da opinido e da vontade, torna-se necessario um saber
especializado, que é naturalmente falivel e raras vezes neutro do ponto de
vista valorativo, sendo, portanto, controverso. Nas proprias avaliacbes
politicas de pericias e contrapericias, entram em jogo pontos de vista que
dependem de preferéncias. Nessas preferéncias, expressam-se situagfes
de interesses e orientagfes axiolégicas, as quais, num segundo estagio,
entram em concorréncia aberta entre si; ai deve ser tomada uma decisao,
na base de alternativas de acdo, prognoses e descricdes consensuais, entre
diferentes propostas para superacdo do problema que se apresenta.
(HABERMAS, 1997a, p.206)

Das palavras do autor depreende-se que a formacao dos programas estatais depende de
conhecimentos especializados que ndo sdo neutros, dependem de diferentes pontos de vista e,
portanto, devem ser objeto de efetiva discussdao nos espagos publicos da sociedade para que se
possa atingir um consenso. E esse consenso que ira conferir legitimidade as decisdes politicas
do Estado, que deverdo refletir a formagao politica autonoma da vontade.

A descricdo amolda-se perfeitamente ao contexto anteriormente apresentado sobre a
formacgao da politica econdmica, que parte do conhecimento especializado da economia, que,
por sua vez, ndo € neutro.

As normas juridicas, a0 mesmo tempo, instituem procedimentos que regulam a
formacao politica autbnoma da vontade (e, assim, transforma o poder comunicativo em poder
administrativo) e s@o instrumentos dos programas legitimamente criados para realizar os
objetivos coletivos.

Essa atividade politica, nos Estados Democraticos de Direito, ¢ regulada pelas
Constitui¢des, a fim de que as normas juridicas dai resultantes sejam legitimas. O Direito,
portanto, na concep¢do de HABERMAS (1997a), o Direito empresta forma juridica ao poder

politico e, assim, “funciona como meio de organiza¢do do poder do Estado” (HABERMAS,
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1997a, p. 182). O Direito em si, enquanto conjunto de normas obrigatorias, serve para a
organizagdo de qualquer tipo de Estado. Para que o exercicio desse poder seja legitimo (e
permaneca se legitimando constantemente), além de estar constituido conforme o direito, ele
precisa estar apoiado no poder comunicativo normatizador dos cidaddos (exercicio da
autonomia politica, formagdo discursiva de uma verdade comum), que langam mao do uso
publico das liberdades comunicativas para a formagao racional da opinido e da vontade: “o
fluxo livre de temas e contribui¢des, informagoes e argumentos deve fundamentar a suposi¢ao
de racionalidade para resultados obtidos conforme o procedimento correto” (HABERMAS,
1997a, p. 186).

A legitimidade das normas nao decorre do simples fato de que a sua elaboragao tenha
observado os procedimentos legalmente instituidos, ¢ imprescindivel que esses procedimentos
permitam um constante questionamento sobre as normas impostas a sociedade. Dai a
centralidade, no pensamento de HABERMAS, do agir comunicativo'’ para a formagcio
auténoma (e legitima) da politica, que culminara em normas.

O Estado de Direito s6 se concretiza na medida em que se concretizam direitos
fundamentais que atendam a exigéncia de legitimidade de um assentimento geral. Dentre
esses direitos, sdo imprescindiveis aqueles que “resultam da configuragdo autonoma do direito
para uma participagdo, em igualdade de condigdes, na legislacdo politica” (HABERMAS,
2003-a, p. 196) e a participagdo se da por meio dos processos comunicativos considerados na

elaboracdo das leis. A esséncia do Estado de Direito €, portanto:

A organizacao do Estado de direito deve servir, em Ultima instancia, a auto-
organizacdo politica autbnoma de uma comunidade, a qual se constituiu,
com o auxilio de um sistema de direitos, como uma associacdo de membros

'7 Nesse sentido, a sintese de BENVINDO: “A razdo comunicativa defendida por HABERMAS apresenta-se a
partir de uma constante tensdo entre os planos de validagdo do discurso e sua compreensdo em concreto. E ela
que articula o agir orientado ao entendimento; € ela que torna possivel serem justificdveis as pretensdes de
validade em sua inser¢do contextual. Por isso, a razdo comunicativa €, por exceléncia, voltada para a a¢ao e, no,
para o simples esclarecimento da tradi¢do lingiiisticamente mediada.” (BENVINDO, 2005, p. 181)

A compreensdo da sociedade com base na filosofia da linguagem tem aplicag@o para o presente estudo que, sem
a pretensdo da novidade, tem a intenc¢do de questionar os pressupostos de um instrumento de politica econémica,
apenas contribuindo para um debate sobre o tema da perspectiva do Direito.
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livres e iguais do direito. As instituicbes do Estado de direito devem garantir
um exercicio efetivo da autonomia politica dos cidadaos socialmente
autbnomos para que o poder comunicativo de uma vontade formada
racionalmente possa surgir, encontrar expressao em programas legais e
desenvolver sua forca de integracdo social — através da estabilizacdo de
expectativas e da realizacdo de fins coletivos (HABERMAS, 1997, a, p. 220)

E bem verdade que a qualidade racional da legislagdo politica depende do nivel de
participacdo e escolaridade, do grau de informacdo e de nitidez de articulacdo polémicas
(HABERMAS, 2003-a, p. 220), o que ¢ deveras reduzido em vérias realidades sdcio-culturais
no mundo, principalmente em paises mais pobres. Essa debilidade, entretanto, ndo diminui a
importancia das esferas publicas politicas existentes.

Considerando o estado constitucional como ordem legitima, que possibilita a
existéncia de uma legislacdo também legitima (com processos legitimos de criacdo do direito)
e tomando a legitimidade em um sentido ndo empirista'®, HABERMAS supde a possibilidade
de um acordo mutuo ndo violento com relacdo as questdes politicas que surgem no decorrer
da existéncia do Estado de direito criado também a partir de uma confluéncia de vontades.

De acordo com a teoria do discurso, o sucesso da politica deliberativa depende da
institucionalizacdo dos procedimentos e condi¢des de comunicacdo correspondentes, bem
como da correlagdo dos processos deliberativos institucionalizados com a opinido publica
informalmente desenvolvida (HABERMAS, 1999, p. 208).

Ha que se observar, portanto, a necessidade do que HABERMAS chama de
institucionalizacdo juridica, que confere aos discursos politicos as qualidades formais do

direito. Acrescenta, ainda, o Autor:

€ qualidade especifica do direito poder coagir de maneira legitima. Gracas a
essa peculiaridade e pelas vias de sua institucionalizac&o juridica, é que se
podem introduzir coer¢des decisérias nos processos de aconselhamento
democratico (as quais se demonstram necessarias a partir da perspectiva
do observador), sem que com isso se imponham danos a for¢a legitimadora
gue, segundo a perspectiva de seus participantes, inere aos discursos.”
(Habermas, 2004, p. 327)

'8 Em Direito ¢ Democracia, Habermas expde o pensamento empirista de legitimidade, que, em breves linhas,
corresponde a estabilidade de uma crenca geral na legitimidade do governo. Dentre as criticas de Habermas,
chama ateng¢do a de que, por esse conceito, seriam legitimos também os governos totalitarios.
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Fundado nos aconselhamentos juridicamente institucionalizados, o processo
democratico possibilita a formacao de opinido de forma mais espontanea entre os cidadaos e,
por fim, combina os resultados desses aconselhamentos com procedimentos decisorios
juridicamente obrigatorios. A decisdo sera, entdo, correta na medida em que haja fiel
observancia dos procedimentos juridicamente institucionalizados e dai ter-se-4 a justiga
procedimental. Esse procedimento, para produzir normas legitimas e ndo apenas com
aparéncia de legitima, deve possibilitar a discussdo de questdes éticas e, principalmente
morais, voltadas para a realizagdo do que ¢ bom para todos na sociedade.

Esse o caminho para a formulagdo de normas legitimas. Esse debate publico, realizado
com a observancia dos procedimentos juridicamente estatuidos, é, geralmente, relacionado a
criagio de normas pelo Legislativo. E bem de ver, entretanto, que a classica separagio de
poderes foi mitigada pelo desenvolvimento de 6rgaos reguladores, situados dentro do Poder
Executivo, ocasionando uma profunda mutagcdo na atividade administrativa do Estado: a
realizacdo administrativa passou a elaborar o contetdo teleoldgico do direito vigente, ao
conferir forma de lei a politicas e dirigir a realizagdo administrativa de fins coletivos
(HABERMAS, 1997a, p. 232).

O modelo de Estado regulador que, em tese, resolveria apenas questdes pragmaticas
com base no conhecimento técnico, acabou responsavel, em sua atuagdo, pela solugdo de
problemas que exigem “o escalonamento dos bens coletivos, a escolha entre fins concorrentes
e a avaliagdo normativa de casos particulares” (HABERMAS, 2003 p. 184). As decisdes
desses problemas, entretanto, estdo, constantemente guiadas apenas pelo ponto de vista da
eficiéncia apesar de todo o contexto valorativo em que estdo inseridas.

A busca dos fins coletivos pela Administragao reguladora, em atengdo a esséncia do
Estado democratico de Direito, deve estar subordinada a fungdo prépria do direito a fim de

possibilitar a interpretagdo da politica como uma forma de realizagdo de direitos. Dessa
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maneira, a nova forma de criacdo de programas estatais também estd sujeita ao teste da

legitimagdo por meio da discussdo nos espagos publicos e da sua avaliagdo em termos de

direitos.

2.2. PoLiTica EconOMICA

As relagdes sociais e econdmicas desenvolvem-se em um dado ambiente institucional,

criado e regulado por um conjunto de normas, dai a imbricagdo do Direito e da Economia,

como explica CASTRO:

Os mercados, em que atuam as empresas comerciais e outros agentes
econdmicos, ndo existem no vazio institucional. Ao contréario, resultam de
uma densa e complexa teia de regras e estruturas normativas, publica e
politicamente instituidas e em um processo de mudanca continua.
(CASTRO, 2006, p. 42)

Diante dessa constatacdo, o Autor apresenta seu conceito de Economia:

rede de contratos voluntarios intercruzados, com temporalidades de
cumprimento diferenciadas, e com componentes fortes de fidlcia politica e
de fidlcia econdmica, relacionando juridicamente individuos, grupos sociais
e o Estado mediante o concurso dos processos eleitoral, legislativo,
administrativo e judicial. (CASTRO, 2008)

Em outras palavras, as relagdes econdomicas sao compreendidas como relagdes

contratuais. Nessas relagdes, o homem estd envolvido nao apenas na condi¢ao de agente

econdmico, mas sujeito de Direito. A incidéncia de normas juridicas atrai para essa relagdo os

processos eleitoral, legislativo, administrativo e judicial, na medida em que a elaboragdo e a

aplicacao das normas depende de cada um desses processos.

Os instrumentos juridicos (Constituigdes e leis em sentido amplo) sdo utilizados tanto

para criar o ambiente institucional em que se desenvolvem as relagdes econdmicas, como para

interferir nessas relagdes.
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Segundo CASTRO (2005), a atividade interventiva levada a cabo pelo Estado' se
pode dar: (1) por meio de intervengdo direta, que consiste (1.1) nas atividades referentes aos
servigos publicos, empresas publicas ou atividades estruturadas com os contratos
administrativos; ou (1.ii) nas regulagdes das atividades privadas: licenciamentos, vedagdes e
inclusdo de cldusulas de interesse publico em contratos privados. Todas essas formas de
intervengdo sdo tidas por coercitivas, “ja que, em tese, pressupdem a possibilidade, em
determinadas condigdes, de apelo ao poder de comando do Estado para a aplicacdo de sangdes
coercitivas” (CASTRO, 2006). Ou, ainda, (2) de forma indireta, por meio do controle de
fluxos monetarios, utilizando-se de mecanismos coercitivos (como ¢ o caso do sistema
tributario) ou fiduciario (operagdes do mercado aberto e financeiro internacional).

Assim, a politica econdmica pode ser resumida no seguinte quadro:

Quadro 1: instrumentos de politica econdmica

Intervengdo Direta — Coercitiva Intervenc¢ao Indireta
e Utilidades e servigos publicos e Coercitiva Fiduciaria
empresas do setor publico . Sistema . Mercado aberto
e Regulamentagdes da atividade | tributario . Mercado
privada: licenciamentos, vedacdes, financeiro  internacional
clausulas de interesse  publico (cambio)
incluidas em contratos

Fonte: CASTRO, 2005

Nao ha falar nas normas emanadas do Estado como as unicas fontes de configuragao
do ambiente institucional. em que se desenvolvem as atividades econdmicas. MONCADA
(2003) aponta que, nesses tempos, hd uma tendéncia para o aparecimento de normas juridicas
de origem n3o estatal, que correspondem a desregulamentagio ou desintervencio®.

CANOTILHO traz a lume a crise do centralismo do Estado e da lei como fonte e
instrumento reguladores da sociedade e também da economia e reconhece a existéncia dessas

formas de auto-regulacdo, que apresentam limites ao ideal iluminista de que leis gerais e

19 A classificacdo das formas de intervencdo na economia é estudada por varios autores de Direito Economico,
como por exemplo, MONCADA (2003), NUSDEO (2005) AGUILLAR (2006), dentre outros. A adogdo dessa
classificac¢@o ¢ a mais adequada para o desenvolvimento da analise juridica do II Acordo da Basiléia.

2% Isso porque existem organismos privados que criam normas de disciplina a atividade econdmica, tais como a
Organizagdo Internacional para Padronizagdo (International Organization for Standardization)- ISSO, que é
uma organizagdo nao-governamental e cria padrdes internacionais aplicaveis ao comércio (Www.iso.org).
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abstratas, editadas pelo Estado, poderiam regular todos os aspectos da vida social. Ao final,
entretanto, lembra que “as alternativas "extrajuridicas" ou "extralegais" nao substituem, por
enquanto, a fun¢do formal e material das regulagdes normativas dos poderes publicos
legitimos” (CANOTILHO, 1993, p. 17).

O foco, para o presente estudo, sdo os instrumentos de intervengdo no mercado
bancario formulados pelos 6rgdos reguladores que ndo o Parlamento. Isso porque o modelo
tradicional da atividade politica do Estado, positivada nas constitui¢cdes e fundada no principio
da separacdo dos poderes sofreu profundas modificacdes. No que tange a elaboracdo das
normas, no século XXI, ressumbra evidente a intensa atua¢do do Poder Executivo. Nesse

sentido, a sintese de MOTTA:

H4 um ingrediente de essencial importancia na analise do Estado
contemporaneo: o protagonismo do Executivo na produg¢do de normas,
sobretudo na edicdo da lei. Com efeito, ndo é mais possivel afirmar que o
processo legislativo é conduzido com independéncia e exclusividade pelo
Legislativo. O Executivo, antes subordinado as diretrizes emanadas do
Legislativo, atualmente comanda os processos juridico-formais de decisao,
interferindo decisivamente nas competéncias tradicionalmente asseguradas
ao Legislativo, por diversas maneiras: a) determinando os rumos pelos
quais serdo conduzidas as politicas interna e externa do Estado (inclusive,
neste Ultimo caso, participando de rodadas de negociacdo que,
posteriormente, resultardo em atos normativos comunitarios ou
internacionais); b) utilizando-se de mecanismos constitucionais que lhe
atribuam competéncia para edigdo de atos normativos primarios, como
medidas provisdrias; c) participando ativamente da elaboracéo de projetos
de lei, por intermédio das estruturas administrativas com maior capacidade
técnica para a diversidade de matérias tratadas; d) comandando o processo
or¢camentdrio, sobretudo por meio da iniciativa das leis orcamentaria e
controle da sua execucado; e) formando grandes blocos partidarios (ou
mesmo extrapartidarios) e assegurando-lhes, efetivamente, o controle de
todas as deliberagdes legislativas. (MOTTA, 2007, p. 48)

Hé doutrinadores que consideram ndo existir uma delegacdo de poderes por parte do
legislativo, mas a adocao legitima de uma politica legislativa que permite ao 6rgao do
Executivo preencher o conteudo de uma norma juridica legitimamente elaborada. O
administrador tera grande poder de integracdo do contetido da vontade do legislador, ja que o
objetivo das leis assim formuladas ¢ exatamente introduzir uma vagueza que permita o trato
de fendmenos sociais muito fugazes para se prestarem ao aprisionamento em uma regra

precisa. Nessa moldura ¢ que se insere o conceito de deslegalizagdo, instituto justamente
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vinculado a atribui¢ao de poderes normativos a 6rgaos ou entidades da administracao publica,
como observa Aragao:

“Nado ha qualquer inconstitucionalidade na deslegalizacdo, que nao
consiste propriamente em uma transferéncia de poderes legislativos, mas
apenas na adocao, pelo proprio legislador, de uma politica legislativa pela
qual transfere a uma outra sede normativa a regulacdo de determinada
matéria. (ARAGAO, 2003)

Noutra vertente, a tradicional doutrina do Direito Administrativo brasileiro, em que o
modelo de regulagdo por meio de o6rgdos especializados e técnicos foi importado, questiona a
constitucionalidade da competéncia normativa conferida ao Executivo®'.

Ocorre que o exercicio de atividade normativa por parte do Poder Executivo
transformou-se em um dado de realidade na maioria dos paises capitalistas ocidentais. O
questionamento que se apresenta ¢ quanto ao carater técnico e cientifico dessas decisdes, com
especial atencdo ao objeto do presente estudo, que sdo as normas de intervengdo no mercado
bancario, calcadas em um discurso dito neutro da Ciéncia Economica. Como ja apontado com
base no pensamento de HABERMAS anteriormente, uma vez que a Administracdo passa a

definir os objetivos coletivos, ela deve abrir a formacao de seus programas ao amplo debate.

2.3. A ANALISE JURIDICA DO PROCESSO DE ELABORAGAO DOS INSTRUMENTOS DE POLITICA
ECONOMICA — PROCEDIMENTO E CONTEUDO .

PROSSER (1999) apresenta sua concepgao sobre os instrumentos de intervencdo na
economia apds analisar, de maneira critica, as principais teorias sobre regulacao na Inglaterra:

a primeira, que considera a regulacdo como um contrato bilateral entre regulador e regulado; a

*l'A guisa de exemplo, Celso Antonio Bandeira de Melo (MELO, 2004, p. 322) cita trechos de Pontes de
Miranda, que afirma serem inconstitucionais os regulamentos que criam direitos ou obrigagdes novas estranhos a
lei. Em seu entendimento, o regulamento produzido pelos 6rgdos da Administracdo devem se pautar apenas na
lei, emitindo apenas normas técnicas. Por fim, atesta o mestre: “Se a lei fosse dado dispor que o Executivo
disciplinaria, por regulamento, tal ou qual liberdade, o ditame assecuratorio de que “ninguém sera obrigado a
fazer ou deixar de fazer alguma coisa sendo em virtude de lei” perderia o carater de garantia constitucional, pois
o administrado seria obrigado a fazer ou deixar de fazer alguma coisa ora em virtude de regulamento, ora de lei,
ao libito do Legislativo, isto ¢, conforme o Legislador ordinario entendesse decidir. E obvio, entretanto, que em
tal caso, este ultimo estaria se sobrepondo ao constituinte e subvertendo a hierarquia entre Constitui¢do e lei,
evento juridicamente inadmissivel em regime de Constitui¢ao rigida.”



31

““stakeholder theory”, que leva em consideragdo os interesses envolvidos na atividade de
regulacdo; e a teoria da captura, segundo a qual o 6rgao regulador ndo é capaz de atuar
segundo o chamado interesse publico, pois acaba sendo capturado pelos agentes de mercado,
entes regulados.

Ap6s verificar que essas teorias mostraram-se reducionistas, PROSSER propoe (1999)
que a regulacio” seja tratada como uma parte da atividade governamental, o que levaria toda
a sua atividade a ser analisada a luz da teoria politica e constitucional. O autor aponta duas
principais vantagens nesse tipo de abordagem: 1) na definicdo dos direitos substantivos
subjacentes a regulacdo, que podem incluir a eficiéncia econdmica, mas também as questoes
distributivas; e 2) na identificacdo dos interesses que devem ser considerados no
procedimento de concepcao da regulacdo e no fornecimento de critérios para sopesar esses
interesses.

Essa ¢ apenas uma dentre varias abordagens existentes sobre a regulacio”. E adotada
como fundamento para a analise do II Acordo da Basiléia porque considera e defende o
aspecto politico da regulagdo, buscando aproximar-se das teorias politicas constitucionais.
Também porque destaca a importancia dos direitos a serem garantidos na atividade de
interven¢do no mercado, a0 mesmo tempo em que reconhece a importancia da eficiéncia
economica.

Na esteira do quanto ja exposto, a politica econdmica ¢ implementada por

instrumentos juridicos e, por isso, deve estar em consonadncia com os demais direitos e

> A regulacio, para PROSSER, significa “public interventions which affect operation of markets through
command and control, though one should be aware of the fact that command and control may be delegated
through use of ‘self-regulation’” (PROSSER, 1997, p. 4). Esse conceito identifica-se mais com os instrumentos
juridicos de intervencdo direta conceituados por CASTRO, portanto, abrange apenas uma parcela da politica
econdmica. Ainda assim, as discussdes sobre os fundamentos da regulagdo sdo relevantes pois esta representa
uma parte importante papel na modelagem dos interesses econdmicos.

2 PROSSER (1999) compara sua concepgio de regulagio com duas correntes, a que concebe a regulagio como
um contrato bilateral entre regulador e regulado e a “‘stakeholder theory” (que leva em consideracdo os
interesses envolvidos na atividade de regulacdo), cuja utilizagdo ¢ afastada pelo Autor por serem reducionistas.
Existem outras abordagens a regulagdo, como a de LEVINE et all (2006), que diferencia as teorias fundadas no
interesse publico e as que defendem um Estado minimo, dado que o mercado ¢ mais eficiente na regulagao.
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principios positivados no ordenamento juridico. Dessa maneira, de acordo com a abordagem
de PROSSER, toda atividade regulatoria estaria atrelada a principios constitucionais. Nos
paises onde esses principios estdo positivados em um texto, eles deverdo ser observados em
toda a regulagao.

PROSSER (1999) observa que, nos paises de common law, ¢ mais problematica a
aplicacdo dessa abordagem em razdo da inexisténcia de de principios constitucionais
expressos. Dai a necessidade de uma abordagem mais especulativa, em que a regulagdo ¢
vista como parte de um arcabouco de direitos, o que inclui os direitos sociais € econdmicos
(PROSSER, 1999, p. 62). Uma vez fundada em direitos, a regulagdo admite operar com a
busca da eficiéncia economica em um mercado livre, mas permite também a nao-aplicagdo de
politicas fundadas na eficiéncia, quando determinadas pessoas nao ingressam no mercado em
condi¢des de igualdade, pois hd outros valores a serem resguardados, como a protegdo de
hipossuficientes. PROSSER (1997) propde, dessa maneira, um acoplamento das finalidades
econdmicas da regulacdo (regulagdo dos monopodlios e promogdo da competicdo) as
finalidades da regulagdo social, cuja racionalidade ndo ¢ primariamente econOmica, estd
ligada a nocao de servigo publico e formas de regulacao voltadas ao meio-ambiente.

PROSSER (1999) aponta a relevancia da abordagem de Habermas para a defini¢ao

dos direitos que devem servir de base para a atividade de regulacio:

To summarise the relevant aspects of some extemely rich (and
dense) theorizing, he [Habermas] accepts (for reasons of efficiency as well
as of rights) that what is required is a “democratization” of administration
that, going beyond special obligations to provide information, would
supplement parliamentary and judicial controls from within. This would
appear to align him with proceduralism, but he also develops a scheme of
rights which are required to institutionalize democratic processes of
discourse. These include the traditional negative liberties, due process rights
and rights of political participation but also social welfare rights which are
necessary for any effective participation; ‘[b]asic rights to the provision of
living conditions that are socially, technologically, and ecologically
safeguarded, insofar as the current circumstances make this necessary if
citizens are to have equal opportunities to utilize the civil rights’. This
concept of rights as presupposed by participations can operate in two ways:
on a micro-level as presupposed by democratic and participative procedures
adopted by government and regulators, but more importantly on a macro-
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level of the rights presupposed by participation in the broader society in
which regulation takes place. (PROSSER, 1999, p. 214/215)

E temerario defender que tio-somente o procedimento seria capaz de legitimar
democraticamente os atos de regulacdo, tornando indcuo o controle judicial e a atuagdo
parlamentar, ainda que definidos direitos capazes de garantir a efetiva participagdo. O
procedimento, entretanto, ¢ importante na defini¢do da politica econdmica de maneira mais
democratica. Talvez ndo seja o caso de suplantar os métodos tradicionais de defini¢do de
direitos positivados, mas de somar-se a eles.

Nao se vislumbra o procedimentalismo como a unica forma de garantia do efetivo
debate publico sobre as normas juridicas, mas as proposi¢des de HABERMAS trazem
relevantes contribuicdes para a andlise juridica da formag¢do das normas de politica
econdmica, campo em que freqlientemente as normas sdo elaboradas sob o manto da
neutralidade da ciéncia.

O Estado de Direito s6 se concretiza na medida em que se concretizam direitos
fundamentais que atendam a exigéncia de legitimidade de um assentimento geral. Dentre
esses direitos, sdo imprescindiveis aqueles que “resultam da configuragdo autonoma do direito
para uma participacdo, em igualdade de condig¢des, na legislagdo politica” (HABERMAS,
2003-a, p. 196) e a participagdo se da por meio dos processos comunicativos considerados na
elaboragdo das leis. E bem verdade que a qualidade racional da legislagdo politica depende do
nivel de participagdo e escolaridade, do grau de informacdo e de nitidez de articulagdo
polémicas (HABERMAS, 2003-a, p. 220), o que ¢ deveras reduzido em vérias realidades
socio-culturais no mundo, principalmente em paises mais pobres. Essa debilidade, entretanto,
ndo diminui a importancia das esferas publicas politicas existentes.

Considerando o Estado constitucional como ordem legitima, que possibilita a

existéncia de uma legislacdo também legitima (com processos legitimos de criacdo do direito)
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e tomando a legitimidade em um sentido ndo empirista’*, HABERMAS supde a possibilidade
de um acordo mutuo ndo violento com relagdo as questdes politicas que surgem no decorrer
da existéncia do Estado de Direito criado também a partir de uma confluéncia de vontades.

De acordo com a teoria do discurso, o sucesso da politica deliberativa depende da
institucionalizagdo dos procedimentos e condigdes de comunicacdo correspondentes, bem
como da correlagdo dos processos deliberativos institucionalizados com a opinido publica
informalmente desenvolvida (HABERMAS, 1999, p. 208).

HABERMAS aponta que os cidaddos tomam como ponto de partida para se chegar ao
acordo mutuo a Constitui¢do, “que instaura uma rede de processos legitimadores” para atingi-
lo e a suposi¢do de racionalidade, que se vincula, ela mesma, a esses processos € instituigdes.
Quando ndo ¢ possivel a exposi¢do de argumentos, para que haja a possibilidade de
convencimento das pessoas, o estado democratico de direito perde sua legitimagao.

Fundado nos aconselhamentos juridicamente institucionalizados, o processo
democratico possibilita a formacao de opinido de forma mais espontanea entre os cidadaos e,
por fim, combina os resultados desses aconselhamentos com procedimentos decisorios
juridicamente obrigatdrios. A decisdo correta antes mencionada depende da fiel observancia
dos procedimentos juridicamente institucionalizados e dai ter-se-a a justica procedimental.
Esse procedimento, para produzir normas legitimas e ndo apenas com aparéncia de legitima,
deve possibilitar a discussdo de questdes éticas e, principalmente morais, voltadas para a
realizacdo do que ¢ bom para todos na sociedade.

Assim, “os procedimentos do direito devem cuidar de que ocorra a instituicio
vinculativa de processos de aconselhamento discursivos e de processos decisorios justos e

honestos” (HABERMAS, 2004, p. 341). Sendo que procedimentos justos ¢ honestos para

* HABERMAS (2003) expde o pensamento empirista de legitimidade, que, em breves linhas, corresponde a
estabilidade de uma crenga geral na legitimidade do governo. Dentre as criticas de Habermas, chama atengdo a
de que, por esse conceito, seriam legitimos também os governos totalitarios.



35

firmar acertos sdo os procedimentos discursivamente fundados e cabe a eles o encargo da

legitimagdo. Sobre essa praxis acrescenta o Autor:

A institucionalizacéo (de uma rede) de discursos (e negocia¢cdes) tem de se
orientar em primeira linha de acordo com o objetivo de cumprir da maneira
mais ampla possivel os pressupostos pragmaticos comuns de argumentos
em geral (acesso universal, participacdo sobre igualdade de direitos e
igualdade de chances para todas as contribuicbes, orientacdo dos
participantes em direcdo ao entendimento matuo e incoercao estrutural). A
instituicdo dos discursos, portanto, deve assegurar tanto quanto
possivel, sob as restricbes temporais, sociais e objetivas dos respectivos
processos decisérios, o livre transito de sugestdes, temas e
contribuic@es, informacdes e razbes, de maneira que possa entrar em
acdo a forca racionalmente motivadora do melhor argumento (da
contribuicdo convincente do tema relevante). (HABERMAS, 2004, p. 341)
(destaque daqui)

E nesse sentido que cada vez mais se tem desenvolvido procedimentos de formagio
de politicas publicas — que conferem um norte a intervengao estatal na economia — com a
participagdo dos destinatarios das normas, como observa ARNAUD (1999). Esse processo €,
ainda, incipiente. E extremamente dificil definir quais sdo as formas de abertura da elaboragao
das politicas a sociedade civil que possibilitam uma efetiva participagio™. MONCADA
(2003) define essa forma de regulacdo como “concertacdo econdmica”, cujo principal

fundamento € prever formas de consenso e de dissuasao, que consiste em

um processo, institucionalizado ou ndo, de definicdo (e/ou execucgdo) de
orientacdbes de medidas de politica econdmica e social mediante a
negociacdo entre o Estado (nos diversos niveis) e os representantes dos
interesses afetados pelas medidas de regulacdo (MONCADA, 2003, p. 203)

A teoria da acdo comunicativa ¢ muito mais densa do que podem sugerir as breves
linhas acima escritas, parte de pressupostos intensamente discutidos no dmbito da filosofia
ree 26 . e v ~ . . .y . .
politica™, mas o dado objetivo ¢ que ndo existe teoria definitiva nem absoluta, ainda mais no

campo dindmico das ciéncias sociais. Assim, das teorias existentes, deve-se apreender as

** Existem alguns exemplos brasileiros: a Diretoria da Agéncia Nacional de Energia Elétrica, que define os
rumos da politica energética, é obrigatoriamente publica e transmitida via Internet; as metas e instrumentos
necessarios a implementacdo dos direitos da pessoa idosa sdo discutidos em conselhos municipais e estaduais,
compostos pela sociedade civil, cujos representantes, posteriormente, sdo ouvidos pelo governo federal; a lei de
concessdes de servigos publicos (lei 8987/95) prevé a fiscalizagdo das concessdes € permissdes pelos usuarios
(AGUILLAR, 1999). A Politica Nacional do Idoso, por sua vez, foi concebida com a participacdo dos Conselhos
do Idoso de todos os estados da federagdo (MENDONCA, 2005)

% Para criticas e discussdes sobre o tema, ver McCARTHY, Thomas. The critical Theory of Jiirgen Habermas.
Cambridge, Massachusetts and London: The MIT Press, 1985.
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ligdes uteis aos propositos da andlise juridica aqui proposta. Quanto a legitimidade das
normas juridicas, as licdes de Habermas tém relevante contribui¢do, pois apresentam um
procedimentalismo que vai além do conceito restrito do rule of law?’ ao expor a necessidade
da efetiva participacdo da sociedade — essa a esséncia que deve ser absorvida na analise
juridica da politica economica.

E necessario observar, por fim, que, ao expor sua abordagem, PROSSER (1999) toma
como exemplo principalmente os servigos de telecomunicagdes e define como outros direitos
a serem observados na atividade de regulagdo a universalizacao desses servigos, considerados
utilidades publicas de infra-estrutura. H4, ai, um reducionismo muito comum na doutrina
sobre regulagdo, que ¢ considerar o cidaddo-regulado como mero consumidor de servigos
publicos. Nao obstante, se ampliada a concep¢ao dos direitos a serem protegidos e cotejados
com a eficiéncia econdmica na atividade interventiva, a matriz de seu raciocinio pode ser
muito util, na medida em que acopla aos objetivos meramente econdmicos da atividade
burocratica interventiva os demais direitos e principios positivados no ordenamento juridico.

Para CASTRO (2005), o nucleo dos direitos econdmicos, sociais e culturais que
merece protecdo do ordenamento juridico e consideracdo na aplicagdo da politica economica
exsurge de praticas sociais ndo institucionalizadas, que formam o substrato social da
economia. CASTRO (2005) explica que, nas relagdes sociais, os individuos, por suas nogoes
de honra, dignidade, respeito, familia, etc, conferem uma especial consideragdo a bens ou

pessoas, o que ndo ¢ facilmente traduzido em termos monetarios. Assim, prossegue o Autor:

as préticas sociais sobre as quais incide a consideragdo especial sdo
submetidas a um regime juridico de insercéo diferenciada no sistema de
contratos e passam a constituir o substrato social da economia, que ndo é
fixo, nem imutavel, mas reflete as escolhas mais privadas dos individuos.
No &mbito de tal substrato, constroem-se as redes de lealdade — a pessoas,
lugares, memdrias e objetos com valor simbdlico, afetivo ou cultural, além

2" ROSENFELD, ao analisar o Estado de Direito nas democracias constitucionais alem, francesa e americana
apresenta os requisitos minimos da rule of law, quais sejam: (i) o Estado somente podera impor normas aos
cidaddos desde que publicamente promulgadas; (ii) a fungdo legislativa deve estar separada da adjudicagdo; e
(iii) ninguém estara acima da lei. Complementa, ainda, que essas caracteristicas tém o conddo de limitar os
poderes do governo, garantir aderéncia ao rule of law e a protegao dos direitos fundamentais.
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de estratégias e processos de formacao de conhecimentos e crengas — que
existem como suporte necessario as redes de contratos constitutivos da
economia. (CASTRO, 2005, p. 12)

Desenvolve-se uma negagdo subjetiva da orientacdo para a troca desses bens, em
decorréncia dos processos sociais de cooperacdo, de interacdo lingiiistica (criadas na familia,
amizade, vida comunitdria, associagdes profissionais, etc), geralmente ndo-
institucionalizados. A identificacdo desses bens ndo ¢ fixa e depende dos processos de
interagdo e cabe ao jurista, em cada caso concreto, analisar a presenca desse elemento.

Para além do procedimentalismo, que também ¢ importante, deve-se atentar para a
garantia dos direitos de cada cidaddo envolvido em uma relacdo econdmica. Esse cidadao
deve ter o direito de participar da elabora¢do das politicas que o afetam diretamente, mas,
principalmente, de ver seus direitos resguardados quando se relaciona economicamente.

Em suma, assim como as demais atividades politicas nos Estados Democraticos de
Direito, a elaboragdo da politica econdmica deve ser formulada em atencdo aos limites
formais e materiais juridicamente definidos.

A mera observancia dos procedimentos, como proposto no Estado liberal, ndo garante,
por si s6, a producao de normas legitimas. Na medida em que o procedimento abarca a efetiva
participacdo da sociedade, ela tem maior chance de promover uma politica legitima.

A abertura da elaboragdo das politicas ao efetivo debate, entretanto, ndo pode estar
restrita a atividade legiferante do Parlamento. Principalmente no campo econdémico, muitas
normas sdo elaboradas pelo Poder Executivo, pela burocracia estatal, que também devem
observar a abertura de seu processo de tomada de decisdo a toda a sociedade interessada ou,
ainda, ser transferidas ao Parlamento, dependendo de sua abrangéncia e relevancia para
economia e / ou para a concretizacao dos direitos.

A atividade interventiva deve estar voltada ndo apenas a eficiéncia economica, mas

também a observancia de direitos positivados no ordenamento juridico e também daqueles
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oriundos de praticas sociais nao-institucionalizadas. Assim, no debate sobre a politica
econdmica, deve-se sopesar a garantia de determinados direitos.

Nos paises em que existem constituicdes formais, a identificagdo desses direitos €
mais facil. Nos paises de common law, a identificagdo desses direitos pode partir, uma vez
mais, do debate publico e/ou da observancia das normas de Direito Internacional que ensejam
mudangas nos ordenamentos juridicos®. Frise-se que a discussdo na esfera publica depende
da efetiva participacdo e, para que essa participagdo efetivamente exista, € necessario garantir
ndo apenas as liberdades individuais frente ao Estado, mas também garantias materiais aos
cidaddos, que decorrem da concretizacao dos direitos sociais.

Os procedimentos que garantem a efetiva participacdo dos cidaddos devem também
ser adotados nos paises que tém um rol de direitos a serem concretizados na elaboragdo da

politica econdmica.

* PROSSER (1999) inclui as obrigagdes internacionais de que o Estado é parte como fonte de identificagdo dos
direitos que fazem parte dos fundamentos da regulagdo e que devem servir de base para a regulagao.
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3. O HISTORICO DO SISTEMA FINANCEIRO E A ANALISE JURIDICA DA
POLITICA ECONOMICA

O presente capitulo pretende apresentar algumas premissas para a analise juridica da
interven¢do no sistema financeiro, em especial, o sistema bancario, a fim de delinear o
contexto que deu origem a atual conformagdo desse mercado em ambito mundial, ja& as
caracteristicas inerentes a esse momento historico deram ensejo a formulagao do II Acordo da
Basiléia.

Ao longo dos séculos XIX, XX e XI, a integracdo entre os mercados financeiros foi
crescente. A comegar pelo padrdo ouro até a atual configuracdo, caracterizada por intensa
integragdo entre os mercados.

O processo de integragdo dos mercados ndo deve ser compreendido com um caminho
natural percorrido pelas economias globais. E, isso sim, resultado da implementagio de
escolhas politicas feitas em cada pais e também no plano internacional e aplicadas em cada
uma das nagoes.

A integragdo dos mercados financeiros, muito discutida principalmente com relagao
aos seus efeitos em todas as economias do globo, ndo ¢ uma novidade do final do século XX,
j& era uma realidade no final do século XIX. O relato do histérico dos regimes monetarios
internacionais mostra o caminho percorrido até que se chegasse a atual dindmica financeira,

em que foi formulado o II Acordo da Basiléia, objeto do presente estudo.
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3.1. PADRAO OURO

Preambularmente, faz-se necessario o registro de que a integragdo entre os mercados
financeiros dos paises capitalistas da Europa e da América teve inicio ainda no século XIX,
no periodo em que vigorou o regime monetario do padrao ouro.

Nesse periodo, ja existia intensa integracdo do sistema monetario, na medida em que
os grandes grupos bancarios ja atuavam nao apenas em seu pais € em negocios com o Estado
onde tinham sede (POLANYT, 2000).

Havia ja o nitido interesse nas transagdes com outros Estados, industrias de outras
localidades, em especial, na concessdo de créditos a sociedades estrangeiras publicas e
privadas. O fluxo de bens, capitais e mao-de-obra era intenso € comparavel ao atual estadio de
integracio de mercados® (BORDO, 2003). Sobre o processo de integragdo entre os mercados

de bens, servicos e financeiro, explica GERMER:

Nos paises europeus ocidentais, a producdo capitalista e o sistema
bancéario desenvolveram-se paralelamente, dando origem, gradualmente, a
constituicdo dos sistemas de crédito nacionais, que permitiram o
desenvolvimento de instrumentos de circulacdo e pagamento expressos em
dinheiro (ouro), mas baseados no crédito — o dinheiro de crédito. A
intensificagdo do intercambio comercial internacional, a partir desta base,
conduziu, progressivamente, ao estabelecimento de vinculos crediticios de
regularidade e funcionalidade crescentes entre paises. A partir do momento
em que o dinheiro (=ouro) se tornou dinheiro mundial, a intensificagdo dos
vinculos comerciais internacionais deu origem a um processo progressivo
de constituicdo do sistema de crédito na esfera internacional e dos
correspondentes meios de circulagdo e pagamento na forma de titulos de
crédito de curso internacional, culminando com a emergéncia de formas de
dinheiro de crédito mundial. (GERMER, 2000, p. 160)

Destarte, as relagdes comerciais celebradas entre dois paises acarretavam também a
cooperacgao monetaria, na medida em que uma obriga¢ao contraida em um lugar era adimplida
em outro, por meio de uma rede bancaria interligada. Dai uma das formas de fluxo de capitais,

que também ocorria por meio de investimentos em titulos e moedas emitidas em paises de

¥ Existe dissenso na doutrina sobre a existéncia de um sistema financeiro internacional antes dos anos 60.
GILPIN (2005) entende que apenas a partir da redugdo e remogdo dos controles estatais ¢ que se formou o
sistema financeiro. Essa posi¢do, entretanto, ndo parece adequada, pois, mesmo existindo controles, os fluxos
monetarios existiram desde a época do padrdo ouro, até porque esses fluxos sdo inerentes ao funcionamento do
comeércio, ja internacionalmente intenso muitos séculos antes.
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economias mais fortes ou de economias que possibilitassem alguma forma de arbitragem e,
portanto, de lucros.

Como todos os regimes monetarios internacionais, o padrdo ouro nao contava apenas
com pilares econdmicos para a sua sustentagdo. Para POLANYI (2000), a civiliza¢ao
ocidental do século XIX estava fundada em quatro pilares: o sistema de equilibrio entre as
grandes poténcias, liderado pela hegemonia inglesa®’; o padrio ouro internacional; o mercado
auto-regulado; e o Estado liberal, sendo que o padrio-ouro mostrou-se crucial’’ para o
funcionamento do regime.

Com relagdo ao arcabougo legal do padrao ouro, LOWENFELD (2003) ressalta que
nao houve norma de direito internacional que fizesse com que os paises adotassem esse
padrdo. Foi uma decisdo tomada em cadeia por varios paises sem a interferéncia direta do
Direito Internacional. Os instrumentos juridicos tiveram importancia, entretanto, no ambito
interno. DAM (1983) aponta a relevancia das legislagdes domésticas para a consolidacdo do
padrdo ouro. Na Inglaterra, o fundamento legal do padrao ouro foram o Peel’s Act, de 1819,
sua emenda de 1821 e o Bank Charter Act de 1944. No caso norte-americano, o pais aderiu ao
regime em 1879, mas continuou em circulagdo a prata. Apenas com o Gold Standard Act de
1900 o ouro foi declarado oficialmente como unidade padrao (DAM, 1983).

Ja é possivel identificar, desde esse tempo, uma intensa cooperagao internacional entre

0s paises centrais para a manutencdo do regime monetario. Era uma cooperagdo informal,

3% Muitos paises faziam reservas nio apenas em ouro, mas também em moedas e titulos publicos estrangeiros,
principalmente, ingleses, em razdo da hegemonia desse pais na manuten¢ao do padrdo ouro (EICHENGREEN,
1996).

3 POLANYI (2000) entende que a fonte e a matriz desse sistema estavam na tentativa de se manter um mercado
auto-regulado e que dai decorriam os demais pilares. Tentativa porque, para esse autor, a idéia de um mercado
auto-regulado é uma utopia, dado que sua existéncia de forma duradoura ¢ incompativel com a substancia
humana ¢ natural da sociedade. Por esse motivo, a sociedade criou mecanismos para proteger-se, mas tais
medidas eram obstaculos ao mercado auto-regulador, que desorganizavam a vida social ¢ expunham a sociedade
a novos riscos. Diante desse dilema, o sistema de mercado desenvolveu-se e rompeu com a organizagdo social
em que estava fundado, dando origem a uma das maiores crises da historia.
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feita de forma direta entre paises e instituigdes financeiras, dado que ndo havia um organismo
internacional central responsavel pela coordenagio e os ajustes necessarios ao sistema’”.

Essa cooperagdo ¢ vista por POLANYI (2000) como elemento fulcral & manutencao
do regime. A haute finance® revela a natureza do sistema bancario internacional, qual seja, a
de uma instituigdo Sui generis, peculiar a ultima terga parte do século XIX e a primeira terga
parte do século XX, que foi o principal elo entre as organizagdes politicas e economicas do
mundo nesse periodo, consistente em um concerto informal (e, portanto, sem elaboracio
juridica relevante) entre os principais banqueiros e bancos centrais para a manutencao do
padrdo ouro.

A integracdo entre os paises por meio desse concerto informal s6 foi possivel em
decorréncia do amadurecimento dos mercados financeiros internos, em torno da figura dos
bancos centrais. GERMER (1999) explica que primeiro surgiram os sistemas bancarios
nacionais®, que foram posteriormente integrados na figura central de um banco central
inicialmente de carater privado, como 6Orgdo de coordenacdo e regulacdo, nos paises

capitalistas desenvolvidos; posteriormente, surgiu o padrdo ouro™. Os bancos centrais foram

32 A integragdo entre os Estados e os principais agentes econdmicos financeiros, de maneira informal, funcionou
também como um mecanismo de freios aos gastos estatais, e, por conseguinte, da realizagdo de reformas de
cunho social (CASTRO, 2006).

3 POLANYI (2000) ¢ radical ao afirmar que os banqueiros organizaram todas essas guerras menores ¢ eram
também responsaveis pela manutengdo da paz. Nesse ponto, transparece uma visdo reducionista da historia, em
que apenas os interesses econdmicos de um unico grupo, o financeiro, seria o0 motor desses acontecimentos. Ha,
¢ claro, uma grande influéncia no desenrolar da Historia, mas ndo se pode deixar de lado a importancia dos
demais grupos econémicos, da propria politica, da cultura.

* GERMER explica que os conceitos atuais sobre sistema monetario internacional, em sua maioria, tomam por
base a corrente de Hume, que ndo considera o fendmeno crediticio. Marx, por sua vez, diferencia o dinheiro
(ouro) do dinheiro crédito, uma vez que a circulagdo no sistema capitalista se da pelo crédito em nome do
dinheiro (ouro).

%> Nas palavras de GERMER: “A atengdo concentra-se, portanto, inicialmente no desenvolvimento dos sistemas
bancarios nacionais até a sua integracdo através da criagdo do banco central. Esta hipdtese implica dois
pressupostos: o primeiro ¢ que, tal como nos sistemas nacionais, no ambito internacional a formag¢ao de um
sistema monetario integrado requer que a funcio de dinheiro seja unificada em uma s6 mercadoria monetaria (o
ouro), que se converte em equivalente geral e medida de valor comum a todo o sistema; o segundo, que o
desenvolvimento de um sistema bancario integrado, ao nivel internacional, implica a gradual substituicdo do
dinheiro (=ouro), na fungdo de meio circulante (mas ndo de medida de valor e base do padrdo de pregos), por
dinheiro de crédito, constituido pelos padrdes monetarios conversiveis dos paises lideres do sistema.

No sistema ouro-cambio os paises comuns utilizam como meio de reserva e de pagamento internacional, ao lado
do ouro, titulos denominados no padrdo monetario dos paises que funcionam como centros de emissdo - ou
centros-ouro. Este sistema requer a existéncia de uma estrutura de tipo bancario, ao nivel internacional, para a
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institui¢des essenciais para a organizagao do sistema financeiro e para a integragdo entre as
finangas publicas e o funcionamento de toda a economia, com as politicas fiscal ¢ monetaria e
a interferéncia na definicdo das taxas de juros do mercado com a emissdo de titulos publicos
(GOODHART, 1991).

Outro importante fator economico desse regime era a sua estabilidade e a confianga
dos agentes do mercado na manutengdo das taxas de cambio estaveis, o que foi possivel nao
pelo fato de ser um sistema dito auto-ajustavel. Houve uma conjun¢do de fatores favoraveis,
tais como a abertura dos mercados, o crescimento do comércio, o isolamento das autoridades
monetarias (que permitiu o compromisso com a conversibilidade em ouro). Esse isolamento,
por sua vez, esta diretamente relacionado ao modelo estatal entdo vigente, que possibilitava
aos governos, simultaneamente, ndo interferir nos fluxos monetarios e definir como prioridade
maxima de suas politicas econdmicas a manutenc¢ao do padrao ouro.

O modelo constitucional dos paises centrais do ocidente capitalista, como ensina
CASTRO (2006), era o da democracia liberal classica, censitaria, em que ndo eram
reconhecidos direitos sociais e coletivos. Em um Estado, de certa forma, blindado contra
pressdes sociais, em que ndao havia um canal institucional continuo e eficiente de
manifestagdo do interesse popular junto ao poder, foi possivel adotar todas as medidas
necessarias ao funcionamento do padrao ouro, ainda que tais medidas fossem no sentido da
retracdo econdmica, com a conseqliente diminui¢ao dos salarios.

Com a transformacdo no cendrio econdmico e politico de cada pais e mundial, o
padrao ouro comegou a enfrentar dificuldades. Essas mudancgas afetam toda a estrutura da
haute finance e langam as bases para a I Guerra Mundial.

As mudangas politicas, que tiveram reflexos diretos no ordenamento juridico, também

colaboraram para a inconstancia nas expectativas de mercado: ampliacdo do sufragio ¢ o

realizagdo das operagdes correspondentes aquelas fungdes, o que justifica a analogia do sistema monetario
internacional com os sistemas bancarios nacionais.” (GERMER, 1999, p. 2)
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aparecimento dos partidos operarios criaram condi¢des para a contestacdo da postura das
autoridades monetarias que tinham a manutengao do padrao ouro como um objetivo central da
politica econdmica.

A essa altura da histdria dos paises europeus, o constitucionalismo e a garantia dos
direitos estavam em mutagdo. O constitucionalismo burgués, fundado nas doutrinas
jusnaturalistas e inaugurado com as Revolugdes burguesas do século XVIII, entrou em
colapso, uma vez que “seus esquemas de Estado juridico puro se evidenciaram inocuos, e de
logicismo exageradamente abstrato, em face de realidades sociais imprevistas ¢ amargas, que
rompiam os contornos de seu lineamento tradicional” (BONAVIDES, 2001, p. 43).

Surgiram, entdo, novos objetivos para o Estado em sua atuagdo, tais como o pleno
emprego, condi¢des dignas de trabalho e o desenvolvimento. A partir dai, a credibilidade em
relacdo a capacidade politica dos governos para manter o padrao ouro desaparece e, com ela, a
estabilidade que era fundamental ao sistema (QUINTAS, 2005).

O equilibrio entre as poténcias mundiais deixa de existir com o acirramento das
disputas imperialistas européias. A Guerra também impde vultosos gastos aos Estados, que,
em varios momentos, precisam operar de maneira deficitaria.

Sem os seus pilares, o regime do padrao ouro se esvai.

3% A pressdo por reformas de cunho social afetou o dogma da separagio e harmonia dos poderes, calcado na
supremacia do Parlamento, o que reforgcava ainda mais a crise de credibilidade nas agdes estatais em prol do
padrao ouro. CASTRO (2006) explica que governos de esquerda prometiam reformas que ampliariam os direitos
sociais, em detrimento da propriedade individual absoluta. Esse tipo de promessa ecoava dentre os eleitores, que
levavam os defensores de reformas sociais aos cargos do Poder Executivo. Dai surgia um conflito entre as
politicas do Executivo e do Parlamento. A justificativa das reformas populares foi também utilizada para o
fortalecimento do Poder Executivo, expresso na relevancia galgada pelo Direito Administrativo na Franga, na
Alemanha e, com um pouco mais de resisténcia, na Inglaterra. Esse poder era exercido na forma de comissdes
administrativas e “boards”.
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3.2. PERIODO ENTRE-GUERRAS

A quebra do padrao ouro foi o elo entre a desintegragdo da economia mundial ¢ a
transformagdo da civilizagdo nos anos 30 do século XX. A I Grande Guerra decorreu das
tensOes politicas nascidas ainda no século XIX. A suposta paz selada apds a Guerra era fragil
e, nos termos em que formulada, ndo resolveu as questdes que deram causa a I Guerra e,
inevitavelmente, viria a segunda. Assim, o periodo entre guerras foi extremamente
conturbado, em razao da impossibilidade de se manter um sistema de poder equilibrado com o
desarmamento unilateral das poténcias perdedoras e de restaurar a estabilidade financeira que
existira no auge do padrio ouro.

Além de ser castigado pela instabilidade, o periodo entre guerras foi marcado pela
intensa arbitragem entre os mercados mundiais. A tentativa de restabelecer o padrdo ouro
fracassou e foi importante para a demonstracao do pensamento de EICHENGREEN (1996) de
que esse modelo sustentou-se e funcionou bem também em razdo das circunstancias sociais e
politicas da época. O Autor aponta alguns dos fatores preponderantes nessa mudanca de
cenario: o sindicalismo; a burocratiza¢ao dos mercados de trabalho; a rigidez dos salarios (que
j4 ndo reagiam com tanta rapidez as instabilidades); o declinio economico da Inglaterra; a
queda da atividade economica de 1929; e transformagado dos fluxos de capitais em verdadeiras
fugas causadoras de instabilidade (durante o padrdo ouro, esses capitais fluiam em diregdes
estabilizadoras, na crenga no funcionamento do sistema); ¢ a ascensao dos EUA, que causou
uma mudanga no perfil monetario dos paises, atrelando parte importante das dividas ao dolar.

Logo ap6s a I Guerra, apesar da mudanga no quadro politico e social da Europa, os
governos haviam decido pelo retorno ao padrao ouro. A restauracao da mesma taxa de cdmbio

pré-guerra s6 era imagindvel para a Inglaterra. A Franga e a Alemanha, por exemplo,
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inicialmente, restabeleceram um cambio fixo desvalorizado em relagdo ao periodo anterior
(EICHENGREEN, 1996).

Em 1928, o Federal Reserve Board (FED) americano chegou a declarar que a
reconstruc¢ao do sistema monetario vigente antes da Guerra havia sido praticamente concluida
(DAM, 1983). O mundo, entretanto, era outro: muitos paises conseguiam manter a
estabilidade por meio da obtengdo de empréstimos junto aos Estados Unidos. A expansao da
economia mundial, o vertiginoso crescimento americano ¢ a reconstru¢do da Europa
possibilitaram a breve crenca na restauragdao do padrao ouro. A crise de 1929 mudou bastante
essa realidade.

A queda no capital de exportagdo dos Estados Unidos e o crescimento das reservas
francesas de ouro ¢ a conversibilidade do franco geraram uma pressao muito grande na moeda
inglesa (DAM, 1983). Desde a restauragdo do padrdo ouro, a Inglaterra sofreu grandes
dificuldades para manter a taxa de cambio supervalorizada e, com as bruscas mudangas no
cenario internacional, a manutenc¢ao do padrdo ouro nos moldes em que formulados tornou-se
impossivel. Em 1931, a Inglaterra abandonou o padrido ouro e o sistema entrou em declinio.

O periodo entre guerras foi marcado por mudangas politicas econdmicas interligadas
relevantes para a compreensao do presente objeto de estudo. A primeira delas foi a crescente
tensdo entre os objetivos de politica econdomica: a nova realidade social trouxe novos desafios
e incumbéncias para o Estado.

Uma vez mais, a evolucdo do sistema juridico teve influéncia na conformacio da
dindmica econdmica de cada pais e, por conseguinte, mundial. Nesse periodo, o Estado esteve
mais suscetivel as pressdes sociais, cujos movimentos representativos ganharam forg¢a nas
ultimas décadas do século XIX e nas primeiras do século XX. A ampliagdo dos canais de
pressdo social somada ao surgimento de um sistema tipicamente instavel, fundado na

arbitragem de mercados e na especulagcdo ocasionou um processo de desinstitucionalizagdo e
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desorganizagdo da economia, causadoras de um desemprego em massa, como ensina
CASTRO (2006).

Apdés a Guerra, os governos evoluiram para assumir papel preponderante na
reconstru¢ao ndo apenas econdmica, mas também social, de seus paises.

CASTRO (2006) aponta que, em certos paises europeus, a solugdo institucional para o
cenario de instabilidade economica e politica foi o totalitarismo, nazi-fascista ou socialista; e
que, nas democracias, permanecia a dificuldade de harmonizar a institucionalizagdo de
praticas econdmicas de modo pleno com o combate ao desemprego em massa, o que foi, de
certa forma, resolvido com a implementacdo, por muitos Estados, do modelo economico
proposto por Keynes, que admitia a necessidade da ostensiva interferéncia do Estado
mediante politicas fiscais e monetarias para regular os mecanismos de mercado.

Durante alguns anos, reinou certa competi¢do monetaria entre os paises por meio da
desvalorizacdo, que, na verdade, representava uma forma de promover a competitividade
comercial. Parte dessa competi¢do, de certa forma predatoria, foi suavizada com o Acordo
Tripartite, formulado entre Estados Unidos, Franca e Inglaterra, por meio do qual a Franga
comprometeu-se a limitar a desvalorizacdo de sua moeda em troca do compromisso dos
demais signatarios em responder uma desvaloriza¢do com outra (EICHENGREEN, 1996).

Quadra o registro de que o BIS (Bank for International Settlements), cujo papel é
fundamental para o futuro surgimento do Comité da Basiléia, foi criado no ano de 1930. A
principio, era institui¢do financeira internacional responsavel pela arrecadacdo, administragdo
e distribuicdo dos recursos oriundos das indeniza¢des pagas pela Alemanha, por imposi¢ao do
Tratado de Versalhes (www.bis.org). E nos anos 30 que a administragdo feita pelo BIS sobre
o pagamento das indenizacdes devidas pela Alemanha comega a ganhar projecdo e esse

organismo se torna um forum de cooperagdo de bancos centrais. DAM (1983) ressalta que a


http://www.bis.org/
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cooperacao entre os bancos centrais surgiu de uma maneira muito mais pratica e pessoal do

que legal e formal.

3.3. O SISTEMA DE BRETTON WOODS

Apbs esse periodo de grande instabilidade que caracterizou os anos entre guerras, os
paises, entdo, buscaram criar uma estrutura institucional que garantisse alguma estabilidade
para a dinamica dos mercados internacionais e prevenisse a competi¢do em desvalorizagdes
de moedas dos anos 30.

Enquanto o padrao ouro foi um regime internacional marcado por leis domésticas que
o sustentavam, no periodo que se iniciou com a celebracdo de Bretton Woods, o arranjo
monetario internacional foi marcado pelo surgimento de organismos internacionais
multilaterais formalmente estabelecidos.

No momento das discussdoes sobre o modelo a ser adotado, dois protagonistas
apresentaram as diferentes propostas para um futuro acordo. John Maynard Keynes, consultor
do Ministério das Finangas Britanico, defendia a existéncia de uma margem de flexibilidade
na taxa de cambio, a constituicdo de um fundo com capacidade para financiar as contas
externas dos paises deficitdrios — esses empréstimos seriam condicionados € o juros
punitivos — ¢ a autonomia de cada Estado para efetuar controle cambial nas transagdes em
conta-corrente e na conta de capital (ALDRIGHI, CARDIM e SICSU, 2004). Harry Dexter
White, funcionario do Departamento do Tesouro dos Estados Unidos, considerando os
interesses comerciais e financeiros de seu Pais, que havia saido da guerra em plenas condigdes
de suprir a crescente demanda dos paises em reconstrugdo, propds um modelo com taxas de
cambio fixas, sem controles sobre fluxos comerciais € com uma instituicdo financeira
internacional para financiar desequilibrios nos balangos de pagamentos, sendo que os recursos

teriam um volume bem mais modesto do que o proposto por Keynes.
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Ao final foi vencedora a proposta de White®’, com algumas altera¢des. A primazia das
idéias norte-americanas no texto final do acordo denota a assimetria do poder de barganha dos
Estados Unidos frente a Inglaterra (EICHENGREEN, 1996, p. 97). Em termos gerais, o
padrdo ouro transformou-se no padrao dolar, que passou a ser o principal componente das
reservas de moeda estrangeira em praticamente todos os paises do mundo. Os paises
signatarios firmaram compromisso de declarar o montante de suas moedas em termos de ouro
ou dolar (considerando-se uma proporcao que fora fixada na relagdo ouro-dolar) e de manter o

cambio em valores proximos ao declarado inicialmente.

Alteragdes mais amplas na taxa de cambio sé ocorreriam para possibilitar a correcao
de “desequilibrio fundamental”, conceito esse que nunca foi bem delimitado. As grandes
variagdes no cambio deveriam ser, posteriormente, submetidas aos demais membros do
Fundo. Ainda, no caso de grandes déficits na balanga comercial, os paises poderiam recorrer a
empréstimos em moeda estrangeira junto ao Fundo Monetario Internacional

(EICHENGREEN, 1996, p. 96/97).

Dessa maneira, Bretton Woods fixou-se em trés principios fundamentais para
possibilitar, a0 mesmo tempo, autonomia das politicas econdmicas dos estados e estabilidade
financeira internacional (GILPIN, 2005): 1) taxas fixas, mas ajustaveis mantidas a partir 1.1)
de flexibilidade para que os Estados pudessem se ajustar a situagdes extraordinarias e
perseguir objetivos proprios de politica econdmica; 1.2) da possibilidade de recorrer a
empréstimos junto ao Fundo Monetario Internacional quando houvesse dificuldade com o
balango de pagamentos; 1.3) da vinculacdo das moedas nacionais ao ddlar, que, por sua vez,
estava atrelado ao ouro; 2) criagdo do Fundo Monetario Internacional para monitorar as

politicas econdmicas nacionais e 3) financiar os déficits na balanga de pagamentos de paises

37 No periodo de negociagdo, os Estados Unidos defendiam a liberalizagdo do comércio e do fluxo de capitais, o
que, inicialmente, foi obstruido em razdo da auséncia de consenso (EICHENGREEN, 1996, p. 98). Nos anos que
seguiram a celebragdo do Acordo, esses propositos serdo atingidos, com a atuagdo do FMI e da Organizagao
Mundial do Comércio (OMC).
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em risco € o Banco Mundial, com o objetivo de promover o desenvolvimento econdmico a
longo prazo, primeiramente pela reconstru¢do dos paises devastados pela guerra, e depois,
pela promogdo do desenvolvimento nos paises mais pobres (ALDRIGHI et all, 2004).
LOWENFELD (2003) aponta que um dos principais objetivos da formulagdo dos
artigos do Acordo de Bretton Woods foi a possibilidade de impor a seus membros obrigagdes

legais caso eles nao adotassem as praticas contrarias a estabilidade do regime.

Nos termos do acordo de Bretton Woods, todos os paises signatarios deveriam adota-
lo, adaptando a legislacdo interna para tanto. O conflito entre leis domésticas e o acordo nao

poderiam escusar o cumprimento das obrigagdes ali assumidas™®.

Além da questdo juridico-formal, durante o auge do funcionamento de Bretton Woods,
houve intensa cooperagdo internacional dos paises desenvolvidos ocidentais em seu favor. A
cooperagdo foi profunda e constante, viabilizada devido aos seguintes fatores: a Guerra Fria
(responsavel pelo alinhamento da Europa e Japao aos Estados Unidos); numero reduzido de

paises efetivamente influentes envolvidos, ja que os muitos paises desenvolvidos signatarios

BFEo que aponta a redagao do artigo XX do acordo (atualmente, artigo XXI):

Article XXXI - Final Provisions

Section 1. Entry into force

This Agreement shall enter into force when it has been signed on behalf of governments having sixty-five percent
of the total of the quotas set forth in Schedule A and when the instruments referred to in Section 2(a) of this
Article have been deposited on their behalf, but in no event shall this Agreement enter into force before May 1,
1945,

Section 2. Signature

(a) Each government on whose behalf this Agreement is signed shall deposit with the Government of the United
States of America an instrument setting forth that it has accepted this Agreement in accordance with its law and
has taken all steps necessary to enable it to carry out all of its obligations under this Agreement.

(b) Each country shall become a member of the Fund as from the date of the deposit on its behalf of the
instrument referred to in (a) above, except that no country shall become a member before this Agreement enters
into force under Section 1 of this Article.

(c) The Government of the United States of America shall inform the governments of all countries whose names
are set forth in Schedule A, and the governments of all countries whose membership is approved in accordance
with Article 11, Section 2, of all signatures of this Agreement and of the deposit of all instruments referred to in
(a) above.

(d) At the time this Agreement is signed on its behalf, each government shall transmit to the Government of the
United States of America one one-hundredth of one percent of its total subscription in gold or United States
dollars for the purpose of meeting administrative expenses of the Fund. The Government of the United States of
America shall hold such funds in a special deposit account and shall transmit them to the Board of Governors of
the Fund when the initial meeting has been called. If this Agreement has not come into force by December 31,
1945, the Government of the United States of America shall return such funds to the governments that
transmitted them.
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do acordo exerciam pouca influéncia no processo de tomada de decisdo; e similitude entre
economias e politicas domésticas, democracias liberais, pluralistas e capitalistas com
objetivos politico-economicos convergentes (QUINTAS, 2005).

Sobre o arranjo institucional do periodo, deve-se observar que os primeiros anos de
vigéncia do acordo foram marcados por intensa intervencao dos Estados em suas economias e
em seus sistemas financeiros. Essas intervengdes eram feitas por meio de instrumentos

juridicos e visavam a concretizagdo de objetivos estatais, tais como a defesa do pleno

emprego e o crescimento, como se infere do relato de EICHENGREEN:

Havia limites as taxas de juros. Foram impostas restricbes aos tipos de
ativos nos quais 0s bancos podiam investir. Os governos regulavam os
mercados financeiros para canalizar o crédito para setores estratégicos. A
necessidade de conseguir licencas de importacdo complicava os esforcos
para canalizar transacdes de capital através das contas correntes. Os
controles foram capazes de conter a enxurrada porque ndo era apenas um
s6 obstaculo na corredeira. Ao contrario, os controles eram parte de uma
série de comportas e barragens com a ajuda das quais as 4guas turbulentas
foram tomadas. (EICHENGREEN, 2002, p. 133)

\

O crescimento da intervencao estatal nesses moldes oferece apoio a ampliagao dos
direitos sociais as Constituicdes. Essas mudancas, nas palavras de CASTRO (20006),
consistem na resposta juridica dada a mobilizacao social que crescera com a ampliacdo do
sufragio. A concretizacao dos direitos sociais dependia diretamente da capacidade financeira
do Estado, que, por sua vez, dependia da receita fiscal interna e, em muitos casos, da

capacidade de obter crédito no mercado internacional.

3.4. A LIBERALIZACAO DOS MERCADOS

O processo de desmantelamento do Sistema Bretton Woods, a partir da década de

1970, langa as bases para a atual conformacdo do sistema financeiro internacional. As

mudangas nos planos econdmico, politico, juridico e das relagdes internacionais levam ao
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atual estadio de integracdo financeira, coordenado por agdes elaboradas no ambito dos
organismos multilaterais, com base em modelos econdmicos neoliberais™ .

Fator crucial para o desmantelamento do sistema de Bretton Woods foi a incapacidade
americana para manter a paridade dolar-ouro fixada no Acordo de 1944. A expressiva
expansdo econdmica americana a partir dos anos 50 também foi possivel em decorréncia do
alto grau de endividamento estatal, financiado com expansdo da base monetaria e emissao de
titulos que eram absorvidos pelas economias do mundo. Na medida em que o endividamento
dos Estados Unidos crescia, foi ruindo a credibilidade na economia americana para manter a
paridade ouro-délar (REDHEAD, 1992). A desconfianga acabou por gerar mudangas
institucionais em 1971, quando os Estados Unidos, unilateralmente, adotaram a
inconvertibilidade do dolar em ouro e permitiram a flutuagdo de sua taxa de cambio.

A grande oferta de doélares no mercado internacional também teve grande influéncia na
crescente integracdo do mercado financeiro internacional, com a mobilidade de capitais.
QUINTAS (2005) explica que, com a disponibilidade dos doélares do mercado internacional,
0s bancos europeus passaram a aceitar depositos em moeda estrangeira, que acabaram
transformando-se em empréstimos concedidos a grandes empresas, multinacionais e paises
em desenvolvimento. O mercado de euroddlares ganhou ainda mais for¢a quando, no inicio
dos anos 60, os EUA criaram um imposto incidente sobre empréstimos em dolares (interest
equalization tax, criado no ambito do Foreign Direct Investment Restraint Program), o que
acarretou um aumento na taxa de juros dos empréstimos.

Assim, os titulos emitidos com base nos depodsitos em doélar feitos na Europa foram

cada vez mais procurados porque essas operacdes nao eram atingidas pelas leis americanas

3 ANDERSON (1995) explica que o termo “neoliberalismo” é utilizado para diferenciar o liberalismo classico
do século XVIII da corrente de pensamento criada logo apos a II Guerra Mundial. Aquele consiste em “uma
reagdo tedrica e politica veemente contra o Estado intervencionista e de bem-estar” e acrescenta “trata-se de um
ataque apaixonado contra qualquer limitagdo dos mecanismos de mercado, denunciadas como uma ameaga letal
a liberdade, ndo somente econdmica mas também politica”, que tem como marco inicial a obra “O caminho da
Serviddo”, de Friedrich Hayek (ANDERSON, 1995, p. 9).
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(REDHEAD, 1992). A captacao de ddlares por bancos europeus intensificou a exposicao dos
bancos a dindmica do mercado cambial e, juntamente com a variagdo cambial, vém todos os
riscos das economias dos paises emissores da moeda depositada nos bancos, riscos de juros,
riscos de default, riscos de mercado.

A integracdo financeira também foi impulsionada pelos créditos oferecidos pelos
bancos europeus que tinham por lastro os vultosos depositos dos paises produtores de
petroleo, conhecidos como petroddlares™. Foi uma fase de grande oferta de crédito
internacional, em que os financiamentos tinham taxas de juros variaveis, reajustadas em
curtos periodos™'.

A mobilidade do capital decorreu, ainda, da liberalizacio da conta de capital®
efetuada por muitos paises, que permitia a livre negociacdo de moeda estrangeira e, portanto,
a remessa ¢ o recebimento de moedas. Essa mudanga possibilitou forte integracdo entre o
mercado financeiro interno € o internacional.

A operacionalizacdo das taxas fixas, mas ajustaveis do sistema de Bretton Woods
tornou-se extremamente problematica neste cendrio de intensa mobilidade do capital. O
menor indicio de que um pais faria mudancas na taxa de cambio era o suficiente para
provocar uma retirada em massa de capitais. O esfor¢o inicial de alguns paises para restringir
a mobilidade do capital foi em vao ja que o fluxo de capitais, no mundo, tornou-se cada vez
mais intenso com o desenvolvimento das tecnologias, telecomunicagdes e integragdo dos

mercados (EICHENGREEN, 2002).

% Os depositos eram feitos em délar enquanto havia credibilidade na moeda americana. A partir das crises dos
anos 70, os detentores desses capital migraram em busca de outras moedas, causando grande instabilidade nas
taxas de cambio (REDHEAD, 1992).

*I' A quebra do padrio ouro e as crises do petréleo dos anos 70 provocaram uma retragdo no crédito internacional
e um aumento brutal em seus custos. As economias que mais sofreram foram as dos paises em desenvolvimento,
que enfrentaram grandes recessdes na década de 80.

2 Nas palavras de QUINTAS (2005, p. 93), “a conta de capital, grosso modo, contabiliza os movimentos de
capital estrangeiro que se dirige para um pais ou vice-versa. A influéncia desses movimentos ¢ inconteste na
economia nacional.”
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Em dezembro de 1971, houve ainda uma tentativa de retorno as taxas de cambio
estaveis, com o Acordo Smithsoniano (Smithsonian Agreement), que envolvia o
realinhamento das moedas, a desvalorizagdo do dolar frente ao ouro limitada a 8% e o
aumento da margem de flutuacdo das taxas de cAmbio (REDHEAD, 1992).

Em 1973, definitivamente, deixa de existir o sistema de Bretton Woods, com a
disseminagdo do regime de taxas flutuantes.

Diante desse novo cenario, em 1978, um adendo ao acordo inicial de Bretton Woods
legalizou o cambio flutuante e eliminou o papel especial do ouro. Assim, os paises foram
obrigados manter suas taxas de caAmbio estaveis promovendo condi¢des econdmicas para tanto
e permitindo a supervisdo do FMI sobre suas politicas” (LOWENFELD, 2003, p. 531).

O FMI teve um papel preponderante no processo de liberalizacdo dos mercados. Um
importante passo para a ampla movimentagdo do capital foi a liberalizacdo da conta de
capital. Segundo o Acordo, os paises ndo poderiam estabelecer restrigdes a conversibilidade
das moedas utilizadas no pagamento de transagdes correntes. O conceito de transagdes
correntes, entretanto, abrangeu varias operagdes tipicas das contas de capital. A inteng¢ao
inicial da medida idealizada por Keynes era permitir o fluxo de capitais em prol do
investimento, em detrimento do capital especulativo (EATWELL et all, 2006).

Durante a década de 70, houve flutuagdo no cambio e os paises interferiram com
bastante freqiiéncia para manter um certo equilibrio nas taxas de cdmbio ¢ houve uma maior
disposi¢do para adaptar as politicas econdmicas locais as taxas de cambio (REDHEAD,

1992).

# A supervisdo e as medidas de controle do cambio foram mais eficazes para os paises em desenvolvimento. Em
razdo da fragilidade de suas moedas, suas economias e mercados financeiros e do tipo de produto que
negociavam no mercado internacional, frequentemente esses paises frequentemente contabilizavam déficits em
suas balangas comerciais, o que afetava diretamente a taxa de cambio de suas moedas. Para conseguir um
equilibrio nas contas, era necessario efetivar o Direito Especial de Retirada (Special Drawing Rights), uma
espécie de empréstimo pré-aprovado, previsto no Acordo de Bretton Woods, que previa uma série de medidas a
serem adotadas pelos tomadores de empréstimo para manutengao desse direito.
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Nesse novo quadro, apenas os paises de economia pujante conseguem administrar suas
politicas econOmicas com objetivos outros além da administragio da moeda; para as
economias menores em que também houve liberalizacdo dos mercados, a flutuagdo ¢ dificil de
suportar e, mais, de harmonizar com politicas internas que atendam as crescentes demandas
sociais, principalmente nos paises mais pobres (EICHENGREEN, 1996).

CARVALHO (2005) descreve o ambiente de mercado financeiro da década de 70:

As inovagfes mais radicais, no entanto, tiveram lugar a partir da década de
1970, quando se abriu um processo de transformag¢do dos métodos de
suprimento de servicos financeiros cujo fim ndo esta a vista. Os intensos
choques macroecondmicos sofridos a partir da aceleracdo da inflacao
americana nos anos 1960, como os aumentos de precos de matérias-
primas (especialmente o petréleo) em 1973 e 1979, o colapso do sistema de
taxas de cambio fixas mas ajustaveis de Bretton Woods, entre 1971 e 1973,
a adocdo de politicas monetérias contracionistas por praticamente todos os
paises industrializados no final daquela década e os movimentos de
desregulacao financeira doméstica e, posteriormente, de liberalizacdo de
movimentos internacionais de capitais, particularmente no mundo
desenvolvido, tiveram como resultado o crescimento dramatico da
volatilidade dos pregos, taxas de cambio e taxas de juros em praticamente
todo o mundo. A incerteza que cerca transacfes financeiras cresceu de
forma aguda, for¢cando as instituicdes e mercados financeiros a modificarem
suas praticas de modo a permitir sua adaptacdo a operacdo nesse quadro.
(CARVALHO, 2005, p. 129)

Nesse contexto, surgiram as causas das crises dos anos 80. Como anota QUINTAS
(2005, p. 83), os problemas da intermediacao financeira, as crises do petroleo e a recessdo dos
paises desenvolvidos provocaram uma crise internacional da divida externa. Diante da maior
dependéncia dos paises periféricos ao acesso aos recursos do Fundo Monetario Internacional,
suas economias tiveram que se adequar as diretrizes do organismo internacional para manter o
acesso ao capital.

Nos anos 90, consolidada a liberalizagdo de grande parte dos mercados financeiros
mundiais, instauraram-se crises em varias economias emergentes, que afetaram toda a
economia do globo. Sdo elas: a crise do México de 1994-1995, em que o México nao
conseguiu manter o cambio fixo (com uma pequena e restrita banda de flutuagdo) em
decorréncia de crescentes dividas internas excluidas do or¢amento oficial e diversas

turbuléncias politicas, que causaram uma fuga de capitais e conseqiiente flutuagdo da taxa de
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cambio. Crise Asidtica de 1997 e 1998, desencadeada pela desvalorizagdo da moeda
tailandesa com relagdo ao dolar, seguida pelas Filipinas, Malasia, Indonésia e Coréia do Sul;
dai se seguiu uma abrupta queda no valor de seus ativos nos mercados mobilidrios, queda do
PIB e fuga de capitais. Crise da Russia de 1991 e 1992, quando houve suspensdo do
pagamento de algumas obrigagdes internacionais, em um ambiente de grande instabilidade
econdmica também causada pela magnitude do endividamento interno, somada a
desagregacdo da Unido Soviética.
Esse ambiente de instabilidade financeira foi preponderante para o surgimento dos

Acordos da Basiléia.

3.5. A GLOBALIZACAO ECONOMICA

Esse breve historico do Sistema Financeiro Nacional deve ser interpretado dentro da
realidade complexa da globalizacdo. O termo globalizacdo, na visdo de Ulrich Beck, significa
“os processos, em cujo andamento os Estados nacionais véem a sua soberania, sua identidade,
suas redes de comunicagdo, suas chances de poder e suas orientagdes sofrerem a interferéncia
cruzada de atores internacionais” (BECK, 1999, p. 30).

A integracdo entre mercados ¢, portanto, apenas uma das faces da globalizagdo e,
assim, o aspecto economico ¢ apenas uma das formas de interferéncia cruzada sofrida pelo
Estado nacional. Essa modalidade de influéncia econdmica deu ensejo ao surgimento do que
BECK chama de “metafisica do mercado mundial”, fruto do globalismo. O autor distingue
globalizacdo (fenomeno complexo, que inclui as interagdes sociais, politicas, economicas e

culturais) do globalismo:

Globalismo designa a concepcdo de que o mercado mundial bane ou
substitui, ele mesmo, a agdo politica; trata-se, portanto, da ideologia do
império do mercado mundial, da ideologia do neoliberalismo. O
procedimento é monocausal, restrito ao aspecto econdmico, e reduz a
pluridimensionalidade da globalizacgdo a uma Unica dimensdo — a
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econdmica —, que, por sua vez, ainda é pensada de forma linear e deixa
todas as outras dimensdes — relativas a ecologia, a cultura, a politica e a
sociedade civil — sob o dominio subordinador do mercado mundial (BECK,
1999, p. 31).

E o fendmeno, na esfera mundial, da colonizagdo do pensamento econdmico sobre as
demais ciéncias sociais, o que reduz um fenomeno tao complexo as relagdes econdmicas.

O globalismo financeiro, intensificado na década de 70 com a integragdo e
liberalizagdao dos mercados financeiros, de fato, criou niveis de interferéncia sobre os sistemas
regulatorios nacionais ou regionais, quais sejam, comércio de servigos financeiros além-
fronteiras; investimentos de institui¢des multinacionais em mercados financeiros no exterior;
e, finalmente, transacdes entre institui¢des financeiras situadas em paises distintos, as quais
dao margem a riscos de crédito de natureza inter-juridica (LIMA, 2003).

Ulrich Beck esclarece que “com ou sem intenc¢do, os atores do mercado mundial
exercem uma pressao coordenada sobre todos os Estados que dele participam ou dependem
em favor da sistematica derrubada de tudo aquilo que possa impedir, retardar ou delimitar a
liberdade de movimentagdo do capital” (BECK, 1999, p. 171/172) e os atores do mercado
necessitam do que o autor chama de “Estados fracos”.

O discurso do globalismo meramente econdmico coaduna-se com a idéia do
individualismo e acarreta uma simplificacdo do estudo da relagdo entre os Estados e o
mercado, porque se tem a impressdo de que ¢ pura relacdo de subordinagdo, de que, a
qualquer custo social ou politico, deve-se atender aos comandos do mercado.

Retomando o pensamento de BECK, a economia deve ser vista como um dos aspectos
da sociedade, hoje, tida por global, o que da ensejo a compreensdao do fenomeno econémico

como a “mundializa¢do econdmica”, cujo conceito foi sintetizado por ARANHA:

Aqui, ella no esta denotando la ideologia norteadora de la subpolitica
transnacional de predominio del mercado, pero exactamente algo
logicamente anterior a esto: la conciencia social paulatinamente
concretizada de interdependéncia entre los agentes econémicos, la
interdependéncia de estos frente a las politicas de gobierno, como tambien
la interdependéncia entre las politicas econdmicas estatales, resultando em
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la visualizacion de uma sociedad mundial por intermédio de la
interdependéncia de su dimension econdmica. (ARANHA, 2006, p. 83)

Ocorre que as chamadas “forcas de mercado” em prol da liberalizagdo dos mercados
sdo, na verdade, o resultado da operacdo do sistema financeiro constituido a partir de
resolucdes tomadas no plano internacional, ou por um concerto informal entre paises ou por
organismos multilaterais formalmente constituidos. A livre movimentacdo do capital e a
transferéncia dos impactos desses fluxos sobre as economias s6 € possivel em decorréncia da
integragdo dos mercados financeiros e da eliminacdo dos controles estatais sobre a
movimentagdo de moeda em todo o mundo, que foram o resultado de a¢cdes humanas e nao de
leis naturais. Os organismos internacionais exerceram um papel fundamental na liberalizagao
dos mercados™.

As normas sobre comércio internacional, investimentos e transacdes financeiras, no
plano internacional freqiientemente, sdo formuladas com base nas ciéncias economicas, mais
especificamente, em um modelo econdmico favoravel ao livre mercado. Essa €, por exemplo,
a orientagdo no ambito do General Agreement on Tariffs and Trade (GATT) e da

Organizacao Mundial do Comércio (OMC), como observa LOWENFELD:

The General Agreement on Tariffs and Trade (...) is clearly based on the
perception that international trade is beneficial, that the gains to society from
trade outweigh the losses to those who are hurt by competition from abroad,
and that value is created through specialization and exchange in open
markets. It is this perception that leads to the overriding principle of the
GATT/WTO system that barriers to trade imposed by governments should
be subjected to international discipline, and that regular procedures should

* No final dos anos 70, com a desestabilizagdo dos mercados financeiros e crescentes espirais inflacionarios, a
OCDE (Organization of Economic Cooperation and Development) designou uma comissdo para preparar um
estudo sobre as principais politicas que envolvessem crescimento econémico ndo-inflaciondrio e altos niveis de
emprego considerando as mudangas estruturais ocorridas naquele periodo, como relata GILPIN (2001). O
relatorio final, intitulado “Towards Full Employment and Price Stability”, apontou que os problemas econémicos
daquela época foram causados por erros nas politicas econdmicas governamentais. Como também explica
GILPIN (2001), os resultados foram apresentados como verdade econdmica, mas haviam sido formulados com
base em ideologia voltada para o mercado livre, politicamente conservadora. Em 1971, os Estados Unidos
alteraram livremente o texto do Acordo, possibilitando a flutuacdo de sua taxa de cambio, com relagdo ao dolar;
em 1978, o Acordo de Bretton Woods foi alterado, o texto que inicialmente previa a possibilidade de controle de
fluxos de capitais para manter as taxas de cdmbio estaveis passou a estabelecer que “the essential purposes of the
international monetary system is to provide a framework that facilitates the exchange of goods, services, and
capital among countries” (EATWELL et all, 2006).
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be established looking to reduction or elimination or elimination of such
barriers. (LOWENFELD, 2003, p.3)*

A liberaliza¢dao dos mercados, como bem analisa ARNAUD (1999), partiu da visao da
sociedade formulada por Hayek, conhecida pela alcunha de neoliberal. Ao analisar essa
corrente do pensamento, ARNAUD (1999) demonstra inimeros juizos de valor subjacentes a
essa forma de pensar, por exemplo, a nocao de justica como garantia da plena eficicia das
regras do jogo do mercado, sem interferéncia estatal, o que proporcionaria a verdadeira
igualdade entre os homens.

No campo do pensamento econdmico, os modelos econdmicos que embasaram a
politica de liberalizacdo financeira e propuseram a eliminacdo dos controles sobre taxas
nominais de juros e cambio, das barreiras legais a livre composi¢do das carteiras dos
poupadores e instituicdes financeiras (HERMANN, 2003).

A adocdo dessas medidas acarretaria, fundamentalmente, trés grandes beneficios
descritos por BLYTH (2003): (1) as poupangas seriam direcionadas para onde haveria o maior
retorno possivel, o que aumentaria a pressdo competitiva e reduziria o custo do crédito; (2)
crescimento e investimento a longo prazo seriam mais altos, na medida em que a ameaca de
fuga de capitais facilitada pela liberalizacdo forgaria uma disciplina dos governos, que
estimularia a adog¢do de melhores politicas e performances; e (3) nesse contexto, graves crises
financeiras seriam evitadas com maior facilidade, ja que a politica seria mais confiavel e
transparente.

Os efeitos da adocdo do modelo liberalizado ndo foram exatamente os esperados.
BLYTH aponta evidéncias empiricas que demonstram esse desencontro: as varias crises dos
anos 90, o aumento da taxa de juros para empréstimos a longo-prazo nos paises da OCDE e o

baixo crescimento agregado do Produto Interno Bruto dos paises da OCDE. MEDEIROS

4> LOWENFELD (2003) observa, ainda, que o fundamento para a afirmativa de que os beneficios da

liberalizagdo superam ocasionais perdas estd em um dos paradigmas da Economia Classica, que ¢ a vantagem
comparativa.
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(2005) aponta que a liberalizagdo dos mercados causou grande volatilidade nos mercados na
América Latina, com freqiientes descontinuidades no crescimento do PIB e agravou, em
varios momentos, a ma distribuicdo de renda, principalmente quando foi necessario um
aumento na taxa de juros para ajustar a economia.

Vé-se, portanto, que a politica econdmica no plano internacional, muitas vezes, ¢é
objeto da colonizacdo da Ciéncia Econdmica, denominada por BECK como globalismo
econdmico. E importante desenvolver um olhar critico sobre a politica econdmica formulada
nesses termos porque, muitas vezes, ela ¢ rotulada de lei de mercado, considerada uma
proposicao neutra. Essa pretensa neutralidade, entretanto, é questionavel, pois ha juizos de
valor subjacentes aos modelos econdmicos e, por isso, a escolha por um ou outro modelo
representa uma op¢do politica e ndo uma conseqiiéncia “natural” do funcionamento da

economia de mercado.

3.5.1. Globalizacéo e a formacéao dos instrumentos de politica econdmica

Desde a era do padrao ouro, houve formas de cooperacdo internacional para definir os
rumos da politica econdmica adotada por cada pais. Essa cooperacdo, muitas vezes, se deu em
forma de coordenagdo, liderada pelos paises centrais do capitalismo ocidental e variou na
forma (formal ou informal) e no grau de eficicia das medidas adotadas.

As medidas adotadas em cumprimento as tratativas internacionais nao sao resultado da
aceitacdo de leis naturais da economia, mas das escolhas politicas feitas, muitas vezes, com
base em um modelo econdmico, ao qual sdo subjacentes uma ideologia, uma visdao sobre a
sociedade e objetivos de politica econdmica e instrumentos necessarios a atingi-los.

A opgao pelo modelo de liberalizacdo dos mercados financeiros, tomada no ambito

dos organismos multilaterais, como OMC, Fundo Monetério Nacional (FMI), Banco Mundial
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e BIS, provocou mudangas nos ordenamentos juridicos dos paises que o adotaram e, também
em suas economias, com reflexos na realizagdo dos direitos sociais ¢ na conformacgdo da
propriedade individual.

Dentro de cada pais, a implementacdo das resolugdes tomadas no plano internacional
se da por meio de instrumentos juridicos de interven¢do na economia. As transformagdes
sociais e politicas ocorridas dentro de cada pais também tém sua influéncia na conformacao
do ordenamento juridico doméstico, em que passam a conviver normas oriundas de decisdes
no plano internacional e normas que sdo o resultado das mobilizagdes sociais, consideradas no
processo de tomada de decisdo pelos governos em razdo do desenvolvimento de canais
democraticos de participacdo. A globalizagdo cria, em cada ordenamento juridico, a interagao
entre as normas elaboradas internamente pelos processos democraticos e aquelas editadas pela
influéncia de concertos internacionais sobre a economia.

A questdo que se coloca aqui €: as decisdes de politica econdomica tomadas no plano
internacional, muitas vezes, também tomam por base fundamentos da ciéncia economica, sob
um discurso de neutralidade e de verdade absoluta. EATWELL et all (2006) explicam que as
medidas tomadas no ambito do mercado financeiro apresentam poucas possibilidades de
debate, principalmente, pelos paises economicamente menos expressivos. O Fundo Monetario
Internacional tem métodos diretos*® e indiretos*’ de forcar o cumprimento do suas
determinagdes sobre mercado financeiro e monetario.

Muitas das medidas tomadas para buscar maior estabilidade financeira sdo formuladas
de maneira absolutamente informal pelos paises mais ricos do mundo (GILPIN, 2001). As
instituicdes multilaterais de supervisdo do sistema financeiro, responsaveis pela definicdo dos

padroes de regulacdo dos mercados financeiros, formulam suas diretrizes usualmente por

% Suspensio do direito de voto ou exigéncia da retirada no membro.

" Os contratos firmados na moeda do pais que ndo cumpre as determinag¢des monetérias do fundo ndo devem ser
executados pelos tribunais e agéncias administrativas de outros paises membros com quem estejam contratando
(EATWELL et all, 2006).
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meio de um instrumento que ndo se pretende vinculante, que ndo ¢ um acordo internacional
nos termos da doutrina classica (celebrado por um instrumento formal, com base no consenso
e de carater vinculante para as partes signatarias) (EATWELL et all, 2006). Sdo os chamados
instrumentos de soft law*®,

Tais instrumentos frequentemente ndo passam pelo crivo da andlise juridica
preocupada com a promog¢do da justica econdmica, pois sdo considerados como normas
técnicas de regulacdo do mercado financeiro. Esse carater meramente técnico, entretanto,
esconde os propdsitos de sua aplicacdo (a promogdo da eficiéncia meramente econdmica do
mercado financeiro) e a ideologia subjacente a elabora¢ao das normas técnicas.

A estrutura institucional desses organismos nao esta sujeita aos critérios democraticos
(que, no plano internacional, sdo caracterizados pelo consenso e pela efetiva participagdo das
partes envolvidas) de legitimag¢do de suas medidas. O resultado ¢ um conjunto de normas

formuladas com base em modelos econdmicos que privilegiam os paises mais ricos:

Na realidade, a estrutura institucional da regulacdo bancéria internacional é
controlada pelos paises mais ricos (0 G-10) e os padrdes que eles criam
geralmente refletem as necessidades e o0s interesses dos sistemas
financeiros dos paises desenvolvidos. Paises fora do G-10 tém se
encontrado regidos por padrdes de regulacdo bancaria formulados
exclusivamente por organismos internacionais criados para formular
padrbes e implementados por meio dos programas de assisténcia do FMI e
do Banco Mundial*. (EATWELL et all, 2006, p. 16).

Com a abertura dos mercados, pode-se observar, no plano internacional, um fendémeno
analogo ao da burocratizacdo do processo de tomada de decisdes no ambito da politica

econdmica interna e o da fundamentagao de tais decisdes em critérios pretensamente técnicos.

* Nao ha um conceito fechado sobre soft law, o termo ¢ utilizado para designar concertos internacionais
informais que, em tese, ndo sdo vinculantes tais como os acordos internacionais nos moldes classicos. Esse ponto
serd discutido no capitulo referente a analise juridica do Segundo Acordo da Basiléia.

¥ In reality (...), the institutional structure of international banking regulation is controlled by world ’s richest
countries (the G 10) and the standards they produce often reflects the need and interests of developed countries
financial systems. Countries outside the G10 are increasingly finding themselves subject to banking regulation
standards promulgated by exclusive international standard-setting bodies and implemented through IMF and
World Bank Assistance programs. (EATWELL et all, 2006, p. 16).
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Ao afastar o carater politico e juridico das decisdes, nao se permite sequer o estudo
mais primario de verificacdo da legitimidade das decisdes, que € a observancia ao devido

processo legal de producdo de normas juridicas.

Do quanto exposto, ¢ importante apreender que a integragdo dos mercados ¢ apenas
uma das faces do processo muito mais complexo que é a globalizagdo. A intensificagdo ¢ a
maior integracdo das relacdes econdmicas entre os paises ¢ comumente justificada e
defendida com base no discurso da globalidade econémica, que reduz todo esse complexo de
relacdes a economia e afasta o carater politico das decisdes de politica econdmica tomadas no
ambito global.

As decisdes em prol da liberalizacdo dos mercados tomaram como fundamento um
modelo econdmico neoclassico, que se baseia no livre mercado sem interferéncias estatais. A
integragdo entre os mercados ndo foi o resultado de forcas naturais, foi o resultado de uma
opecao politica tomada no plano internacional e interno de varios paises.

Esses processos de tomada de decisdo no plano internacional ocorrem de acordo com
os procedimentos firmados pelos organismos multilaterais, quando as normas dai sao

emanadas; ou de maneira informal, envolvendo os representantes da alta burocracia de paises.
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4. A IN:I'ERVENQAO DIRETA POR INSTRUMENTOS JURIDICOS NO MERCADO
BANCARIO

O II Acordo da Basiléia, objeto do presente estudo, em breves linhas, consiste em um
conjunto de recomendacdes formulado pelo Comité da Basiléia, a serem implementadas com
o objetivo de conferir maior solidez ao sistema bancario internacional, por meio do controle
dos riscos a que se expdem as instituigdes financeiras. Antes, porém, de adentrar no estudo do
Acordo, ¢ preciso tecer algumas consideragdes sobre a regulagdo bancéria.

Como visto no capitulo anterior, principalmente a partir da década de 70, houve uma
gradativa redugdo das barreiras domésticas ao fluxo de capitais. Desenvolveram-se também
diversos mecanismos que possibilitaram a mobilidade do dinheiro, tais como os titulos
lastreados em depdsitos em moeda estrangeira ¢ o mercado de derivativos.

A integracdo dos mercados, na visdo de Ulrich Beck, é apenas uma das faces da
globalizacdo, que, por sua vez, integra um movimento mais amplo e complexo. Assim, além
do surgimento de um mercado praticamente unificado, surgem também as convergéncias
politicas, sociais e juridicas.

No que tange ao mercado financeiro, os paises do ocidente capitalista, desde o periodo
do padrido ouro, sempre mantiveram tratativas sobre a sua dindmica. Em alguns periodos,
houve cooperacdo e convergéncia nas politicas econdmicas, em outros, maiores divergéncias,
mas, desde finais do século XIX, essa questdo sempre esteve em pauta.

O caminho entre as tratativas no plano internacional e as intervengdes econdmicas
nem sempre seguia 0 mesmo protocolo’. Por vezes, um ou mais paises tomava uma decisdo e
outros seguiam por interesse estratégico. Durante o periodo de vigéncia de Bretton Woods, a
adogdo, por um pais, de uma resolu¢do feita no plano internacional era um pouco mais

transparente, pois existiu um acordo multilateral internacional, ao qual os paises aderiram

>0 A questio da adogdo, por cada pais, das normas formuladas no plano internacional sera analisada com mais
acuidade no capitulo seguinte.
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formalmente. Vale anotar que nem todas as medidas adotadas em decorréncia dos termos do
acordo seguiram alguma formalidade.

Quando se faz referéncia a interveng¢do dos Estados na economia para se atingir os
objetivos definidos de politica econdmica interna ou internacional, trata-se, na verdade, de
instrumentos com forma juridica de que lancam mao os governos. No periodo entre guerras,
os paises que decidiram por efetuar controle sobre o fluxo de capitais, criaram restrigdes a
compra, venda e remessa de moeda estrangeira por meio de leis’'.

Vé-se, portanto, que as tratativas internacionais sobre politica econdmica,
formalizadas ou ndo em acordos no plano internacional, produzem efeitos domésticos na
medida em que sdo introduzidas formas juridicas formais.

Noutra toada, a s6 edicdo de uma forma juridica de intervengdo pelo Estado nao ¢
garantia de sua eficacia, o que se pode verificar no exemplo americano sobre a fixacdo da
conversao ouro-dolar no periodo de Bretton Woods, que ndo se sustentou em decorréncia da
politica expansionista adotada e das conseqiiéncias dessa politica no plano internacional. A
eficacia das formas juridicas, no plano econdmico, depende, portanto, dos efeitos gerados por
outros instrumentos juridicos e da interagdo entre o mercado interno e internacional. E uma
relacdo complexa, que dependera da conformagdo politica, juridica, economica e social de
cada Estado e da posicao por ele ocupada no plano politico-econémico internacional.

Impende o registro de que as tratativas entre paises nem sempre se ddo por
coordenacdo, entre partes iguais. Principalmente em matéria econdmica, os paises periféricos
adotam muitas medidas pressionados por organismos multilaterais ou por paises ou grupo de
paises desenvolvidos. A diminui¢do das barreiras para o fluxo de capitais ocorrida na década

de 80 ¢ um exemplo disso, como demonstram FREITAS ¢ PRATES**:

>! Leis, aqui, tem o sentido de norma juridica primaria, em sentido amplo.
> No mesmo sentido, sobre a pressio exercida pelo FMI e o Consenso de Washington sobre os paises periféricos
nos anos 80 para a abertura de capitais: EATWELL et all, 2006 e CARVALHO e SICSU, 2004
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Os paises centrais e periféricos enfrentam, desde a segunda metade dos
anos 80, uma pressao crescente para a liberalizacdo dos sistemas
financeiros domésticos e para adesao ao principio da livre mobilidade dos
capitais, como parte do processo de globalizacao financeira. Contudo, cabe
ressaltar que esta presséo teve origens distintas nos paises centrais vis-a-
vis 0s paises periféricos. Nos paises centrais, esta pressdo surgiu da
dindmica concorrencial das instituicdes financeiras, como nos Estados
Unidos e/ou de um agé&o pro-ativa dos governos, como no caso da Franca e
do Japdo. Ja no caso dos paises periféricos resulta de uma acdo
concertada dos organismos multilaterais, como o Fundo Monetario
Internacional e o Banco Mundial, que defendem que a liberalizacédo
financeira e a abertura aos investimentos externos, seja de portfolio, seja
para aquisicdo de instituicbes locais, contribuirdo para fortalecer os
sistemas financeiros domésticos, tornando-os menos sujeitos a crises, e
para dinamizar e aprofundar os mercados financeiros, sobretudo o mercado
de capitais, que permanece bastante incipiente (FREITAS e PRATES, 1999,

p.3)

Independentemente da forma como tenha se formado esse quadro de mobilidade do
capital, o fato ¢ que, hoje, a nova estrutura do mercado financeiro global gera oportunidades
para grandes ganhos e negdcios, mas também aumenta o nivel de risco nas transagdes
bancarias (EATWELL et all, 2006). Os impactos desse incremento no risco ndo sdo apenas

econdmicos, mas também sociais, na medida em que o abalo da economia de qualquer pais

afeta diretamente o nivel de renda, de desemprego e de crescimento.

Na era pos-Bretton Woods, os bancos e instituicdes financeiras tém criado novos
instrumentos financeiros de diversificacdo de ganhos e protecdo contra os riscos de crédito e
de mercado, o que acarretou um aumento da atividade bancaria internacional e o surgimento
de bancos multifuncionais universais (GUP, 2004).

Dai decorre também a intensifica¢do da interdependéncia das institui¢cdes financeiras e
uma maior exposi¢ao ao risco decorrente das quebras de bancos e em razdo da volatilidade do
capital. As crises dos anos 90 mostraram que seus efeitos, em ambito global, influenciaram

negativamente o crescimento econdmico e a estabilidade social (EATWELL et all, 2006)>.

3 Essas crises ¢ a constante instabilidade provocada pela volatilidade do capital tem provocado grandes
discussdes sobre a capacidade de o livre mercado promover a eficiente alocagdo de capital, tendo em vista o
crescimento econdmico, precos ¢ estabilidade. Nesse sentido, ver CARVALHO, Fernando J. Cardim de e
SICSU, Jodo. Controvérsias recentes sobre controles de capitais Revista de Economia Politica, vol. 24, n° 2 (94),
abril-junho/2004
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Assim, como em varios outros momentos da Histéria, formou-se uma cooperacao
internacional com o intuito de controlar as externalidades negativas decorrentes do sistema
econdmico em vigor. Uma vez mais, nesse campo, a pratica tem sido a de formar as diretrizes
no plano internacional, que, por sua vez, sdo implementadas no plano doméstico por meio de
formas juridicas com eficacia local. Esse caminho percorrido até a adi¢do interna das normas

varia de pais para pais, mas € expressiva a sua eficacia, como serd visto no capitulo seguinte.

4.1. MERCADO BANCARIO

A regulacdo da atividade bancaria apresenta algumas peculiaridades com relagdo a
disciplina de outros setores da economia, que decorrem das especificidades da mercadoria
com que lida: a moeda.

Uma das principais peculiaridades, incontroversa tanto na doutrina juridica como na
econdmica, ¢ a de que o bom funcionamento desse mercado funda-se, primordialmente, na
fiducia, j4 que a caracteristica primordial dessa atividade ¢ intermediar poupadores e
investidores (FREIXAS e ROXET, 1997).

MONCADA (2003) apresenta a estrutura do mercado bancario portugués, baseado nas
atividades exercidas pelas institui¢des financeiras. Apesar do foco de seus estudos no mercado
portugués, o critério de classificacdo adotado foi o da atividade exercida pelas instituicdes e
que, se comparado a outros estudos (TURCZYN, 2005; FREIXAS e ROXET, 1997 e
SOBREIRA (org), 2005), revela a sua abrangéncia e aplicagdo a diversos sistemas bancarios
do mundo. Eis a classificagdo de MONCADA:

Quadro 2: Sistema bancario

Sistema bancario

Setor bancario ou “instituigdes de crédito” Setor ndo-bancario ou sem capacidade de concessdo
de crédito
Subsector monetario ou Subsector ndo monetario Sociedades Gestoras de Fundos de Pensoes,
Subsector bancario ou sem capacidade de Companhias de Seguros e outras entidades
propriamente dito criagdo de moeda
escritural
Autoridades | Institui¢Ses | Instituigdes de Crédito e
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monetarias | monetarias | Sociedades Financeiras |

Fonte: adapta¢do do diagrama apresentado por MONCADA, 2003, p.309

Inicialmente, o Autor separa o sistema bancario em dois grandes grupos de
instituicdes: o setor bancario, capaz de conceder crédito, € o setor ndo bancario, que ndo tem
essa capacidade e cujos integrantes servem de intermediarios em operagdes financeiras.

O setor ndo bancario, atualmente, tem papel relevante na dinamica do sistema bancario
nacional e internacional porque concentram expressivas quantias de moeda, cuja aplicacao
nos diferentes investimentos, nos diferentes paises, influencia a determinacdo do valor de
ativos e, até, de taxas de cambio.

O setor bancario é dividido nos subsetores monetario e ndo-monetario, com base no
critério da capacidade de producdo de moeda. As instituigdes de crédito e sociedades
financeiras ndo tém capacidade de criacdo de moeda, mas concedem crédito.

O subsetor monetario ¢ composto pelas institui¢des capazes de criar e/ ou expandir a
base monetaria.

Ja no final do século XIX, firmou-se como atribui¢do exclusiva do Estado a emissao
de moeda (metalica ou em papel), que foi atribuida, na grande maioria dos paises, aos bancos

centrais™*. SANTHIAGO (1994, p. 16) sintetiza a funcio precipua dos bancos centrais:

A funcéo precipua de um Banco Central € a de manter um nivel satisfatério
de reservas monetarias, a tal ponto que permita um nivel adequado de
liquidez da moeda objetivando a sua utilizagdo imediata, quando for o caso.
(SANTHIAGO, 1994, p. 16)

Quanto as instituigdes monetarias, a sua capacidade de criagdo de moeda advém da
atividade de intermedia¢do bancaria. Essa ¢ uma das caracteristicas fundamentais desse
mercado e ¢, também responsavel por uma de suas caracteristicas mais peculiares, a exposi¢ao

a0 risco sistémico.

> Como ensina Magalhdes (1971), primeiro surgem os bancos que tém o monopdlio da emissio de moedas e que
ainda n3o eram denominados bancos centrais e, em sua maioria, eram bancos comerciais com fung¢des especiais.
Ao longo do século XIX, surgem teorias que agambarcam a concepcao do papel centralizador do banco emissor,
que iré evoluir até o que se conhece atualmente por bancos centrais.
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A intermediacdo bancéria consiste, em breves linhas, no recebimento de depositos por
agentes poupadores (superavitarios), com diferentes prazos de operacdo (ou vencimento), €
que compdem o passivo da institui¢do. Esses recursos sdo repassados aos agentes deficitarios
mediante a remuneracdo da institui¢do financeira com o pagamento de juros; esse conjunto de
operacdes compoe a carteira de ativos. Dai decorre que a quantia nominalmente depositada
em um banco ndo esta disponivel, em moeda corrente, a todo o tempo, para o credor da
instituigao.

Ocorre que a quantia depositada em um banco nao ¢ utilizada apenas uma vez para a
concessao de empréstimos. Por exemplo, se um montante ¢ colocado a disposi¢do de um
cliente para empréstimo e a totalidade do valor ndo ¢ utilizada, a instituicao realiza concede
outro empréstimo. Dai a grande importancia da fidicia nesse mercado, ja que ¢ da natureza da
atividade possuir o ativo maior que o passivo.

Com essa atividade de intermediacado, as instituicdes do setor bancario sdo capazes de
expandir a base monetaria de um pais, aumentando, portanto, o volume dos meios de
pagamento’”.

No mercado interbancario, os bancos, inicialmente, financiam as necessidades de
liquidez uns dos outros sem ter que buscar a assisténcia do banco central. Assim, se a
demanda por liquidez for muito alta, ¢ possivel que a liquidez agregada nio seja suficiente
para cobrir a sua demanda — se os depositantes de todos os bancos comecam a realizar
saques, em uma corrida bancéria, ¢ pouco provavel que algumas instituicdes possam cobrir as

necessidades das outras (CORTEZ, 2002).

> Os meios de pagamento existentes num sistema econdémico consistem na totalidade dos haveres possuidos pelo
setor ndo-bancario e que podem ser utilizados a qualquer momento, para a liquidacdo de qualquer divida em
moeda nacional. Trata-se, em suma, do total dos ativos de liquidez imediata do setor ndo-bancario da economia.
Os meios de pagamento se desdobram em dois componentes: (i) o papel-moeda em poder do publico (inclusive
moeda metalica), também chamado moeda manual ou moeda corrente: e (ii) depdsitos a vista nos bancos,
também denominados moeda bancaria ou moeda escritural. (MACHADO, 1995, p. 51)
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O sistema de pagamentos € o ambiente institucional em que sdo executadas as
transacdes interbancarias, consiste no aparato por meio do qual os agentes se liberam das
obrigacdes assumidas em decorréncia de uma atividade economica através da transferéncia de
valores monetarios (SUMMERS, 1991, p. 31). Sdo compensadas as posi¢des de cada banco e,
ao final, efetuadas as transferéncias reais de recursos entre as institui¢des. Caso uma delas ndo
consiga cumprir suas obrigagdes, isso ird interferir na capacidade de pagamento dos outros
bancos com quem tenha dividas.

Quando um banco se submete a um determinado risco em uma operagao, por certo, ¢
considerado o custo-beneficio dai decorrente. O risco sistémico esta presente quando o risco
calculado ndo corresponde a seu valor efetivo porque ja foi subavaliado se considerado o
custo; quando isso acontece, as subavaliagdes multiplicam-se no mercado bancario. Muitas
vezes, os agentes privados que criam os riscos ndo internalizam todos os seus custos, o que
gera um excesso de risco que pode tomar a forma de substancial exposi¢do acumulada por
bancos e bolsas de futuro em mercados de cambio estrangeiros e na especulacdo com
instrumentos cujos valores dependam da varia¢do nas taxas de juros de diferentes mercados
(EATWELL et all, 2006). A excessiva exposi¢do ao risco pode gerar crises cujos custos se
alastram por varios paises, afetando profundamente todas as economias do mundo, em
especial, as menos capitalizadas, dos paises subdesenvolvidos. Nesse quadro, os investidores
calculam apenas o risco decorrente da perda do montante de capital que foi investido, ndo sao
internalizados os prejuizos gerados a economia como um todo.

Para impedir que a inadimpléncia de um banco possa gerar efeitos negativos sobre
todo o sistema, altamente interligado, os bancos centrais exercem o papel de emprestador de

Gltima instancia (lender of last resort). Na verdade, o banco central ou outra autoridade®

%6 Quadra registrar o exemplo do mercado bancério americano, pioneiro na desregulagio (diminui¢do dréastica
dos controles estatais) e que, em tempos recentes, sua liquidez tem sido garantida por constantes injegdes de
recursos por parte do FED. Em agosto de 2007, os bancos centrais mundiais injetaram US$ 350.000.000.000,00
(trezentos e cinqiienta bilhdes de doélares) no mercado bancario para aplacar a crise financeira e, em novembro de
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administra esse sistema e fiscaliza a conduta de cada instituicao financeira, zelando para que
ndo haja (ou que seja minimizada a possibilidade de) um default capaz de afetar a liquidez do
sistema bancario (LASTRA, 2000).

Embora seja muito comum a defesa da auto-regulacdo da atividade bancaria
(exemplos: LASTRA, 2000; GOODHART et all, 1998), certo é que a assungdo excessiva de
riscos por parte da instituicdo bancaria ¢ custeada pela sociedade de duas maneiras principais:
com os empréstimos do banco central (quando utilizados recursos publicos) e com os abalos
na economia de correntes de crises bancarias, que afetam a esfera de direitos patrimoniais de
todos os cidaddos. Custos esses que podem ser muito altos, até porque as autoridades
monetarias intervém em grandes bancos, cuja faléncia pode ser extremamente prejudicial para
a economia nacional e, que, muitas vezes, atuam com confianga excessiva no mercado em
razdo de sua magnitude (too big to fail). Essa fun¢@o, juntamente com a do monopo6lio na
emissdo de moeda, foram cruciais para a consolidacdo do sistema financeiro nacional e
internacional em torno da figura de um banco central GERMER (1999).

A possibilidade da propagagdo de uma crise de confianga em uma ou mais institui¢des
financeiras traz para esse mercado um risco especifico, que ¢ o chamado “risco sistémico”. Se
ha uma desconfianga por parte dos depositarios de que o banco ndo lhes poderad entregar o
dinheiro que nominalmente estd depositado, todos correrdo ao banco para tentar reaver suas
quantias em espécie. Caso todos os credores efetuem saques ao mesmo tampo, ndo havera
numerario suficiente para cobrir todos os depdsitos, o que acarretard grave crise de liquidez na
instituicdo. Para as instituicdes que ndo operam com o efeito multiplicador, a suspeita de que
sua carteira seja formada por empréstimos e financiamentos de dificil liquidagdo, por
exemplo, pode gerar também uma crise de liquidez, na medida em que todos os credores da

propria institui¢do buscardo reaver seu capital ao mesmo tempo. Além disso, com o

2007, o FED injetou, sozinho, mais de 40 (quarenta) bilhGes de reais em bancos americanos, que
sucessivamente, t€ém sofrido crises de liquidez e corrida as suas agéncias (LEITAO; THOME, 2008).
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desenvolvimento do mercado de titulos de divida e de securitizagdo de dividas, passou a ser
necessaria ndo s6 a confianga dos credores e depositarios, mas também dos agentes do
mercado de valores mobiliarios.

Com a integracdo dos mercados, a questdo da confianga nas institui¢des financeiras
ganha propor¢des globais, até porque grandes conglomerados bancarios tém filiais em varios
paises e operacdes que interligam essas varias filiais e, de maneira reflexa, a economia do pais
de cada uma delas. Ademais, essas instituicdes realizam opera¢des com outras institui¢des de
carater global, nacional ou regional; recebem depoésitos de empresas multinacionais, que
movimentam esses recursos em todo o mundo; emitem titulos lastreados em depositos em
varios mercados do mundo. Essas e outras operagdes fazem com que o risco sist€émico
ultrapasse as barreiras nacionais e afete ndo apenas o mercado bancério, mas toda a economia
diversos paises, na medida em que crises bancérias tém reflexo na atividade das bolsas de
valores e no fluxo de capitais de um pais para o outro, alcangando também o cadmbio entre as
diferentes moedas.

Muitas vezes, quando ocorrem crises de liquidez, as institui¢cdes financeiras ndo estao
insolventes. E da natureza de sua atividade que o montante dos depositos a vista ndo estejam,
em sua totalidade, disponiveis aos depositantes, ja que foram utilizados para a concessdo de
créditos a terceiros. A crise de desconfianga em uma institui¢do se da em razdo da existéncia
de informacgdes assimétricas entre bancos e seus depositantes, que ndo tém condigdes de
avaliar a sua real situacdo financeira. Nas situagdes expostas acima, ¢ o temor de que o banco
ndo possa honrar suas obrigagdes que gera uma pressao dos consumidores e credores para que
todas as obriga¢des passivas sejam liquidadas. E como se fosse uma profecia auto-realizavel:
o temor da insolvéncia da institui¢cdo causa, de fato, a sua insolvéncia (FREITAS e PRATES,

2003).
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Com a interligagdo financeira, o desenvolvimento das tecnologias ¢ dos meios de
comunicagdo, a noticia sobre grandes prejuizos de um grupo financeiro ou a quebra de grande
devedor de um banco ou sobre medidas de determinado Estado que possam afetar um banco
ou grupo de bancos rapidamente se alastra pelos mercados em todo o mundo, que reagem
prontamente a essas informagdes. Assim, a concepgao de risco sistémico, que antes abrangia
apenas o sistema bancario interno, teve que ser adequada a nova realidade global, em que,
além dos riscos ja inerentes a atividade bancaria, passou a coexistir com o risco do colapso de
todo o sistema bancario global em decorréncia da quebra de um banco que tenha participacao
relevante no mercado.

A assimetria de informagdes € prejudicial ndo s6 para a instituicdo sobre a qual surgem
rumores de insolvéncia, mas também para todo o sistema bancario, porque nos ambientes do
mercado interbancario e do sistema de pagamentos existem canais de transmissdo de choques
entre as instituicdes, em especial, o mercado interbancario.

Além do risco decorrente da assimetria de informagdes, ha também o risco, de fato,
assumido por cada instituicdo financeira em suas operagdes cotidianas, que, nos dizeres de
CORTEZ (2002), sdo os riscos propriamente ditos e que podem ser calculados e devem ser

controlados.

4.2. REGULACAO DO MERCADO BANCARIO

Diante de suas caracteristicas peculiares, a grande maioria da doutrina sobre o tema
define dois viéses para a regulacdo da atividade bancaria: (a) regulagdo prudencial e (b) a
regulacdo sistémica. A regulacdo sistémica refere-se a seguranga ¢ credibilidade das
instituicdes financeiras em fun¢do de causas unicamente sistémicas (porque o custo social da

faléncia de uma dessas instituigdes ultrapassa os limites dos prejuizos dos particulares e,
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atualmente, at¢ mesmo os limites nacionais). Ja a regulacao prudencial refere-se a seguranca e
credibilidade das institui¢des Vis-a-vis a prote¢do do consumidor, ou seja, tem como objetivo
evitar as perdas do consumidor, independentemente da ocorréncia ou nido de conseqiiéncias
sistémicas (GOODHART et all, 1999). Sobre a relagdo entre as modalidades de regulagio,

aponta CORTEZ :

Apesar de existir uma relacdo de complementaridade ente a regulagdo
prudencial e a regulacéo sistémica, pode-se dizer que a primeira, além de
visar a prote¢do do consumidor, tem um carater preventivo, sendo pautada
por diretrizes técnicas que visam limitar os riscos incorridos por cada banco.
J4 a segunda é mais um remédio a ser utilizado quando ja iniciado um
evento sistémico, para que se limite o contagio do choque inicial, evitando-
se assim uma crise sistémica. (CORTEZ, 2002, p. 326)

A regulacdo prudencial tem objetivo controlar (na medida do possivel) a exposi¢do
dos bancos aos riscos inerentes a atividade bancéria, que, de acordo com a classificagdo
formulada por LASTRA (2005), sdo:

(1) risco de crédito — probabilidade de inadimpléncia em uma operacao de crédito, que
¢ geralmente utilizado pelos reguladores para classificar os empréstimos e avaliar o capital da
instituicao;

(2) risco de transferéncia de pais — que ¢ o risco de que um devedor ndo consiga
honrar sua obrigagdo em decorréncia de agdes do governo ou das condi¢des econdomicas de
um pais. Esse risco estd diretamente ligado ao risco soberano, que ¢ “a probabilidade de
interrup¢ao de interrupgao de pagamentos externos por um pais” (LASTRA, 2005, p. 84)

(2) risco de concentragao — decorrem dos movimentos em bloco de grande quantidade
de capital, que pode afetar a estabilidade e a liquidez de um banco ou sistema financeiro,
principalmente os menos sofisticados e capitalizados;

(3) risco de mercado — ¢ definido por LASTRA (2005) como “a volatilidade dos prelos
no mercado financeiro em geral”, que altera o valor de titulos de divida ou valores mobiliarios

que compdem o ativo bancario;



75

(4) risco de operagdes (settlement risk) — causado pela flutuagdo no mercado de
derivativos;

(5) risco de liquidez — nas palavras de TURCZYN (2005), esse ¢ considerado o risco
bancario basico, por natureza porque ¢ intrinseco a atividade de intermediagdo bancaria.
Como os depositos efetuados pelos poupadores sdo emprestados aos investidores, seu passivo
¢ mais facilmente convertido em dinheiro do que o ativo. Ocorre que o banco tem a obrigagao
de atender a demanda de liquidez, mesmo se, para tanto, tiver que se tornar insolvente. Esse ¢
0 risco presente no caso das corridas a bancos.

(6) risco operacional’’ — est4 relacionado aos controles administrativos dos bancos e
inclui uma série de riscos nao decorrentes da atuagdo no mercado, como fraude, negligéncia,
violagdo de normas internas e falhas de tecnologia ¢ humanas.

(7) risco legal — risco na alteracdo de leis que interferem na lucratividade de produtos
financeiros.

No intuito de controlar a exposi¢do global a todos esses riscos, muitos foram os
instrumentos regulatorios criados pelos o6rgdos reguladores. Um desses instrumentos ¢ a
definicao do capital regulatério — um dos principais objetos das recomendagdes do Segundo
Acordo da Basiléia — que consiste em um percentual do capital com que trabalha a
instituicdo financeira ¢ que ndo deve ser objeto da atividade de intermediagdo com a
finalidade de (1) proteger aqueles que efetuam depdsitos e que ndo possuem seguro no caso
de insolvéncia ou liquidacdo da institui¢do, (2) absorver perdas inesperadas com margem
suficiente para que o banco continue exercendo suas atividades normalmente, (3) garantir
provisdo para que o banco consiga prestar seus servigos ¢ desenvolver novos programas, ¢ (4)

evitar expansoes injustificadas nos ativos (GART, 1994, p. 25).

> Apenas a titulo ilustrativo, o prejuizo recentemente sofrido pelo Société Générale, na Franga, causado por um
de seus operadores, que efetuou operagdes ficticias que resultaram em um fraude no valor de US$ 7 bilhdes.
Noticia disponivel em <http://www]1.folha.uol.com.br/folha/dinheiro/ult9 1u367499.shtml>, acesso em 10.3.2008
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Se um ou mais riscos da atividade bancaria acarretam, no mercado, uma crise de
confianga na capacidade de uma ou mais institui¢des honrarem suas obrigagdes (liquidez do
passivo), poderd se instaurar uma crise sist€émica. Caso isso ocorra, os reguladores lancam
mao dos dois principais instrumentos da regulacao sist€émica: o seguro de depdsitos e a funcao
de emprestador de ultima instdncia desempenhada pelo banco central (CORTEZ, 2002, p.
325).

Nao se pode olvidar, ainda, da regulagdo concorrencial, que visa a garantir que “nao
haverd competicdo predatéria ou monopolistica e que, na atividade bancaria, todos serao
tratados igualmente” (SADDI, 2001, p. 62).

Nao obstante a ampla aceitacdo e utilizacdo dos conceitos de regulacdo prudencial e
sist€mica, estes nao encerram todas as formas de intervengao na atividade bancaria com o fito
de controlar o risco sistémico, as crises de mercado e suas conseqiiéncias. H4 um certo
consenso sobre a necessidade de controle do risco a que se submetem as instituigdes
financeiras ndo ha, entretanto, consenso sobre a necessidade de um controle externo as
instituicdes; se o controle deve ser feito de forma impositiva ou por meio de incentivos; sobre
a concepgao do que seja a regulagdo e quais os objetivos a serem perseguidos. O denominador
comum ¢ apenas a existéncia do risco de contagio de todo o mercado por crises e quebras de

instituicdes relevantes, o que torna peculiar a discussdo sobre a atividade bancaria.

4.3. OSFUNDAMENTOS DA REGULACAO BANCARIA SOB A OTICA DO DIREITO

Como visto, prevalece nos estudos sobre a regulagdo do sistema financeiro
preocupagdo com a liquidez e higidez desse mercado e, também, com o consumidor na
qualidade de depositario ou como credor de instituicdo bancaria. Em varias das obras citadas,

ha uma identificagdo da eficiéncia econdmica do sistema bancario com sua fungdo e



77

relevancia social. Pode-se dizer que, para os autores citados, garantida a estabilidade do
mercado bancario, concretizada estd sua funcdo social. A guisa de exemplo, SADDI aponta,

para o jurista, o aspecto mais importante da atividade bancaria:

Interessa ao direito, portanto, que tais mecanismos estejam em perfeito
funcionamento para que se tenha assegurada uma condicdo em que
emprestadores possam emprestar e tomadores de empréstimo possam
pedir emprestado, sem que haja nenhuma ruptura no mercado de crédito.
(SADDI, 2001, p. 29)

Essa visdo demonstra uma primazia da eficiéncia, em termos econdmicos, para a
atividade regulatdria e, por conseguinte, para o Direito (nacional e internacional) aplicavel as
instituicdes bancarias. A eficiéncia, a geragcdo de lucros, em uma economia de mercado ¢ vital
para a propria existéncia do mercado e, no caso, do sistema financeiro, para que haja oferta de
crédito aos demais ramos da economia. A solidez do mercado bancario ¢ essencial para o bom
funcionamento da economia.

Esse mercado, como todos os outros, entretanto, esta inserido dentro de um contexto
social, que precisa ser considerado na definicdo do conceito de eficiéncia a ser buscado com a
intervencao no mercado.

A atividade econdmica desenvolvida pelos bancos ¢ deveras peculiar se comparada as
demais atividades econdmicas, em razdo dos efeitos que gera na economia. A intermediagdo
bancéria confere ao banco a capacidade de expandir ou reduzir a base monetaria de um pais,
assim como vdrias outras atividades tipicas de instituicdes financeiras, como as operagdes de
cambio.

DYMSKI (2005) apresenta uma interessante vertente da regulagcdo bancaria, que € a
regulacdo social. Economista, o Autor atenta para o fato de que a regulacdo (ou a auséncia
dela) no setor bancario determina quem terd acesso ao crédito. A funcdo da intermediacdo
bancéria ¢ interligar o capital de poupadores e investidores ou consumidores. Nao basta,
entretanto, que essa atividade seja lucrativa, ela deve proporcionar o amplo acesso ao crédito,

o que inclui o acesso a populagdo de baixa renda, a mulheres e outras minoria.
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No mesmo sentido, FLORENZANO (2004) aponta para a necessidade de inserir,
dentre os objetivos da regulacdo bancaria, a eficiéncia social:

(...) as instituicdes financeiras tém como responsabilidade social para com a
comunidade na qual estdo inseridas, que se pode traduzir pelo dever de
proporcionar acesso aos produtos e servi¢os do sistema financeiro a todos
os setores da sociedade, e ndo apenas a clientela de alta renda. Portanto, a
responabilidade a que estamos nos referindo implica o dever de
proporcionar acesso ao sistema financeiro as camadas de baixa renda,
incluindo pequenos agricultores, pequenas e microempresas, € 0s pobres
em geral. (FLORENZANO, 2004, p. 95)

E evidente o interesse publico na regulagdo da atividade bancéria também por outros

motivos, como esclarece MONCADA:

A intervencédo estatal visara pois evitar aumentos explosivos da quantidade
de moeda em circulagdo, induzida pelo fendmeno da moeda bancéria ou
escritural criada através de simples operacdes bancarias, assim pondo
termo a uma inflagédo incontrolavel e orientar a distribuicdo do crédito entre
particulares, as empresas e 0s proprios poderes publicos no sentido de que
as quantidade a distribuir, 0 juro e 0s prazos sejam 0s mais conformes ao
interesse geral (MONCADA, 2003, p. 306)

Dai que a intervencdo na atividade bancéria ndo pode se reduzir ao afastamento dos
riscos e da garantia do depositario.

Ademais, ¢ tipica atividade de politica econdmica, imprescindivel para o
direcionamento da economia de um determinado pais. A expansdo do crédito para a indistria
produtiva, para a exportagdo sdo elementos determinantes do crescimento das atividades
econdmicas e, muitas vezes, do emprego.

Isto ¢ evidente ao menos desde a era do padrdo ouro. Sob esse regime, o incremento
das taxas de redesconto’® dos bancos ndo era uma singela medida de restri¢io as atividades
bancérias, era uma medida de politica econdmica que tinha por escopo manter a paridade da
libra com o ouro por meio do controle da oferta de moeda. Esse ¢ um bom exemplo para
demonstrar que as medidas de intervencdo na atividade bancéria tém reflexos para toda a

economia.

¥ operacdes de redesconto a assisténcia financeira de liquidez. O redesconto em si poderia ser definido como o
desconto antecipado de um titulo de crédito perante a autoridade monetaria
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As medidas de politica econdmica também geram efeitos no ordenamento juridico e o
ordenamento juridico nas medidas de politica economica. Novamente, utiliza-se o exemplo do
padrdo ouro. Na medida em que foram sendo reconhecidos direitos sociais aos cidaddos, na
medida em que foi ampliados os canais de interferéncia junto ao poder politico
institucionalizado, tornou-se inviavel a simples ado¢ao das medidas recessivas a economia em
nome de uma meta de politica economica. O surgimento dos direitos trabalhistas limitou a
elasticidade do preco dos saldrios. Ai, pode-se vislumbrar o componente de fiducia politica
que integra as relagdes econdmicas.

Os instrumentos juridicos de execu¢do da politica econdmica sdo normas juridicas
como quaisquer outras que tém como destinatario os cidaddos em todas as suas dimensdes,
ndo apenas a econdmica.

Os objetos de protecdo das regulagdes prudencial e sist€émica sdo extremamente
relevantes, mas ndo podem ser as Unicas variaveis consideradas. Assim, além da defesa do
consumidor que efetiva um deposito e do sistema bancario, ¢ preciso ter em mente todos os
demais efeitos sociais e inerentes as medidas adotadas.

Da mesma forma como alguns economistas pensam a macroeconomia a partir da
microeconomia, ou seja, do comportamento de cada agente de mercado ao tomar suas
decisdes, ¢ importante que o Direito seja capaz de analisar os efeitos das politicas economicas
nas microesferas de Direito.

Abordando esse aspecto da politica econdmica, CASTRO (2005) definiu a economia
como uma rede de contratos, que relaciona juridicamente individuos, Estado e grupos sociais
mediante o concurso dos processos eleitoral, legislativo, administrativo e judicial.

Os processos eleitoral e legislativo afetam os contratos na medida em que, a partir
deles, ¢ definida a atuag¢do do Poder Legislativo, que edita as normas juridicas de constitui¢ao

e interferéncia na atividade econdmica. O processo administrativo, hoje, envolve a fungao
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legislativa, de fiscalizacdo e direcionamento da atividade economica. O processo judicial €
imprescindivel na definicdo dos comportamentos dos agentes econdomicos, na medida em que
define o contetido de direitos e também as formalidades procedimentais aplicaveis a contratos.

Assim, a regulacdo bancaria exercida por banco central ou outra agéncia reguladora do
mercado, desenvolve, essencialmente, atividade que interfere diretamente nos contratos
celebrados dentro desse mercado, sejam eles os contratos entre bancos, entre bancos e banco
central ou entre bancos e consumidores.

Segundo CASTRO (2007), esses contratos, que constituem a rede das relagdes
negociais estruturantes da economia, possuem trés espécies de clausulas: (i) a clausula
valorativa, de onde se tem um bem da vida ou conduta; (ii) a cldusula monetaria, que
determina os recursos monetarios ou financeiros negociados. O contetido dessas duas
primeiras clausulas ¢ extraido das cldusulas formais dos negdcios juridicos, o que ndo ocorre

com o terceiro tipo, (iii) a clausula da autonomia responsavel, assim caracterizada:

A clausula da autonomia responsavel, embora ndo se materialize como
clausula ou conjunto de clausulas escritas, formalmente incluidas nos
instrumentos contratuais, corresponde ao “bem geral” da “autonomia
responsavel”, de carater ético, decorrente da incidéncia de principios de
direito, conforme elaborados, sobretudo, pela jurisprudéncia acerca do
conteudo dos direitos fundamentais presentes nas constitui¢cdes, e conforme
ainda dimanada do contetdo de leis e tratados relativos a protecdo dos
direitos humanos, que podem se tornar objeto de jurisprudéncia local e
internacional. (CASTRO, 2008)

As clausulas valorativa e monetaria, acrescenta Castro, t€m segmentos privados e
publicos. Os segmentos publicos sdo inseridos nos contratos pela lei, jurisprudéncia ou ato
administrativo e excluem determinados objetos, matérias e formas de negociacdo da livre
comercializacdo entre os entes privados. Quadra também o registro de que “separagdo entre
esses dois segmentos (privado e de interesse publico) das clausulas contratuais nos diferentes
negdcios juridicos ndo ¢ “natural”, nem ¢ fixa no tempo, pois depende das conseqiiéncias

praticas da separagdo de poderes e da operagao dos “freios e contrapesos” sob a democracia”
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(CASTRO, 2008). E o contetido do segmento publico das cldusulas valorativa e monetéria
que dao supedaneo a formagao do discurso legitimador da clausula da autonomia responsavel.

No campo do direito bancario, um exemplo de cldusula de autonomia responsavel
definida pela jurisprudéncia pode ser considerado o teor da simula 308 do Superior Tribunal
de Justica: “a hipoteca firmada entre a construtora e o agente financeiro, anterior ou posterior
a celebracdo da promessa de compra e venda, ndo tem eficacia perante os adquirentes do
imovel.”

Quando se fala, portanto, nos custos sociais da quebra de um banco em decorréncia da
concretizacdo do risco sistémico, estd se falando na inadimpléncia do banco nos contratos de
deposito que mantém com seus clientes. Nesse contrato, ¢ possivel que se inclua uma clausula
de autonomia responsavel que determine a indenizacdo prioritaria desse cliente para a
concretizacdo de um direito fundamental, como direito a saude, por exemplo.

Deve-se buscar a garantia ndo apenas de direitos positivados, mas também do
substrato social ja descrito acima, que representa a consideragdo especial conferida a bens
inseridos no mercado (objeto de contratos), mas que possuem uma especial consideragdo em
decorréncia de valores que a sociedade, determinado grupo ou mesmo pessoas conferem a
esses bens.

No mercado financeiro, muitas vezes, bens e servi¢os que caracterizam ou concretizam
direitos fundamentais sdo frequentemente objeto do fendmeno da financeirizagdo, cujo

conceito é:

Financeirizar: subordinar, sobretudo por meio da interconectividade
contratual, a determinacéo das prestacdes pecuniarias da economia real a
especulacdo praticada em mercados financeiros, incluindo (no caso da
"financeirizacao aberta", resultante do cancelamento dos controles cambiais
a partir da década de 1970) os mercados internacionais (bolsas de valores e
de mercadorias ou mercados financeiros privados, ndo adequadamente
alcancados pela regulamentac¢do publica). (CASTRO, 2005)

Exemplo da financeirizagdo internacionalizada pode ser encontrado na recente pratica

brasileira do financiamento de automdéveis cuja prestacdo era atrelada a variacdo do dolar.
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Com a abertura dos mercados, as instituigdes financeiras passaram a ter grande acesso ao
crédito em moeda estrangeira, que geralmente eram créditos de curto-prazo. Na atividade de
intermediagdo financeira, délares captados no exterior eram oferecidos para clientes nacionais
na forma de financiamento de automodveis. Com a inexisténcia de barreiras aos fluxos de
capitais, durante a crise asidtica dos anos 90, houve uma retragdo na oferta de moeda
estrangeira, tendo os investidores passado a buscar mercados mais seguros (geralmente paises
desenvolvidos) para depositar o capital. Essa retragdo causou uma valoriza¢ao repentina do
dolar, que teve efeitos diretos nos contratos de financiamento.

Nessa ocasido, o Judiciario entendeu que os custos decorrentes da varia¢ao inesperada
do dolar deveriam ser rateados entre a instituicao financeira e seu cliente, como se verifica na

ementa do Acordio abaixo:

AGRAVO REGIMENTAL. EMBARGOS DE DECLARACAO. AGRAVO DE
INSTRUMENTO. ARRENDAMENTO MERCANTIL. VARIACAO CAMBIAL.
DOLAR NORTE-AMERICANO. DESVALORIZACAO DA MOEDA
NACIONAL. JANEIRO DE 1999.

1. Na linha da jurisprudéncia firmada na Segunda Secé&o do STJ, o art. 6°,
inciso V, do Cadigo de Defesa do Consumidor incide apenas para retirar a
onerosidade decorrente de fato superveniente que afeta a capacidade do
consumidor adimplir o contrato. Assim, no caso presente, a partir de janeiro
de 1999, as prestagfes do contrato de leasing devem ser reajustadas pela
metade da variagdo cambial verificada.

2. Agravo regimental improvido.

(AgRg nos EDcl no Ag 860860 / RJ, AGRAVO REGIMENTAL NOS
EMBARGOS DE DECLARACAO NO AGRAVO DE INSTRUMENTO
2007/0022467-6, Rel. Min. Jodo Otavio de Noronha, DJ de 18.12.2007)

Assim ¢ que a regulacdo bancdria ¢ processo administrativo que interfere diretamente
na rede de contratos que forma a economia e, por sua vez, interfere diretamente na prote¢ao
dos direitos e valores dos cidadaos presentes nas relagdes sociais e econdmicas, concretizadas
em um contrato.

Os dois exemplos de precedentes demonstram um desenvolvimento da doutrina
juridica mais aberta aos valores sociais envolvidos nas relagdes juridicas, que reconhece a

eficacia dos direitos fundamentais e outros direitos infraconstitucionais nas relagdes privadas.
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Dessa maneira, ¢ importante atentar, na regulacao da atividade bancaria, aos direitos
envolvidos em cada relagdo contratual que integra a rede de contratos que compde a
economia.

A principal atividade das instituigdes financeiras ¢ o fornecimento de crédito, seja por
meio da disponibilizacdo de ativos da institui¢do, seja através da atividade de intermediacao
bancaria (captacdo dos passivos e concessdo de créditos nas operagdes ativas) € que servem
como interessante exemplo para analise dos efeitos da regulagdo bancéria.

A clausula monetaria, nesse caso, ¢ composta também de moeda, mas fixada ndo em
termos de numerario, mas de taxa de juros, que ¢ a remuneragdo do credor. Nesses casos,
como explica Castro (2006), o Estado deve ser considerado parte em contrato conexo ou
interveniente na medida em que interfere nas taxas de juros do mercado.

Quadra o registro de que o contrato de financiamento ¢ deveras peculiar, pois tanto a
clausula valorativa como a clausula monetaria sdo compostas de moeda. In casu, o tempo ¢
um elemento importante, pois, o credor abre mao de ter a disponibilidade daquela quantia no
presente para reavé-la futuramente, mediante uma remuneragdo. Em uma perspectiva
keynesiana, essa remuneracdo ¢ vista como a recompensa da “rentincia a liquidez” por um
determinado periodo, ela € “o inverso da relagdo existente entre uma soma de dinheiro e o que
se pode obter desistindo, por um periodo determinado, do poder de comando da moeda em
troca de uma divida” (KEYNES, 1982, p. 136). Assim, como para ambas as partes hd uma
prestacdo pecunidria, vé-se a importancia (e até, de certa forma, a comercializagdo) do
elemento tempo: uma parte da dinheiro a outra agora e, para tanto, obtém um prémio, ao
longo do tempo em que € executado o contrato, também em dinheiro.

Faz-se mister apontar a distingdo entre os contratos em que sdo acordadas taxas de
juros previamente em um percentual fixo, como, por exemplo, 2,5% ao més, € os contratos

que prevéem remuneracao atrelada a algum indexador, como a TR ou o INPC, por exemplo.
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No primeiro caso, a intervencao estatal dar-se-a de maneira mais intensa no momento
da fixacdo da taxa e, de forma indireta ao longo do cumprimento do contrato. A interferéncia
no momento da celebragdo se da, pois, nesse instante, o Estado esta influenciando as taxas de
juros da economia, de forma que o credor, diante do quadro econdmico naquele momento,
entende lucrativa uma determinada taxa de juros. A interferéncia indireta se da em razdo da
alteracdo da relevancia econémica® dos contratos, por exemplo, se a autoridade monetaria
decide interferir no mercado com o objetivo de aumentar expressivamente a taxa de juros,
aquela remuneragdo de 2,5% ao més passara a ser infima diante do novo quadro econémico.
Para o devedor, caso seja necessario um novo empréstimo para honrar com alguma das
parcelas fixadas no contrato, o adimplemento da obrigacdo pode se tornar extremamente
oneroso.

Quando a clausula monetaria ¢ fixada nos termos de algum dos indexadores da
economia, ou até mesmo atrelada a taxa de cambio ou juros fixados pela autoridade
monetaria, percebe-se uma interferéncia muito mais forte do Estado, que, de certa forma,
participa da elabora¢do do préprio contetido da cldusula monetaria (remuneracio do credor),
que ¢ alterada ao longo dos meses de vigéncia do contrato. Aqui, hd também a interferéncia
estatal na determinagdo da relevancia econdmica do contrato para as partes, ¢ a essa atividade
soma-se¢ a determinacao da clausula monetaria.

Ainda que ndo tenha sido sob a otica dos instrumentos aqui apresentados, os
tribunais brasileiros, em diversas situagdes, designaram o conteiido do segmento de interesse

publico da clausula valorativa nos contratos de financiamento.

%% A relevancia econdmica ¢ um conceito apresentado em Castro, 2006, que pode ser explicado por meio de um
exemplo ocorrido no Brasil. Logo apds a implementagdo do plano real, durante determinado periodo, a
autoridade monetaria mantida (por meio dos instrumentos de intervencdo indireta) a paridade do real com o
dolar, periodo em que muitos consumidores firmaram contratos de financiamento de automdveis atrelados ao
dolar. Ocorre que, com a crise da Asia de 1999, houve uma intensa valorizagdo do délar frente ao real, o que
alterou a relevancia econdmica dos contratos para os consumidores, que se viram, naquele momento, compelidos
a adimplir uma obrigagao relativa a clausula monetaria desproporcional a clausula valorativa, em decorréncia de
mudangas na taxa de cambio.
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Um exemplo de determinacdo do segmento publico da clausula valorativa dos
contratos foi o entendimento firmado pelo Superior Tribunal de Justica de que “a corre¢ao
monetaria deve ser conhecida de oficio, por ser um direito subjetivo da parte, j4 que nao
representa acréscimo no quantum devido, mas mera atualizagdo do poder aquisitivo da
moeda”®. Vé-se, portanto, que a correcio monetaria nio integra a parcela relativa ao prémio
de liquidez (ou a taxa de juros que remunera o credor), que ¢ conteido da clausula monetaria.
Ela faz parte da clausula valorativa por corresponder ao bem da vida em questdo, que lhe foi
entregue e devera ser devolvido ao credor. Nesse caso, ha uma garantia do direito do credor.

Ha também exemplos de determinag¢ao do segmento de interesse publico na clausula
monetaria. Em contratos de financiamento para compra de imovel, o STJ definiu que, exceto
nas hipoteses previstas no Decreto 22.626/33, ndo ¢ cabivel a capitalizacdo dos juros. Aqui,
resta evidente que o contetdo da clausula da autonomia responsavel ¢ a garantia da eqiiidade
material do contrato, ja que impede que uma das partes, por ndo possuir os recursos de que
necessita em determinado momento, seja obrigada a pagar juros (prémio) abusivos a parte que
dispde da liquidez.

Cabe o registro de que os contratos de financiamento pressupdem uma parte que tenha
a disponibilidade de recursos liquidos e, para quem seja interessante abrir mao dessa liquidez
em troca do recebimento de juros; do outro lado, ha uma parte que ndo dispde de recursos no
momento e que esta disposta a remunerar o detentor dos recursos para utilizar a quantia
disponibilizada. Nesse quadro, os bancos e demais instituigdes financeiras assumem uma
posicdo relevante, na medida em que fazem a ponte entre os poupadores e os que pretendem
efetuar gastos, seja em investimento produtivo, mero consumo, adimplemento de outras

dividas.

% AgRgno REsp 807735 / RJ, Rel. Min. Francisco Falcio, DJ de 30.6.2006
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Os bancos, na pratica, emprestam mais de uma vez o numerario referente aos
depositos a vista e, dessa maneira, acabam por ter grande interferéncia na economia, na
medida em que t€ém a capacidade de criar moeda, de injetar liquidez. Essa caracteristica ¢
também imprescindivel para o presente estudo, na medida em que a classificagdo dos riscos a
que se submete a instituicao financeira sera efetuada em consonancia com 0s novos principios
da Basiléia.

A atividade bancaria, como as demais atividades econdmicas, sofre
interferéncia direta e indireta do Estado, por meio dos instrumentos ja expostos®', que devem
estar em consonancia com os demais direitos positivados, definidos no caso concreto ou por

meio do debate publico entre os afetados.

%' O funcionamento de todo o sistema financeiro, em especial a determinacio da taxa de juros, sofre a influéncia
também dos instrumentos de politica monetaria, inclusive decisdes sobre: depdsito compulsorio, operagdes de
compra e venda de titulos da divida publica do Tesouro, taxa de redesconto
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5. 0 SEGUNDO ACORDO DA BASILEA

Nos capitulos anteriores, pode-se verificar que as relagdes economicas desenvolvem-
se de acordo com seu o ambiente institucional e social, além de seu contexto historico. Assim,
antes de analisar o II Acordo da Basiléia, que ¢ instrumento juridico de politica economica,
serdo delineadas algumas caracteristicas do ambiente institucional em que elaborado — o BIS e

o Comité da Basiléia — e o historico do Acordo para, finalmente, descrevé-lo.

4.1. BIS (BANK FOR INTERNATIONAL SETTLEMENT)

O BIS ¢ uma institui¢do financeira internacional que abarca cooperagdo internacional
financeira e monetaria e atua, de certa forma, como banco central dos bancos centrais. A sede
do BIS fica na cidade da Basiléia, Suica, e ha escritorios de representacdo em Hong Kong e na
cidade do México.

O BIS tem estrutura juridica de sociedade anonima, cujo capital foi subscrito por
bancos centrais ¢ instituigdes financeiras. O direito de representacdo e voto nas Assembléias
Gerais ¢ proporcional as cotas do capital social do BIS emitidas em cada pais®.

Como dito inicialmente, a instituicdo foi criada em 1930 pela Conferéncia de Haia
para gerenciar as indenizagdes impostas aos paises perdedores da I Guerra Mundial, mas a
instituicdo evoluiu em sua atua¢do através dos anos. Na ocasido de seu surgimento,
Alemanha, Bélgica, Franca, Reino Unido, Itdlia e Japao acordaram com a Suica que a sede do
BIS seria na Basiléia e que essa institui¢do contaria com imunidade total em relagdo as leis

dos paises membros (CAVICCHIOLI, 1999).

62 0 Banco Central do Brasil foi convidado a associar-se em 1996 e, com a autorizagio concedida pelo Decreto
Legislativo n° 15, de 19.3.1997, passou a fazer parte do BIS com a compra de 3.000 agdes, no valor de US$
35.800.000,00 (trinta e cinco milhdes e oitocentos mil dolares). Suas cotas, entretanto, ndo permitem uma
posigdo relevante na tomada de decisdes e nem permite a sua inclusdo no Grupo dos 10, que compdem o Comité
da Basiléia.
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No periodo entre guerras, o BIS sofreu freqiientes pressdes sobre a sua tarefa de
administrar o pagamento das indenizagdes de guerra. Com a instabilidade das moedas, o
sistema bancario de vérios paises europeus esteve em risco, como foi o caso da Austria
(EICHENGREEN, 1996). Nos momentos de crise, em que os Estados precisavam injetar
recursos na economia em geral e no mercado bancario, a alternativa das indenizagdes sempre
ressurgia, cada vez com mais forca, para os paises vencedores.

Quando do surgimento do Fundo Monetario Internacional, em 1944, dada a magnitude
e amplitude de atuagdo dessa nova organizagdo, o BIS pareceu desnecessario. DAM (1983)
ressalta, ainda, que as acusa¢des de que o BIS teria favorecido a Alemanha nazista
contribuiram para se decidir sobre sua extin¢do; entretanto, os bancos centrais que eram donos
do BIS preferiram manté-lo, ja que essa alternativa era mais comoda do que a de promover
sua liquidacdo. Além disso, tinham alguma relevancia os encontros mensais que ocorriam na
Basiléia para cooperagdo no ambito do sistema financeiro. O BIS ganha importancia
novamente quando ¢ escolhido para funcionar como o agente de compensagdes do primeiro
acordo de pagamentos intra-europeu (first intra-European payments agreements). Esse
primeiro acordo — que consistia basicamente em uma rede de acordos de pagamentos
bilaterais — transformou-se em um sistema de compensagdes multilateral da Unido Européia
de Pagamentos (European Payments Union) em 1950, que representou, juntamente com a
criacdo da Organizagdo Européia para a Cooperacdo Econdémica, o primeiro passo para a

integracao econdmica do bloco europeu. Nesse sentido, complementa DAM:

The success of the EPU in leading to general external convertibility of
many currencies in 1958 created the basis for the three interrelated
beliefs that were to influence international monetary developments in
the 1960s and 1970s: first, progress in the monetary sphere required
close cooperation among the major developed countries and could
not be left to a universal organization with many less developed
country members, such as the IMF; second, one major instrument for
that cooperation would be the BIS not only because of its restricted
membership but also because of the confidentiality of its methods;
and third, in addition to cooperating among the major developed
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countries, there was room for more formal organization along purely
European lines. (DAM, 1983, p. 171)

Nos anos 60, muitas outras instituicoes além do Fundo Monetario Internacional
desenvolveram-se e o BIS, aos poucos, ganhou relevancia no cenario financeiro. Com a
fragilizag@o do ddlar nos anos 60, foram negociados junto ao BIS arranjos de swap para evitar
depreciacdes e ajudas multilaterais a moedas fracas.

E também nesse periodo que o grupo dos 10 (G-10) ganha cada vez mais destaque,
como um grupo de discussdes sobre liquidez do sistema financeiro internacional, que exerceu
(e ainda exerce) grande influéncia sobre as decisdes do FMI (DAM, 1983). Como o BIS e o
G-10 eram foruns de autoridades monetarias dos paises mais desenvolvidos do mundo, esses
dois entes, de certa forma, definiam as linhas gerais da abordagem a ser adotada nas relagdes
monetarias internacionais.

Com o declinio do regime de Bretton Woods e a crise do petrdleo dos anos 70, a
atuacdo do BIS voltou-se para um objetivo principal no ambito da cooperagdo monetaria
internacional: o gerenciamento do fluxo de capitais entre fronteiras. A partir dai, surge a
preocupacdo com a supervisdo regulatdria dos bancos internacionalmente ativos o que, nos
anos 70, culminou com a criagdo do Comité da Basiléia, o primeiro (Basiléia I) e o segundo
Acordo da Basiléia (Basiléia IT). Atualmente, com a integracdo dos mercados e a globalizacao
econdmica, o BIS tem se focado na estabilidade econdmica, em especial, apds a crise da Asia
de 1997 (www.bis.org).

CAVICCHIOLI (1999) compilou, com base no Estatuto e no documento de criagdao do
BIS, seus principais objetivos:

e promover a cooperacao entre bancos centrais e conceder facilidades adicionais para as
operagdes financeiras internacionais, atuar como depositario ou agente para
compensagdes e outras operagdes financeiras internacionais;

e promover a estabilidade financeira internacional;


http://www.bis.org/
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e atuar como “trustee” ou agente em acordos financeiros internacionais;

e servir como foro de discussdo para os bancos centrais € outros organismos
internacionais com o objetivo de promover a estabilidade e o entendimento mutuo;

e no papel de banco central dos bancos centrais, fornecer uma série de servigos
financeiros e¢ de administragdo de relevante parcela das reservas de cambio
internacionais que ai estdo depositadas;

e promover pesquisas econdmicas e monetarias para propiciar melhor compreensao dos

mercados financeiros internacionais e a intera¢do de politicas monetarias.

5.2. O COMITE DA BASILEIA

O Comité de Supervisdo Bancaria da Basiléia foi fundado em 1974 pelos presidentes
dos bancos centrais do G-10 apds sérios problemas no fluxo internacional de moedas e no
mercado bancario, com destaque para a faléncia do Herstatt Bank, em Col6nia, na Alemanha
Ocidental (www.bis.org). A quebra desse banco teve um grande impacto em decorréncia da
grande quantidade de transa¢des em moeda estrangeira que ficaram em aberto o que, por sua
vez, gerou grandes perdas para os parceiros daquele banco que pagaram marcos alemaes ao
Herstatt naquele dia. As conseqiliéncias foram também sentidas no Sistema de Pagamentos
Internacional (GUP, 2004). Outras quebras de bancos também abalaram expressivamente o
mercado financeiro internacional, com destaque para o Banco Ambrosiano, em Luxemburgo,
em 1982, ¢ o Banco de Crédito e Comércio Internacional (Bank of Credit and Commerce
International), em 1991 (ALFORD, 1992).

O Comité ¢ formado por representantes dos bancos centrais e, em alguns casos, pela
autoridade com responsabilidade formal pela regulacdo prudencial, quando essa atividade nao
¢ exercida pelo proprio banco central. S3o membros do Comité: Bélgica, Canada, Franca,

Italia, Japao, Alemanha, Luxemburgo, Espanha, Suécia, Sui¢a, Holanda, Sui¢a, Reino Unido
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e Estados Unidos. O Comité se reporta aos representantes do G-10 e busca a aprovagao das
autoridades desses paises para suas principais iniciativas (www.bis.org).

O Comité serve de forum para cooperagdo regular entre os paises membros nas
questdes de supervisdo bancaria. Inicialmente, o Comité buscou promover cooperagdo para
fechar as lacunas existentes nas redes de regulag@o, mas seu objetivo € ampliar a compreensao
da atividade de supervisio e melhorar a qualidade® da regula¢io bancaria em todo o mundo.

O Comité atua de trés principais maneiras: (1) promove a troca de informagdes sobre
politicas, operacdes e praticas regulatorias®; (2) busca a melhoria da eficicia de técnicas de
supervisdo internacional do mercado bancério; e (3) estabelece padrdes minimos de
supervisdo em areas que o Comité entenda ser necessdria a adog¢dao desses padroes
(www.bis.org).

De acordo com as informagdes prestadas no portal eletronico do BIS, o Comité nao
possui autoridade formal na supervisdo supranacional do mercado bancario e suas conclusdes
ndo tém e nunca pretenderam ter for¢a legal ou vinculativa. O Comité formula padrdes e
linhas gerais de supervisao e recomenda normas de “boas praticas”, na expectativa de que as
autoridades irdo adota-las, fazendo as adaptagdes necessarias a realidade da economia de cada
pais. Dessa forma, o Comité encoraja a convergéncia de padrdes ¢ abordagens comuns sem
alterar as técnicas locais de supervisao.

No intuito de preencher as lacunas de regulagdo do sistema monetario internacional,
desde a edi¢do do primeiro documento relativo a regulacdo prudencial dos bancos
internacionalmente ativos (o Concordat), em 1975, o Comité age de acordo com dois
principios basilares: 1) que nenhum estabelecimento de banco estrangeiro escape a regulagao;

e 2) que a supervisao seja adequada.

63 «“Qualidade” essa definida pelo Comité

A cooperagio, no ambito do Comité, é exemplo concreto da rede internacional transgovernamental formada
reguladores analisada por SLAUGHTER (2004), que discute e promove a cooperagdo (ou coordenagdo) sobre
matérias de carater dito técnico relativas a regulag@o do sistema financeiro internacional.
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O Concordat representou o primeiro passo dos bancos centrais em dire¢do a uma
cooperagio regulatoria internacional. E com esse documento que surge um principio presente
nos dois acordos da Basiléia: o da consolidacao (de que todas as operacdes do grupo bancario,
incluindo as off-balance sejam compreendidas). O Concordat adotou a filosofia do controle
pelo pais da sede do grupo bancario (philosophy of home-country control), assim, a primeira
responsabilidade pela supervisdo era a do pais-sede, que deveria monitorar a solvéncia e a
liquidez do grupo bancario, enquanto as autoridades do pais-anfitrido atuariam sobre a
institui¢io isoladamente®.

Inicialmente, foram editadas, na verdade, duas Concordatas, a de 1975 e a de 1978.
Com esses documentos, o Comité tentou “atribuir a responsabilidade regulatoria dos bancos
que operavam internacionalmente a sua agéncia regulatéria doméstica e criar as condi¢des
para relatorios consolidados globais” (KREGEL, 2006, p. 28).

KREGEL (2006) explica que a esséncia das Concordatas era definir um substituto ao
emprestador de ltima instancia internacional para os bancos que operassem em nivel global.
Esse papel seria exercido pelo banco central do pais sede. Essa metodologia, entretanto,
mostrou-se ineficaz quando ocorreu a faléncia do Banco Ambrosiano de Roberto Calvi, que
estava registrado e incorporado em Luxembrugo, mas conduzia seus negocios na Italia, sob a
supervisdo do Banco da Italia. No momento da faléncia, entretanto, nem os reguladores
italianos nem os de Luxemburgo sentiram-se obrigados a intervir para salvar a institui¢o, ja
que a Concordata aplicava-se apenas a regulacdo de bancos e a quebra, formalmente, atingiu
uma holding.

Esses acontecimentos tiveram extrema relevancia na formulacdo dos seguintes
Acordos da Basiléia: a idéia do home country control foi mitigada no I Acordo da Basiléia,

mas mantida como um principio geral.

% A supervisio com enfoque nas institui¢des reflete uma opgdo do Comité por essa técnica regulatoria. Ha,
também, a possibilidade de supervisdo com enfoque nas atividades.
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A insuficiéncia de coercibilidade das recomendacdes da Basiléia ¢ também discutivel,
pois apesar da informalidade do féorum e da auséncia de imperatividade de suas resolugdes,
muitos paises fora do G-10 aderiam as recomendacdes da Basiléia, que tém tido expressiva
eficacia (GUP, 2004). Ainda, nas palavras de LASTRA (2000, p. 136), “o Comité da Basiléia
ja serve como orgao regulador internacional de fato, e age como catalisador para a formagao
de foruns regionais e globais onde aspectos da regulagdo bancaria sdo discutidos”.

A grande adesdo aos termos do Acordo por paises que ndo sdo membros do Comité
decorre (1) da pretensdo dos paises em mostrar ao mercado que, em suas jurisdigdes, sao
desenvolvidas as chamadas “boas praticas de regulacdo” na tentativa de atrair capitais; e (2)
da exigéncia feita pelo FMI, Banco Mundial ¢ GATT para que os paises membros adotem as
recomendacdes da Basiléia. Essa exigéncia decorre da correlagdo, criada por esses 6rgaos,
entre o conceito de “boas praticas” financeiras e o Acordo da Basiléia (EATWELL et all,

2006).

5.3. O PRIMEIRO ACORDO DA BASILEIA

MAIA (1996) faz interessante contextualizagdo historica do momento que precedeu o
primeiro acordo. Com a liberaliza¢do das taxas de cambio, iniciada pelos Estados Unidos no
inicio dos anos 70, instaurou-se um periodo de grande instabilidade, acompanhada por altas
taxas de inflagdo e volatilidade das taxas de juros. Soma-se a esse panorama a crescente
liberalizagdo dos mercados financeiros. O movimento de liberalizacdo foi liderado pelos
Estados Unidos, seguido da Inglaterra. Com o passar dos anos, os paises em desenvolvimento
— na maioria das vezes por pressdo de organismos externos, como o Fundo Monetério

Internacional (FREITAS e PRATES, 2003) — também aderiram a liberalizagao.
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A integracdo dos mercados por meio da diminui¢do de restrigdes em cada pais
acarretou a diminui¢cdo dos efeitos das agdes regulatorias domésticas e ampliou a concepgao
de risco sistémico para as instituigdes financeiras.

Com a liberalizagdo dos fluxos de moeda, as instituigdes financeiras tiveram maior
acesso a captacdo de moeda estrangeira para exercicio da atividade de intermediagao
financeira. Ocorre que a maioria dos créditos disponiveis nesse mercado era de curto-prazo e
grande parte dos ativos dos bancos ¢ de longo-prazo. O descasamento no prazo de maturidade
€ a exposi¢ao ao risco cambial aumentou a exposi¢ao a riscos.

Houve, ainda, as inovagdes financeiras que transformaram a estrutura de
funcionamento do mercado bancério: a securitizagdo ¢ o uso crescente de obrigagdes
contingenciais ou operagoes extrabalanco®.

A regulacdo do mercado bancario, em nivel nacional e internacional, teve de lidar com
a nova dinamica do setor. Além dessas inovagdes, varios acontecimentos nos anos 80
colaboraram para a criagao de mais um documento voltado para a uniformizagao regulatoria.

MAIA (1996) aponta a crise da divida externa como um dos principais fatores de
instabilidade do mercado financeiro nos anos 1980. J4 contando com certo grau de integragao,
o mercado financeiro foi ameagado com uma corrida aos bancos generalizada quando da
moratoria do México. Dai surgiu o medo de que varios outros paises em desenvolvimento nao
conseguissem honrar suas obrigagdes, o que acarretaria uma grande crise de liquidez e / ou de
confianga no mercado bancario. Caso os ativos ndo fossem cobertos, os bancos ndo teriam
condi¢cdes de absorver as conseqiientes perdas.

Ainda de acordo com MAIA (1996), com a crescente crise de confianga nos bancos, o

valor de suas agdes seguia em declinio e tornava-se cada vez mais dificil elevar os niveis de

66 «A securitizagdo ¢ uma expressdo utilizada indistintamente na designagdo de dois fendmenos financeiros
recentes: o langamento de instrumentos de divida direta por parte das empresas — prescindindo-se, assim, da
interveniéncia de uma instituicdo financeira — ¢ a transformagdo de ativos em instrumentos negociaveis. As
operagdes extra-balanco incluem varios instrumentos, tais como Swaps, op¢des e futuros, criados para amortecer
o risco financeiro”. (MAIA, 1996, p. 52/53)
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capital: “era um circulo vicioso que ameagava os principais bancos comerciais, justamente os
pilares do sistema de pagamentos internacional” (MAIA, 1996, p. 57). Segue esse Autor
explicando que a solugdo para a revitalizacdo do sistema bancario, curiosamente, ndo surgiu
coletivamente por parte dos bancos centrais, mas como resultado da solu¢ao dada a problemas
domésticos dos Estados Unidos.

Nesse periodo, o crescimento da utilizagdo por parte dos bancos dos ativos off-balance
sheet contribuiu para a diminui¢ao de sua liquidez.

No mercado americano, por exemplo, o crescimento dos seguros para resguardar os
riscos bancarios representou um fator determinante para a diminuicdo do capital liquido
mantido pelas instituigdes, pois na medida em que o ativo estava segurado, o banco sentia-se
livre para continuar alavancando seu capital (GART, 1994). Nos anos 80, nos Estados
Unidos, o patrimonio liquido dos bancos seguiu em declinio.

Foi um periodo marcado pela alta alavancagem dos bancos americanos, ja
extremamente agressivos no mercado financeiro internacional naquela década. As autoridades
reguladoras americanas passaram a buscar a defini¢do de um novo marco regulatorio para o
mercado bancario. Registre-se que até entdo nao existia o capital minimo regulatorio.

Inicialmente, a proposta americana para um novo marco regulatorio do sistema
financeiro (Program for Improved Supervision and Regulation of International Lending), de
1983, tinha como foco a diversificagdo dos riscos e o fortalecimento das finangas.

No ambito interno, entretanto, o foco era outro:

A idéia de elevar os requerimentos de capital era simpatica aos
congressistas norte-americanos, que consideravam o capital bancario um
bem publico cujos beneficios sociais, em termos da prevencao de faléncias
bancéarias, superavam em muito 0s seus custos privados; ou seja,
acreditava-se que, se cada banco fosse levado a trabalhar com maiores
niveis de capital, o resultado seria uma maior confianga no sistema
financeiro internacional como um todo. Ademais, a imposicdo de maiores
requerimentos de capital afastaria dos contribuintes o temor de que eles
sozinhos tivessem que recapitalizar todo o sistema financeiro, quer pela
assisténcia bilateral, quer pelo aumento de cotas no FMI, uma vez que os
custos da maior capitalizacdo seriam repartidos com os acionistas dos
bancos. (MAIA, 1996, p. 58)
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De outra banda, os bancos alegavam que uma ag¢ao unilateral nesse sentido poderia
gerar o encolhimento da oferta de créditos e — o argumento que teve mais forca no
Congresso — os bancos americanos perderiam a competitividade com relacdo as instituigdes
de outros paises, que tinham mais liberdade de alavancagem (MAIA, 1996). A solugao
apresentada foi a convergéncia internacional do modelo de regulagdo, em especial quanto a
adequagdo do capital, j& que havia o temor de que alguns governos mao aumentassem o
requerimento de capital minimo em seus paises para que eles ndo ficassem em desvantagem
no cenario mundial (KAUFMAN, 2004)

Em 1983, foi editado pelo FMI o International Lending Supervision Act (ILSA), em
aten¢do a proposta americana de convergéncia internacional dos niveis de capital. A partir dai,
o Federal Reserve Board e outros 6rgaos americanos juntamente com o Comité da Basiléia
iniciaram estudos sobre os niveis de capital em todo o mundo, em especial, nos paises do G-
10. Nessa fase de estudos e negociagdes sobre o modelo de regulagdo, tiveram destaque o
modelo americano da razdo capital-ativo fixa e o modelo inglés de ponderagdo do risco dos
ativos para o calculo do capital minimo — este segundo aproximava-se mais da nova
realidade do mercado bancario (MAIA, 1996).

Dado que os trabalhos do Comité ndo fluilam como esperado, Estados Unidos e
Inglaterra, em 1987, firmaram um acordo bilateral, que previa (i) defini¢do comum de capital;
(i1) vinculacdo do capital a um sistema de ponderacdo do ativo com base no risco; e (iii)
inclusdo das operacdes extrabalango na determinacdo dos requerimentos de capital (MAIA,
1996, p. 64). Mais tarde, a partir de uma estratégia dos dois paises signatarios, aderiam ao
acordo o Japao e a incipiente Comunidade Européia. O passo seguinte foi a discussdo de um
acordo multilateral no ambito da Basiléia e sua assinatura em 1988. Lembrando de momentos

de crise do padrao ouro e do Sistema Bretton Woods, verifica-se que, nos mesmos moldes do
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periodo das desvalorizagdes predatorias do periodo entre-guerras, a decisao para a solucao da
crise parte dos centros financeiros do mundo, que foram seguidos pelos demais paises.

GUP (2004) apresenta mais um ponto de vista sobre a necessidade da convergéncia do
padrdo de capital minimo, um pouco mais distanciada da visdo do interesse dos bancos
americanos. Para ele, as desigualdades no requerimento de capital minimo provocavam
diferentes custos de operagdo e acabavam servindo como incentivo para arbitragem e, por
conseguinte, aumentava-se o risco sistémico e a migragao for¢ada de capitais.

Assim, o primeiro acordo da Basiléia tinha dois objetivos principais 1) harmonizar os
padroes de capital dos bancos internacionais para fortalecer a confianga e estabilidade do
sistema bancario internacional; e 2) diminuir as desigualdades de exigéncias de capital a que
estavam submetidos os bancos nas diferentes localidades.

Sobre o resultado final das negociagdes acerca do capital minimo exigido,

NYGAARD apresenta sintese extremamente didatica:

O Acordo definiu uma medida comum de solvéncia, baseada
exclusivamente no risco de crédito incorrido pela instituicdo financeira. De
forma geral, sua metodologia consiste em atribuir pesos (0%, 20%, 50% ou
100%) aos diferentes ativos constituintes do patrimdnio de uma instituicao,
em funcdo do risco de crédito a que cada ativo estd sujeito. O nivel
aceitdvel de capital é entdo obtido calculando-se 8% do total dos ativos
ponderados pelos pesos antes especificados. Esse valor devera estar
respaldado no patrimdnio liquido da instituicdo. (NYGAARD, 1999, p. 12)

Foi também ampliada a concepcdo de capital da instituicdo, que passou a
compreender: (1) o capital basico ou tier 1, que incluia as emissdes de agdes ¢ reservas
divulgadas; e (2) o capital suplementar ou tier 2, que compreendia os créditos em liquidagao,
o que inclui, nas palavras de VERA (2006, p. 23), “as provisoes para perdas em operagoes de
crédito e empréstimos, tomados na forma de dividas subordinadas, com maturidade superior a
cinco anos”.

PEPPE (2006) aponta que o aspecto mais revolucionario do 1° Acordo da Basiléia foi
relacionar o capital do banco ao risco a que estd submetido o portfélio da instituigdo.

Anteriormente, a maioria dos reguladores atentava apenas na razao simples do passivo, que
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tinha como base o total dos ativos. A Basiléia I também incorporou os ativos off e on-
balance-sheet, bem como conferiu pesos a cada um dos ativos de acordo com o fator de risco.

Apesar da novidade da ponderagdo dos riscos, a formula elaborada pelo Comité
conferia a bancos com perfis e tamanhos totalmente distintos o mesmo tratamento.
KAUFMAN (2004) aponta, ainda, que foram muitas as criticas ao acordo também por conta
da natureza arbitraria das classes de risco e dos pesos atribuidos a cada uma delas. Assim, os
critérios para a classificagdo dos riscos nao eram realistas nem uteis.

Outro ponto negativo do acordo foi a criacdo da possibilidade de os bancos jogarem
com os critérios formulados por meio do célculo da diferenga dos possiveis retornos de cada
ativo com base nas exigé€ncias regulatorias de capital e das exigéncias do mercado. Assim, se
algum ativo, pela classificacdo do acordo, oferecesse um risco menor do que o exigido pela
analise do mercado, era vantajoso assumir o risco, ja que o banco estaria resguardado pela
classificagdo da Basiléia e teria mais capital livre para negociar. KAUFMAN (2004) conclui
que essa arbitragem causou ma alocacdo de recursos, reduzindo o bem-estar econdmico e
social.

KREGEL (2006) explica que a arbitragem regulatéria trouxe duas principais
mudangas na forma de operagdo dos bancos: (i) 0 aumento nas atividades que geravam taxas e
comissdes, mas nao exigiam capital regulatorio, em especial, a securitizagao de ativos; e (ii) o
desenvolvimento de modelos de alocacdo de capital, que permitiam a institui¢do extrair o
maior beneficio possivel de cada uma das faixas de risco definidas na Basiléia 1. Esse autor
entende que a capitalizagdo dos bancos ndo ¢ capaz de fornecer maior liquidez ao sistema
bancario, principalmente em situacdes anormais de crise; para ele, a solu¢do mais viavel seria

a definicdo do emprestador de ultima instancia no plano internacional.
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Havia, ainda, um ponto negativo para os bancos, ja que o risco total era calculado por
meio da soma simples dos riscos e ndo levava em consideragdo os ganhos decorrentes da
diversificacdo (KAUFMAN, 2004).

Como visto, o primeiro acordo da Basiléia surgiu da necessidade de uniformizacao da
regulagdo bancaria no mundo, de modo que os bancos americanos nao ficassem prejudicados
com os requerimentos de capital a eles impostos, na tentativa de evitar crises de liquidez no
mercado bancario.

Apesar das criticas, o Acordo da Basiléia I foi adotado em inumeros paises e forneceu

o efetivo padrao de requerimento de capital minimo em todo o mundo.

5.4. O CONTEUDO DO SEGUNDO ACORDO DA BASILEIA

O segundo Acordo da Basiléia, também chamado de Basiléia II, é elaborado a partir de
duas perspectivas interligadas: a intencdo de corrigir os equivocos gerados no primeiro
Acordo e de reforgar as medidas voltadas a solidez do mercado bancéario mundial, abalada
com as crises financeiras dos anos 90.

FREITAS e PRATES (2003) explicam que, com as crises mundiais de 1997/98, pode-
se verificar que, em razdo da adogdo dos principios da Basiléia I, o sistema financeiro sofreu
menos do que com a crise da divida externa dos anos 80, uma vez que o mercado estava mais
capitalizado. Por outro lado, observou-se também que o sistema interno de avaliagdo dos
riscos existente até aquele momento era inadequado e que os principios em vigor nao eram
capazes de conter a assungdo excessiva de riscos pelos bancos. Essa exposi¢do excessiva do

mercado bancario decorreu da arbitragem regulatéria executada pelas institui¢des financeiras.
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Diante desse quadro, em junho de 1999, foi proposta uma revisao do modelo de
adequagdo do capital de 1988, com o objetivo de substitui-lo. O texto final resultou de uma
série de 3 (trés) relatorios consecutivos.

O primeiro, de 1999, denominou-se “Uma Nova Estrutura de Adequacao de Capital”
(A New Capital Adequacy Framework), que continha ja um esbogo do novo Acordo, com os
pilares 1, 2 e 3 nos moldes do documento final. O segundo documento, “Novo Acordo de
Capitais da Basiléia” (New Basel Capital Accord), de janeiro de 2001, ja apresentou um
documento bem mais detalhado e préximo do que viria a ser o Acordo final (CORNFORD,
2006). Em abril de 2002, foi editado o terceiro documento, que representou um grande avango
com relagdo ao segundo documento, em termos de completude e complexidade
(CORNFORD, 2006).

Foram varias as reagdes a este ultimo documento, sendo que, inicialmente, Estados
Unidos e India afastaram-se do compromisso de implementar as medidas em discussdo. Os
EUA reduziriam a incidéncia das recomendacdes aos maiores bancos, internacionalmente
ativos, como resultado de intensas discussdes no Congresso Americano sobre a
implementagio do Acordo e seus efeitos para o mercado bancario americano. Ja a India,
posteriormente, modificou seu posicionamento, mas acenou que a ado¢do do Acordo dar-se-a
de acordo com o ritmo da economia do pais (CORNFORD, 2006). As discussdes
continuaram, mesmo apds a edicdo do documento final, e ocasionaram um adiamento no
cronograma inicialmente previsto para a implementagdo do Acordo.

Foram, também, realizados seis Estudos de Impacto Quantitativo pelo Comité
(Quantitative Impact Studies — QIS), com o objetivo de avaliar o impacto da implementagéo
do Acordo nos diferentes tipos de bancos que operam internacionalmente. A idéia central
desses estudos, explica KREGEL (2006), era avaliar a compatibilidade entre objetivo do

Acordo de criar uniformidade de tratamento entre os bancos e a diferenca entre os niveis de
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capitais exigidos em decorréncia da escolha das abordagens previstas pelo Acordo em cada
um de seus pilares, aplicaveis de acordo com a complexidade da instituicao.

Em junho de 2004, foi publicado um novo documento: International Convergence of
Capital Measurement and Capital Standards: a Revised Framework, que ficou conhecido
como Basiléia II ou segundo acordo da Basiléia.

Atualmente, o documento original de 2004 ja sofreu alteragdes e ¢ apresentado na
versao compilada, de junho de 2006, que contém os elementos da Basiléia I que ndo foram
revisados no processo de elaboragdo da Basiléia II; a emenda ao primeiro acordo, que teve por
escopo incorporar os riscos de mercado; e um novo documento de 2005, que inclui normas
sobre comércio e sobre como lidar com os efeitos da dupla inadimpléncia®’.

A Basiléia II representa o resultado de um trabalho para garantir a convergéncia
internacional na revisdo da supervisdo regulatoria que determina a adequacdo de capital dos
bancos internacionalmente ativos, nas palavras do proprio Comité (www.bis.org). Todas as
autoridades monetarias® dos paises-membros do Comité deram seu aval ao modelo e aos
padroes contidos no Acordo, cuja implementacdo total esta prevista para o fim do ano de
2008, podendo haver variagdes, ja que o Comité reconhece que a adogdo do Acordo pode nao
ser prioridade méxima nas diferentes economias.

O documento tem circulado entre as autoridades de supervisdo bancaria de todo o
mundo ¢ o Comité espera que o Basiléia II seja adotado, na medida em que compativel com

as prioridades de cada pais. Sabe-se que a adog¢dao imediata dos padrdes previstos no Acordo

67 Caracteriza-se a dupla inadimpléncia quando o tomador e o segurador da operagdo ndo cumprem as obrigagdes
pactuadas (CORNFOLD, 2006).

% 0 aval da autoridade monetaria nio necessariamente acarreta a implantagdo do II Acordo da Basiléia, basta ver
o caso dos EUA, que, ap6s discussdes no Parlamento, decidiram por uma formula alternativa de aplicagdo do
Acordo (GUP, 2004).


http://www.bis.org/
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pode nao ser prioridade para os paises do G-10, que deverao avaliar o custo-beneficio de sua
implementagdo® .

Os paises nao-membros do Comité sdo convidados a se manifestar em foruns
especificos, para que possam opinar, mas suas consideracdes ndo sdo vinculantes. Muito
embora o BIS alegue que o Acordo ndo ¢ de adocdo obrigatdria para os demais Estados em
que ha bancos internacionalmente ativos, no portal eletronico dessa instituicdo, defende-se
uma postura mais agressiva para que seu modelo e padrdes de supervisdo sejam adotados pela
maior quantidade possivel de paises. Principalmente no caso dos paises em desenvolvimento,
a adocdo do Acordo da Basiléia tem sido uma exigéncia ndo do BIS, mas do Banco Mundial e
do Fundo Monetario Internacional para a concessao de financiamentos (GUP, 2004).

O principal objetivo do Comité ao elaborar o II Acordo da Basiléia foi o desenvolver
um modelo que pudesse fortalecer a credibilidade e estabilidade do sistema bancario
internacional e, a0 mesmo tempo, manter consisténcia de modo que a regulagdao por meio da
adequagdo do capital ndo se tornasse uma fonte importante de competicao desigual entre os
bancos internacionalmente ativos. A mitigagdo da arbitragem ¢, na verdade, a busca da
equiparagdo do capital regulatério, que as normas impdem, ¢ do capital econdmico (montante
do capital dos bancos ndo sujeito a intermediagdo bancaria), que os bancos entendem
necessario (CHIANAMEA, 2005).

O Comité acredita que esse modelo revisado (Basiléia II) promoverd a adogdo de
praticas mais rigidas de controle de risco pela industria bancaria (International Convergence
of Capital Measurement and Capital Standards: A Revised Framework; June, 2006).

Na visdao do Comité, a exigéncia de capital minimo do novo modelo é mais sensivel
aos riscos ¢ mais adaptavel as particularidades da supervisdao de cada um dos paises membros,

pois, ao contrario do primeiro modelo (Basiléia I), foram criadas formulas para sopesar

% CORNFOLD (2006) cita estudo do Instituto de Servigos Financeiros do Reino Unido que avaliou os gastos
para implementagdo do II Acordo da Basiléia entre 6 (seis) e 9 (nove) milhdes de libras por institui¢ao.
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diferentes tipos de riscos a que estdo expostas as instituicdes. Apesar das inovagdes, foram
mantidas algumas caracteristicas de recomendacdes ja existentes: a exigéncia de capital
minimo de 8% dos ativos (Basiléia I); tratamento de risco de mercado da Emenda de 1996 ao
I Acordo; e a defini¢do do capital elegivel”’.

Uma das inovag¢des mais importantes do novo acordo € a criagdo, para os bancos, da
possibilidade de escolha do padrio de classificagdo de riscos a ser adotado entre (a) a
abordagem padronizada (nos moldes da Basiléia I, porém mais sensivel a diferentes tipos de
riscos) e (b) a abordagem de classificag¢do interna.

O Comité criou uma série de requerimentos minimos que deverao ser respeitados pelo
modelo interno de cada instituicdo para garantir a integridade desses modelos. GOODHART
et all (1998) justificam a mudanga no enfoque da regulagdo em diregdo a “analise interna” de
riscos por parte dos bancos com base na globalizacdo econdmica, nas inovagdes financeiras e
na crescente ineficacia das normas impostas em ambito local. Assim, o caminho mais
eficiente para controlar o risco sistémico, na visao dos autores, é o da supervisao dos sistemas
de controle interno e ndo a regulacdo mais incisiva, feita por meio de normas e
recomendagOes mais detalhadas.

Alega o Comité ndo ter a intencdo de ditar a forma ou os detalhes operacionais das
politicas e praticas dos bancos de administracdo dos riscos, pois cada autoridade supervisora
desenvolvera procedimentos proprios de revisdo para garantir que os sistemas e controles
exercidos pelos bancos estejam adequados para o calculo do risco. O Comité espera, ainda,
que as autoridades de cada pais busquem adotar os padrdes minimos fixados nas
recomendacdes do Basiléia II como forma de garantir a integridade da habilidade dos bancos

utilizar o critério prudencial no célculo do risco ¢ ndo simplesmente usar o modelo para

70 Capital da instituigdo financeira que servira de base para o calculo do capital regulatério. Esse conceito é
importante porque, em determinadas circunstancias, parte do capital total pode ndo ser elegivel, obedecendo a
critérios definidos em Basiléia II.
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proceder calculos em si (International Convergence of Capital Measurement and Capital
standards: a Revised Framework, junho de 2006).

A flexibilidade na ado¢do do modelo em cada pais ¢é restrita: o documento apresenta
uma série de opgdes para a definicdo do capital minimo requerido para os riscos de crédito e
riscos operacionais e para que as autoridades de supervisdo escolham a abordagem que é mais
apropriada para o tipo de operagdo e para a infra-estrutura do mercado financeiro. A
discricionariedade de cada pais ao implementar o Acordo ¢é também limitada e as autoridades
devem buscar a sua aplicacdo da maneira mais consistente possivel para garantir a liquidez do
banco. Nesse sentido, foi criado um Grupo de Implantagdo do Acordo (Accord
Implementation Group), que tem por objetivo assegurar a implanta¢do do acordo em diversos
paises para garantir a liquidez, por meio da promocdo da troca de informagdes entre as
autoridades competentes (International Convergence of Capital Measurement and Capital

standards: a Revised Framework, junho de 2006).

5.5. INTENATIONAL CONVERGENCE OF CAPITAL MEASUREMENT AND CAPITAL STANDARDS: A
REVISED FRAMEWORK, O SEGUNDO ACORDO DA BASILEIA
O segundo acordo da Basiléia tem a seguinte estrutura:
I. Escopo de Aplicacao
II. O primeiro pilar: exigéncia de capital minimo
II.1. Célculo do capital minimo
II.1.1. Riscos de crédito: método padronizado, método baseado em
classificagdes internas ¢ estrutura de securitizagao
I1.1.2. Risco operacional
I1.1.3. Risco de mercado

II1. O segundo pilar: processo de revisao da supervisao
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IV. O terceiro pilar: disciplina de mercado

O modelo do segundo acordo da Basiléia foi desenvolvido para os bancos
internacionalmente ativos. Considerando que esses bancos, via de regra, existem na forma de
holdings, de que fazem parte varias pessoas juridicas, com atividades financeiras especificas,
o Acordo pretende abranger qualquer instituicdo que pertenga a “holding-mae”, para garantir
que o risco possa ser mensurado em todo o grupo.

O modelo também deve ser aplicado a qualquer banco com atividade internacional que
tenha ligagdo com um grupo bancario. Para o Comité, o modelo também pode ser aplicado a
uma instituicdo sem que, para o calculo do capital, sejam computados os dados das
subsididrias, desde que qualquer aporte de capital as subsidiarias e direitos de acionistas
minoritarios sejam deduzidos do capital da instituicdo (International Convergence of Capital
Measurement and Capital standards: a Revised Framework, junho de 2006, p.7).

Ademais, ¢ essencial assegurar que o capital definido nos padrdes de adequagao esteja
prontamente disponivel. Nao apenas o grupo, mas cada instituicdo bancaria deve estar
adequadamente capitalizada.

Na medida do possivel, a intengdo ¢ abranger, no balanco consolidado das instituigcdes
financeiras, todas as atividades financeiras relevantes executadas por bancos que tenham
atuacdo internacional. Isso inclui instituicdes de que o banco seja acionista controlador ou
majoritario, entidades de securitizagdo (nos lugares onde estejam sujeitas a regulacao
similar’’ ou onde tais atividades sejam classificadas como bancarias) e entidades financeiras,
que exercam atividades como leasing, administragdo de cartdes de crédito, administragdo de

portfolio, consultoria em investimentos e servigos de penhor (Www.bis.org).

™" Quando ndo houver regulagio das atividades de securitizagdo, atividades de seguro, entidades de comércio ou
outras atividades financeiras, todo o capital referente a essas entidades ndo constara na consolidacao.
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5.5.1.PILAR 1

Da estrutura do documento, ja se pode verificar que o primeiro pilar mantém, em sua
esséncia, o conteudo da Basiléia I: a classificagdo ponderada dos riscos para a defini¢ao do
capital minimo exigido.

Muitas das criticas feitas ao primeiro acordo foram levadas em consideracdo e a
ponderagdo tornou-se mais complexa e sensivel a situagdo de cada instituigdo.

O risco total ponderado dos ativos ¢ determinado pela multiplicagdo do capital minimo
exigido para o risco de mercado e pelo risco operacional por 12,5 (o nimero reciproco para a
razdo minima de capital de 8%) e, cada um dos resultados, deve ser somado a soma dos riscos
ponderados dos ativos referentes aos riscos de crédito. CORNFORD apresenta a formula para

o calculo de maneira didatica:

Para o célculo do indice do capital de um banco, utilizam-se como
denominador os ativos ponderados pelos riscos, sendo esses ativos
determinados como a soma das posi¢cfes on e off-balance sheet estimadas
para o risco de crédito, e dos requerimentos de capital para riscos de
mercado e riscos operacionais multiplicados por 12,5, o reciproco de 8%,
indice de capital minimo estipulado pelo Acordo de 1988. O numerador
consiste no capital elegivel, definido na mesma forma desde o Acordo de
1988 e seus subsequentes esclarecimentos e emendas. (CORNFORD,
2006, p. 45)

Com essa formula, pretende-se encontrar um capital minimo que cubra o risco
operacional, de mercado e de crédito, que sdo objeto de regulacdo pelo pilar 1. Demais riscos
de dificil mensuracdo foram deixados para o pilar 2.

A estrutura dos pesos dos riscos de crédito foi alterada e, assim, seus valores passaram
a ser determinados por 3 (trés) métodos distintos, dependendo do tamanho e da sofisticagdo de
cada instituicdo. No que tange a exposi¢ao ao risco de crédito, o risco mais importante que
compoe a estrutura da Basiléia ¢ a potencial perda decorrente da inadimpléncia (default) e
estd dividido em dois componentes: 1) a probabilidade de que ocorra a inadimpléncia

(default) - PD e 2) o percentual — em relagdo ao valor exposto — de perda decorrente da
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inadimpléncia (loss given default - LGD). A instituigdo deve calcular, também, a exposi¢do ao

default (ED) e o vencimento efetivo do crédito (M). O valor para tais medidas deve ser

estipulado pelos reguladores para os bancos menores ¢ menos sofisticados e alterados

progressivamente na medida da sofisticagdo dos bancos.

PEPPE (2006) realizou interessante analise do pilar 1 no que tange aos riscos de

crédito, consolidado no quadro abaixo:

Quadro 3: pilar 1 do Basiléia II

Possibilidade
de redugdo do

risco

Grau de sofisticac¢do

Baixo

Médio

Alto

Meétodo patronizado

Classificacdo interna

fundamental (IRB)

Classificacdo interna

avangada (A-IRB)

- Semelhante ao critério
adotado no Acordo de
1988;

- Exposi¢ao € verificada
através da avaliagdo de
operagdes de crédito
(rating) em fungdo de
parametros pré-
determinados (tabelas);
- Crédito sem grau de
avaliagdo (unrated) sdo

ponderados em 100% do

- Necessidade de avaliagdo
interna da probabilidade de
default em func¢do da
classificagdo  de  risco
(grade) do devedor;

- Considera instrugdes do
orgdo

supervisor  para

estimagao de outros
componentes de risco;

- Pode requerer apuragdo
do médio prazo da

operacao ("M”)

- Incorpora a classificacdo
interna fundamental
(probabilidade de default);

- Internamente, outros
parametros devem  ser
estimados:

EAD — Exposigdo em
fungio do defaultl;

LGD — Perda em fung¢ao do
default;

M — prazo médio da

operagao.

risco. Estas abordagens demandam:
- Qualidade do sistema de gestdo de riscos através de
revisdes de validagdo periddicas;

- Definigdo de base de dados de séries historicas.

Fonte: PEPPE, 2006

Assim, sintetiza CHIANAMEA a sistematica do pilar 1:

O célculo do risco de crédito é feito pelo método que o banco julgar mais
adequado contanto que cumpra uma série de condigdes minimas
estabelecidas por Basiléia Il — uma delas ja foi referida anteriormente: a
base dados deve ser de no minimo cinco anos. Ao final desse processo de
calculo, devem emergir trés parametros para cada classe de risco de
crédito: a probabilidade de inadimpléncia (PD), o percentual — em relacéo
ao valor exposto — de perdas apds a ocorréncia de uma inadimpléncia
(LGD), e o valor, em unidade monetaria, que estard exposto ao risco na
hora em que ocorrer a inadimpléncia (EAD). Dados esses trés parametros
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béasicos (para simplificar, omitem-se as discussfes sobre maturidade M e
estimulo a empresas pequenas e médias S), as formulas fornecidas no
Novo Acordo podem ser alimentadas e delas resultara o capital
regulamentar para risco de crédito. (CHIANAMEA, 2005, p. 11)

5.5.1.1. Abordagem padronizada

Os bancos menores podem adotar a abordagem padronizada para avaliar seus ativos;
os pesos dos ativos sdo determinados pelo 6rgao regulador, que tomard por base a avaliacao
que os devedores dos bancos tenham recebido de agéncias privadas de rating’®, considerando
o valor de mercado do principal débito, que reflita implicitamente PD e LGD (KAUFMAN,
2004). Nos termos do Acordo, as agéncias devem ser creditadas pelas autoridades
supervisoras.

A abordagem padronizada ex ante, nos moldes da Basiléia I, ¢ mais complexa no
Basiléia II: ha cinco e ndo quatro grupos basicos de ativos, o peso de cada grupo ¢ baseado
mais nas evidéncias de mercado e abrangem um espectro maior de ativos. H4, ainda,
inovacdes com relacdo ao calculo dos riscos relativos a securitizacdo e as operagdes com
derivativos.

O Acordo propde metodologias de célculo do risco dos ativos de Estados (risco
soberano), entidades do setor publico que ndo pertencam ao governo central, bancos de
desenvolvimento multilaterais, bancos, empresas, ativos que geralmente ndo fazem parte do
balango das institui¢des.

Dentre os riscos de crédito, o Acordo prevé a necessidade da classificacdo com relacao
as exposicdes das carteiras de titulos publicos, emitidos pelo governo federal, estadual ou
municipal (provincial, quando for o caso), de entidade direta ou indireta. A classificacdo dos

riscos dessas entidades de carater publico deve refletir o perfil da autarquia ou pessoa juridica

7 No corpo do acordo, é apresentada a metodologia de célculo de risco dos ativos adotada pela Standard &
Poor’s a titulo exemplificativo
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subordinada, considerando a "dependéncia em termos de gestdo, orgamento e,
necessariamente, do atendimento de politicas publicas que pode atingir a situa¢ao financeira"
(PEPPE, 2006, p. 17). Apenas para ilustrar a metodologia do Acordo, o quadro de ponderagao
de risco soberano, que refletird nos riscos dos titulos emitidos pelas entidades publicas de
cada pais:

Quadro 4: Ponderagdo de risco soberano no Basiléia 11

Avaliacdo do Ativo | AAAaté | A+até A- | BBB+ até BB+ até Abaixo de Néo

AA- BBB- B- B- classificado
Fator de 0% 20% 50% 100% 150% 100%
ponderagdo

Fonte: Intenational Convergence of Capital Measurement and Capital standards: a Revised Framework

As exposi¢des decorrentes das emissdes de titulos de instituicdes financeiras também
poderdo estar relacionadas ao risco soberano. Esses titulos receberdo uma classificagdo
imediatamente inferior a do pais de emissdo ou aquela decorrente da avaliagio de uma
agéncia de rating.

Assim, o Acordo encoraja a utilizacdo de agéncias de rating para a avaliagdo dos
ativos das institui¢des financeiras e fornece alguns critérios para que determinadas instituigdes
sejam reconhecidas como tais. As agéncias devem ser reconhecidas em areas limitadas,
podendo atuar na classificagdo de determinados ativos ou jurisdigoes.

Os riscos da exposi¢do decorrente de empréstimos a pessoas fisicas e juridicas poderao
ser avaliados com a segregacao das carteiras de crédito em dois principais grupos: 1) varejo:
empréstimos a pessoas fisicas e juridicas de pequeno porte; e 2) corporativo: grandes
corporagdes e middle market (PEPPE, 2006).

O primeiro grupo pode ser avaliado assim como os entes soberanos, com avalia¢do por
agéncias externas de rating. Quanto ao segundo grupo, a discricionariedade da autoridade
supervisora, segundo o Acordo, ¢ menor e a classificacdo deve atender a um grupo de regras,

que inclui a considera¢do do tamanho da empresa, do perfil do crédito concedido,
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pulverizacao da carteira e valor maximo de exposi¢ao por contraparte (que deve ser adequado
pela autoridade reguladora a realidade de cada mercado).

As normas aplicadveis a pequenas e médias empresas foram objeto de intensa
negociacdo quando das negociagdes do Basiléia II, uma vez que os bancos alemaes
apresentam grande quantidade de suas carteiras voltadas a empresas desse porte. O caso dos
paises em desenvolvimento, que ndo tém poder de negociacdo durante o processo de
formagao do concerto, também ¢ um ponto de muitas criticas como sera visto adiante.

Ha também uma série de indicagdes para diminuir o risco dos ativos, como a exigéncia
de garantias, os derivativos, as garantias de terceiros que serdo consideradas no célculo dos

riscos.

5.5.1.2. Classificacdo interna de riscos

Os bancos maiores devem se pautar mais nas informagdes geradas internamente, na
abordagem de classificac¢do interna (internal ratting approach - IRB), em que PD e LGD sao
definidos pelo regulador (KAUFMAN, 2004). A instituicdo pode optar, também, por utilizar
seu proprio PD e o LGD do regulador. Na verdade, a ado¢ao dessa metodologia decorre de
um dos principais argumentos em prol da auto-regulagdo do mercado bancério: quem detém
acesso as informacdes de mercado pode avaliar melhor os riscos do que qualquer regulador
externo.

Os maiores ¢ mais sofisticados bancos poderdo utilizar a abordagem de classificacao
interna avancada (Advanced IRB approach — A-IRB"*), que lhes permite usar o proprio PD e
LGD. Nao ha, entretanto, uma auto-regulacdo pura, ja que os modelos desenvolvidos pelos

bancos deverao ser avaliados e aprovados pelo 6rgdo regulador.

3 Vide quadro 3 supra.
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Os modelos de avaliagao interna dos riscos devem levar em considera¢do nao so as
perdas esperadas como também as perdas inesperadas, além da exposi¢do decorrente da
securitizagdo. No caso do A-IRB, o célculo do LGD precisa considerar também as
reviravoltas econdmicas.

O Acordo sugere o agrupamento dos créditos em diferentes classes, considerando o
risco de cada uma. Sao elas: 1) ativos corporativos: financiamento de projeto, financiamento
de objeto, financiamento de commodities, bem imovel para geragdo de renda, bem imével de
alta volatilidade; 2) ativos de varejo: exposi¢des garantidas por propriedades residenciais,
exposicdes de varejo rotativas e as demais exposi¢des a varejo; 3) exposicoes de soberania e
exposicdes de contrapartes financeiras (que deverdo ser tratadas de modo andlogo ao do
método padronizado); 4) exposi¢des de participagdo patrimonial. O LGD, EAD e PD serao
calculados de acordo com o método adotado pela instituicdo (IRB ou A-IRB).

No processo de implementagdo dos modelos internos, o Acordo sugere que as
autoridades supervisoras utilizem um piso de capital minimo até que os modelos estejam bem
adequados.

A utilizagdo de procedimentos internos de avaliagdo de riscos requer a divulgacao de
informagdes quantitativas e qualitativas, em aten¢ao ao segundo pilar do Acordo.

Uma vez mais aproveitando a analise de KAUFMAN (2004), ainda ha fortes criticas a
essa nova forma de classificagdo de riscos, tanto na participacdo do regulador como na
atividade de auto-regulagdo. Para esse autor, o regulador pode cometer grandes equivocos ao
determinar o LGD, ao passo que o A-IRB pode se tornar muito complexo e opaco para os
reguladores, diminuindo a eficacia da atividade de regulacdo. Vale anotar que as proprias
determinagdes da Basiléia Il para a construgao dos modelos internos de classificagao de riscos

jé& sdo, em si, deveras complexas.
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5.5.1.3. Risco operacional

A Basiléia II define o risco operacional como "o risco de perda resultante de pessoas,
sistemas e processos internos inadequados ou deficientes, ou de eventos externos" e, como
ensina PEPPE (2006), esse risco inclui também as exposicdes a multas, sangdes e
indenizagdes decorrentes de agdo de fiscalizagdo do 6rgdo regulador.

GUTTMAN (2006) aponta a distin¢do entre “riscos humanos” (erros, defeitos em
modelos, fraude, terrorismo) e outros riscos (desastres naturais ou infortunios em infra-
estrutura). Estdo excluidos o risco estratégico’* ¢ o de reputagio’”, que sdo abordados no
segundo pilar do Acordo.

O risco operacional ganhou especial destaque no inicio dos anos 90, quando da crise
do banco BARINGS, um dos mais antigos bancos de investimento do sistema financeiro
inglés, que quase faliu em razdo de perdas no mercado futuro provocadas por um operador,
que encobriu suas perdas durante dois anos’®. J4 no século XX, os efeitos provocados nas
bolsas e instituigdes financeiras apds o 11 de setembro, com a destrui¢do do sistema de
transferéncias e compensacdes do Banco de Nova lorque (que funcionava no World Trade
Center), mostram como manifestacdes subitas de risco operacional geram efeitos graves e de
amplo espectro no mercado financeiro (GUTTMAN, 2006).

Em tempos recentes, outro exemplo de perdas decorrentes do risco operacional foi o

Société Générale, segundo maior banco da Franga, que informou uma perda de 4,9 bilhdes de

7 “Risco estratégico é o de perdas por erros estratégicos na selegdo ou gestio de negocios” (CORNFORD, 2006,
p. 69).

> “Risco de reputagio é o da perda de confianga em um banco entre seus pares, clientes ou reguladores, ou ainda
nos mercados em que negocia” (CORNFORD, 2006, p. 69). E

76 Noticia disponivel em <http://www.estadao.com.br/estadaodehoje/20080125/not_imp114829,0.php>, acesso
em 10.2.2008



113

Euros provocada pela atuagdo de um de seus operadores, que usou do conhecimento de
tecnologia de informagio para fazer pesadas apostas nos indices de futuros’’.

Como explica GUTTMAN (2006), ao contrario do risco de crédito e de mercado, que
sdo aceitos em busca de altos retornos, ndo ha aceitagdo para o risco operacional, que ¢
extremamente dificil de ser controlado. Precisa, entretanto, ser levado em consideracdo na
preparacao do banco para futuros imprevistos.

Assim como na classificagdo dos riscos de crédito, o Acordo previu trés diferentes
métodos para o calculo do risco operacional, que variam de acordo com o grau de sofisticacao
e complexidade da instituicao.

No primeiro nivel, o risco ¢ calculado por meio de um unico fator dado, fator a,
correspondente a 15% (quinze por cento) da receita bruta média do banco nos ultimos trés
anos.

A segunda opg¢do consiste em uma abordagem padronizada mitigada, em que as
atividades de um banco sao divididas em oito linhas de negocios. A cada uma dessas linhas ¢
atribuido um fator B, que possui valores distintos dependendo da linha em que foi classificado
o ativo, como explica CORNFORD (2006).

No grau de sofisticagdo avangada, aplica-se um sistema interno de céalculo do risco. O
capital minimo ¢ definido por um sistema interno do banco, que mede o risco operacional
sujeito ao atendimento de alguns critérios definidos pela autoridade supervisora.

A utilizag¢do dos dois ultimos métodos depende da anuéncia do 6rgio regulador e, no
caso da mensuragdo interna avangada, o método desenvolvido pela instituicdo também deve
ser aprovado. O Acordo permite certa flexibilidade para o calculo do risco operacional, na

medida em que possibilita a aplicacdo de uma abordagem hibrida, com a mensuragao interna

77 Noticia disponivel no <http://www.estadao.com.br/estadaodehoje/20080125/not_imp114826,0.php>, acesso
em 2.1.2008.
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para algumas operacdes, concomitantemente com a utilizacdo de um indicador basico e da
abordagem padronizada.

Quanto ao método avancado de avaliagdo interna dos riscos, uma questao resta, ainda,
em aberto: a sua implementa¢do nos grupos bancarios multinacionais. Isso porque, por ser
grande o grupo, em tese, de forma consolidada, seria necessario um capital menor para arcar
com 0s riscos operacionais do que o capital necessario pela soma dos capitais minimos de
cada subsidiaria. Essa espécie de beneficio, entretanto, vai de encontro a obrigacdo de os
supervisores domésticos manterem as subsididrias devidamente capitalizadas. A solugdo
encontrada foi hibrida: subsidiarias “significativas” (conceito que sera definido por um acordo
entre os supervisores do pais de origem e o anfitrido) adotardo método interno do calculo de
risco operacional e as demais subsididrias alocariam uma parte da exigéncia de capital para o
conjunto do grupo, que seria calculado segundo o método criado pela subsididria
“significativa” (GUTTMAN, 2006). Nao se sabe ainda como ¢ nem se funcionara essa
cooperagdo entre autoridades reguladoras.

Esse ¢ um ponto de freqiiente critica do Acordo, pois os métodos de classificacdo de
riscos propiciam vantagem aos grandes bancos em relagdo aos menores quanto ao capital

regulatorio, circunstancia desfavoravel a promocdo da concorréncia no setor, que ja ¢

altamente concentrado.

5.5.1.4. Risco de mercado

O risco de mercado ¢ definido, pelo Acordo, como o risco das perdas das posi¢des On

e off-balance-sheet decorrentes das variagdes nos pregos de mercado. CORNFORD (2006)

explica que se trata, aqui, do risco especifico de mercado, que “se refere a exposi¢cdo a uma
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mudancga no preco de um instrumento financeiro especifico, independentemente do risco geral
de mercado”’®. (CORNFORD, 2006, p. 67).

O destaque dos riscos de mercado no Acordo demonstra a preocupagdo com a atuacao
multifuncional dos bancos, que combina as operagdes tradicionais de banco comercial com as

de banco de investimentos e outras mais, como explica GUTTMAN:

Assim, crescentemente envolvidos nos mercados de titulos, os bancos
foram além das operagbes de banco de investimento e se engajaram no
estabelecimento ou na administracdo de investidores institucionais com
amplas retencdes de titulos, especialmente fundos mutuos, fundos de
pensdo e companhias de seguro. O banco universal de hoje tem, assim,
varias areas para acumular grandes retencdes de titulos entre seus ativos
rentaveis. (GUTTMAN, 2006, p. 187)

Com essas atividades, os bancos expuseram-se também aos riscos de mercado e ndo
apenas aos riscos normais decorrentes da intermediagdo bancaria. Uma série de ocorréncias
negativas em grandes institui¢des financeiras no final dos anos 80 e inicio dos anos 90
chamou atengdo dos reguladores e agentes de mercado para esse tipo de risco (GUTTMAN,
2006). Além das perspectivas de ganho com as operacdes de mercado, a securitizagdo
permitia intensa alavancagem sem o correspondente aumento de capital.

Dessa forma, para melhor delimitar os riscos de mercado, o Acordo definiu também o
banking book, que consiste nas posigdes mantidas em instrumentos financeiros e
commodities, com intuito de realizar negdocios ou de obter garantias (hedge) para outros
elementos do trading book™. No trading book, portanto, serio contabilizadas todas essas
operagdes com titulos assumidas pelos bancos internacionalmente ativos.

As operagoes fora de balango (off-balance sheet), que aumentam a exposicdo dos
bancos, decorrem, em grande parte, das operagdes de securitizacdo, que sdo de extrema
relevancia para a defini¢ao do capital regulatorio que pretende garantir a solidez de um banco.

Nas palavras de CHIANAMEA, o conceito desse tipo de operagao:

® “Risco geral de mercado se refere a exposi¢io a uma mudanga generalizada nos precos em mercados
financeiros” (CORNFOLD, 2006, p. 67)

™ A nogio de trading book surge com a diversificagio da atividade bancaria, antigamente exercida apenas no
nivel do banking book, onde estdo contabilizadas as atividades de intermediagao financeira.
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Nas operagfes de securitizagdo, uma carteira de crédito de um banco, ou
parte dela, é vendida a uma empresa constituida especialmente para esse
propésito. Uma empresa de rating estrutura toda a operacéo de constituicdo
da nova empresa que recebe a carteira de crédito, organiza a emissdo de
titulos lastreados nesses créditos — as securities — no mercado financeiro,
estabelece uma ordem de prioridade de recebimento entre eles — caso haja
inadimpléncia na carteira de crédito, algumas securities tém privilégio de
receber primeiro — e classifica esses titulos. A empresa especial, ao receber
0 pagamento pela venda das securities, paga 0 banco que cedeu a carteira
de crédito. (CHIANAMEA, 2005, p. 12)

A securitizagdo tornou ainda mais complexa a analise dos riscos a que estdo expostos
os bancos porque, em razao da complexidade da operagdo, como acrescenta CHIANAMEA
(2005), ¢ dificil quantificar o risco transferido ou agregado a operacao inicial de crédito.
Assim, ¢ importante ter em mente que os riscos de mercado tém influéncia proxima na
defini¢ao dos riscos de crédito, uma vez que os instrumentos de mercado sdo utilizados,
muitas vezes, para reduzir os riscos de crédito e acobertar operagdes de crédito.

Basiléia II buscou criar uma formula complexa o suficiente para a determinagdo desse
risco. Assim, como explica CORNFOLD (2006), esses titulos sao classificados em faixas de
acordo com o risco que agregam, risco esse diretamente proporcional ao ganho esperado com
a compra do papel.

A securitizagdo faz parte das operagdes off balance que se multiplicaram ainda no
final dos anos 80, com a desregulamentacdo do mercado financeiro. No contexto do Basiléia
I, antes de suas emendas, esse foi um instrumento importante para que os bancos levantassem
recursos junto ao mercado sem a necessidade de aumentar o capital regulatério. CORNFORD
(2006) aponta, ainda, dois fatores que pesaram para a inclusdo da securitizagdo na Basiléia II:
os escandalos que ocorreram com a transferéncia de ativos Off balance em empresas nao-
financeiras, como a Enron; e o fato de que, em periodos de stress financeiro, algumas formas
de securitizagdo podem ser descontinuadas, com graves conseqiiéncias para o fluxo de caixa e
a liquidez de institui¢des que dependam desses negdcios

Acrescenta, ainda, CORNFORD, sobre os objetivos do Acordo quanto a securitizagao

e a abordagem ao tema:
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Os objetivos de Basiléia Il sdo assegurar que processos de securitizagao
tenham uma justificativa econdmica adequada e que nao reflitam incentivos
artificiais. Mas a tentativa de assegurar que as exigéncias de capital para
exposicdes de securitizacdo reflitam seus riscos de crédito gerou um
conjunto de normas extremamente complexas que correspondem as
transacfes e estruturas. A secdo do Acordo que lida com securitizacdo
inclui um longo tratamento de definicbes que serve como base para se
estabelecerem condi¢cdes para definir o grau de transferéncia de risco
conseguido. (CORNFORD, 2006, p. 63)

A definicdo de capital minimo calculado com base no risco de mercado nao ¢ uma
novidade do II Acordo de Basil¢ia. Em 1993 e 1995, Basiléia I foi emendado para incluir
exigéncias de capital para posicdes abertas em titulos, agdes e moedas estrangeiras. A
proposta inicial era bem mais rustica que a implementada pelo II Acordo.

Basiléia II propde a utilizagdo da ferramenta conhecida como Value-at-Risk para
defini¢ao do risco de mercado. Aqui, também, ha a possibilidade de a institui¢do optar pela
abordagem padronizada ou pela utilizagdo de mecanismos internos para definicdo do capital
exigido.

Os modelos VaR® para riscos de mercado sio formulados para estimar a perda
potencial em dados portfélios em decorréncia das flutuagdes nas diferentes taxas de juros
(com maturidades diferentes), taxas de cambio, equity e precos das commodities
(GOODHART et all, 1999). Assim, “baseando-se em uma distribui¢cdo de probabilidade do
valor de mercado de uma dada carteira ao final de um periodo de trading, essa medida de
risco busca identificar o pior cenario possivel em termos da perda maxima provavel dentro de
uma certa probabilidade, digamos, 90 ou 99%.” (GUTTMAN, 2006, p. 189). Ao contrario das
emendas a Basiléia I, de 1993 e 1995, que indicavam as formulas gerais de calculo do VaR, o
Basiléia II deu aos bancos a liberdade de desenvolver e empregar suas proprias técnicas de

mensuragao de risco.

% GOODHART et all (1999) chama atengdo para o fato de que tais modelos so ainda incipientes e podem néo
ser o instrumento mais seguro para medir os riscos de mercado, ja que tomam por base dados histéricos e ndo ha
garantia de que o mercado va se comportar da mesma forma; a utilizagdo de diferentes modelos pode apontar
percentuais diferentes de capital regulatério para a mesma carteira, do mesmo banco; ¢ os modelos de
verificagdo, de extrema importancia para o VaR, lidam com um horizonte de monitoramento limitando, o que
ndo lhes conferiria forga estatistica suficiente para diferenciar modelos bons e ruins.
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Vale anotar, por fim, que a abordagem adotada pelos bancos para os riscos de crédito
em geral deve ser, necessariamente, a mesma para a securitizagdo. Assim, os bancos que
utilizam a abordagem padronizada para classificar os riscos de crédito, utilizardo a mesma

abordagem para as operacdes de securitizagdo; o mesmo se d4 com a abordagem interna.

5.5.2.Pilar 2

Dado que as crises bancérias, na atualidade, tém reflexos na economia de todo o
mundo, foram instaurados mecanismos de cooperacdo internacional para garantir a liquidez
das institui¢des bancéarias que atuam globalmente. Assim, o segundo pilar tem enfoque na
cooperagdo para supervisdo bancaria e na efetiva supervisdo prudencial exercida dentro de
cada pais. A logica do Acordo foi intensificar a supervisdo, na medida em que foi concedida
grande parcela de liberdade aos bancos na mensuragao de seus riscos.

Especificamente com relagdo ao segundo pilar, o Comité compreende que a adogao do
modelo interno de classificacdo dos riscos ¢ um ponto intermediario na reta que tem, de um
lado, as medidas apenas regulatdrias e, de outro, uma abordagem construida apenas com base
em modelos internos. Assim, os resultados da implementacao de Basiléia II podem ocasionar
um deslocamento desse ponto em direcdo aos modelos internos, ou seja, rumo a auto-
regulacdo no que tange a classificagdo dos riscos das instituigdes bancarias (International
Convergence of Capital Measurement and Capital standards: a Revised Framework, junho de
2006). Esse ¢ o primeiro principio que norteia a revisdo da supervisdo de Basiléia II. O
caminho, na reta, rumo a auto-regulacdo, entretanto, parece um pouco mais longo, na visao
dos membros do Comité, tendo em vista os poderes e instrumentos das autoridades
supervisoras nesse primeiro momento de formulagdo do Acordo.

Essa supervisdo das autoridades reguladoras, em tese, deve promover um didlogo entre

bancos e supervisores de forma que as deficiéncias sejam identificadas e as providéncias
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necessarias para corrigi-las possam ser tomadas imediatamente, a fim de reduzir o risco ou
restaurar o capital (KAUFMAN, 2004). O banco devera demonstrar que as metas de capital
interno estdo bem fundamentadas ¢ adequadas ao perfil de riscos da instituicdo e devera
adotar todas as medidas necessarias para constante avaliacdo interna e acompanhamento da
performance de seu modelo.

O segundo principio do pilar 2 determina que as autoridades de supervisdo deverao
adotar a acdo adequada se ndo estiverem satisfeitas com sua analise e avaliacdo da adequagao
dos modelos internos dos bancos. As autoridades de supervisao deverdo revisar e avaliar a
adequagdo da avaliagdo dos ativos e estratégias ao capital interno do banco, bem como ao
capital regulatorio. A revisdo pode envolver a combinagdo de: inspegdes in l0co, supervisdes
a distancia, reunides com os administradores do banco, revisdes dos relatorios feitos pela
auditoria externa e envio periodico de relatdrios (BIS, 2006)

O terceiro principio estabelece que as autoridades de supervisao devem esperar que os
bancos operem acima do percentual minimo de capital definido e devem ter a possibilidade de
requerer que os bancos operem com padrdes acima dos definidos na norma. O valor um pouco
mais elevado do capital minimo pode ser justificado, quanto ao pilar 1, pelo fato de que nao
sdo previstas todas as incertezas bancarias existentes. Ainda, os paises em que os riscos do
mercado bancario sdo mais elevados devem levar essas circunstancias em consideragdo para
avaliar a necessidade de exigir um capital minimo superior ao definido no acordo. Nao se
pode olvidar de efeitos eventualmente perversos de fases de declinio macroecondmico nos
paises.

O Comité acredita que o Acordo traga incentivos para que os proprios bancos optem
por operar com provisionamento superior ao do capital regulatério ou para obter boas
classificagdes das agéncias externas (principalmente para os bancos internacionalmente

ativos), ou para ter capital minimo suficiente mesmo quando os riscos no portfélio aumentam
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por motivos externos, ou para evitar as graves conseqiiéncias decorrentes de se atingir um
nivel de capital inferior ao minimo.

O quarto principio prevé que os supervisores devem intervir, quando necessario, em
um estagio inicial da queda do capital abaixo do nivel minimo e exigir uma solucdo se o
minimo nao for mantido ou restaurado. Nos paises em que o 6rgdo regulador ndo tenha esse
poder, sera improvavel a aplicacdo desse principio.

CORNFORD (2006) explica que esses principios-chave estdo diretamente
relacionados aos critérios para avaliagdo da adocdo dos ‘“Principios Essenciais para
Supervisao Bancaria Eficiente”, que, por sua vez, estdo ligados a aderéncia a padrdes
financeiros-chave exigidos pelo FMI. O Acordo do FMI ndo fala expressamente nos
principios da Basiléia, mas tem-se interpretado seus padrdes financeiros-chave sob esse
enfoque.

O segundo pilar prevé uma avaliagdo abrangente da adequacao do capital a uma gama
abrangente de riscos a que se expoe a institui¢do — risco de crédito, risco operacional, risco de
mercado, risco de taxa de juros no banking book, risco de liquidez, risco de reputagéo, risco
estratégico, risco decorrente de ciclos econdmicos e tem por escopo também estimular os
bancos a usarem suas técnicas de controle de riscos no controle e gerenciamento desses riscos
(BIS, 2006). Os riscos que nao possuem previsao de formula de calculo no Acordo também
devem ser calculados, de acordo com algum procedimento de estimativa.

O Acordo mantém o fundamento de que a avaliacdo do risco seja feita pelo proprio
banco, que ird definir o capital adequado para cobrir eventual exposicdo a esse risco. E,
entretanto, conferida as autoridades supervisoras a tarefa de avaliar o quao bem os bancos
estdo calculando seu capital minimo, tendo em vista os riscos a que estdo expostos, € intervir,

quando necessario.
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Apesar de o Acordo reconhecer a relagdo que existe entre o capital minimo
provisionado e a eficdcia do sistema interno de avaliacdo de riscos, ha recomendagdes para
que a manutengdo do capital minimo ndo seja a unica forma de evitar a exposi¢do excessiva
aos riscos; outras ferramentas também podem ser utilizadas, como a supervisdo mais intensa
do gerenciamento de riscos, defini¢cdo de limites internos, aumento das provisdes de capital.
Além do que o provisionamento de capital ndo deve afastar a cautela na exposi¢ao aos riscos.

O pilar 2 regula também a relacdo entre os diferentes supervisores de bancos
internacionalmente ativos. O principio contido no primeiro Acordo, de que havia uma
supremacia na atuacdo do regulador do pais de origem (home country) foi abrandada. A
previsdo, na Basiléia II, ¢ de cooperacdo e coordenagdo entre as autoridades. Restam, ainda,
algumas responsabilidades especificas para os paises de origem: todas as referentes a
administracao de risco consolidada ao nivel do grupo (GUTTMAN, 2006).

O Comité tem consciéncia de que a diversidade institucional entre os paises e seus
orgaos reguladores ¢ muito grande e, em certa medida, deve ser respeitada. Acredita-se,
porém, que uma intensa cooperagao entre os reguladores pode, com o passar do tempo, levar a

uma convergéncia nos métodos e instrumentos de atuagao.

5.5.3. Pilar 3

O terceiro pilar consiste na disciplina de mercado, que pode ser definida como as
acoes tomadas pelos envolvidos nas atividades bancarias (em especial os consumidores) para
influenciar seu comportamento para melhorar seu desempenho. O objetivo do terceiro pilar €
complementar os pilares 1 e 2 e encorajar a disciplina de mercado por meio do
desenvolvimento de uma série de requisitos de transparéncia que permitirdo o acesso dos
agentes de mercado a adequagdo do capital da instituicdo. Com o aumento da transparéncia,

pretende-se diminuir a assimetria de informagdes nesse mercado.
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A 1déia ¢ promover uma abertura tal que os usuarios possam, de certa forma, punir a
instituicdo quando entenderem que o banco nido conta com um colchdo de reserva capaz de
suportar eventuais perdas decorrentes dos riscos a que estdo expostos, tendo em vista o perfil

de suas carteiras. Assim, nas palavras de GUTTMAN, pretende-se

Assegurar que o0s bancos fornecam todas as informag¢Bes materiais
referentes a sua gestdo de risco e a sua provisbes de capitais para o
publico mais amplo possivel de uma maneira acessivel (GUTTMAN, 2006,
p. 202)

KAUFMAN entende que a abertura e transparéncia do capital minimo ¢ condi¢ao
necessaria mas ndo suficiente para garantir a efetiva disciplina de mercado. Para ele, ¢
necessario que haja agentes de mercado, consumidores, em risco, pois o acesso a informacao,
por si sO, ndo cria incentivo suficiente para influenciar e, de certa forma, controlar o
comportamento do banco. Assim, as politicas de regulagdo adotadas pelos paises para impedir
a faléncia dos bancos e salvaguardar os direitos dos consumidores afasta o efetivo risco desses
agentes e desestimula o controle individual exercido sobre os bancos.

E importante retomar, novamente, as ligdes de GUTTMAN (2006) para registrar que a
idéia de disciplina de mercado por meio da acdo de seus agentes pressupde a crenca da
eficacia da disciplina de mercado como for¢a necessaria a restringir o comportamento dos
banqueiros. Por esse paradigma, todos os agentes de mercado tém informacdes perfeitas e
agem racionalmente com base nelas. O autor explica que, no mercado bancario, essa premissa
¢ de dificil verificacdo, pois ¢ intrinseca a atividade de intermediag¢do financeira a assimetria
de informacdes; ¢ o monopolio de determinadas informagdes por parte dos bancos que lhe
permite a melhor alocacdo de recurso de forma a produzir seu lucro. H4, portanto, um
paradoxo entre o paradigma que embasa o pilar 3 e a realidade do mercado a que se pretende

seja ele aplicado.
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6. A ANALISE JURIDICA DO ACORDO DA BASILEIA

Como levantado no segundo capitulo, a politica econdmica ¢ implementada por meio
de instrumentos juridicos. A formulagdo dessas normas sofre macica influéncia da Ciéncia
Econdmica, que tem ganhado cada vez mais espago nesse mister.

A proximidade com as ciéncias exatas, por meio do desenvolvimento de célculos e
utilizagdo de graficos, empresta a Ciéncia Econdmica a coloragdo de ciéncia neutra,
meramente descritiva.

Essa coloracdo ganha importancia quando aplicada as proposi¢des normativas da
Economia, que apresentam uma norma de “dever ser” aos formuladores de politica
econdmica. Isso porque as normas de “dever ser” contém, como bem explicitado por
MYRDAL, uma opc¢ao politica por parte de seus formuladores, que escolhem um ou outro
modelo econdmico e langam mao dos instrumentos necessarios para colocar em pratica as
medidas informadas por esse modelo como as adequadas para se atingir determinados
objetivos.

Nesse contexto, a andlise juridica do Acordo da Basiléia parte do conhecimento das
premissas firmadas para a elaboracdo do modelo econdmico que deu ensejo a sua formulagao.

Parece logico que a andlise da realidade econdmica mundial e os fundamentos
apresentados para a elaboracdo da Basiléia Il devam ser decorréncia da ado¢do de uma
corrente  do pensamento econdmico sobre o funcionamento do sistema financeiro
internacional e sobre a atividade de regulacao.

E fato que ha integragdo entre os mercados financeiros da maioria dos paises do
mundo, o que pode ser observado pelo arcabouco juridico desses varios paises relativos a
cambio, movimentagdes em contas-corrente, mercados de capital e demais ativos bancarios. A

analise desse mercado, entretanto, ndo corresponde a mera descrigdo da realidade.
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Ao estabelecer que a observancia do capital minimo por parte de um banco pode
resguardar a liquidez de seus ativos em um momento de crise, desde que as possiveis perdas
decorrentes da crise sejam consideradas, o Acordo da Basiléia demonstra a adogao de uma
teoria econdmica especifica.

CHIANAMEA (2004) desenvolveu um estudo sobre as teorias econdmicas
subjacentes aos principios da Basiléia I e II, que é de grande valia para o presente trabalho,
pois permite uma compreensao, por parte dos juristas, de que a aplicagao das normas previstas
nos Acordos representa a adogdo de uma politica econdmica, na medida em que o regulador
faz uma escolha, dentre varias possiveis, sobre como efetuar a regulacdo bancaria.

Assim, o estudo da regulagdo bancaria — enquanto producdo de normas juridicas de
intervengdo na economia — deve acambarcar a compreensdo das teorias econdmicas
subjacentes as normas propostas no plano internacional para que seja possivel o estudo da
adequacgdo dessas normas ao ordenamento juridico.

Isso porque os instrumentos juridicos de intervengdo do Estado na economia estio
inseridos no ordenamento juridico e, por isso, devem estar em harmonia com os principios
que norteiam esse sistema e com as demais normas. Nao se trata de uma hegemonia do
Direito sobre a realidade econdmica, mas uma adequagdo da atividade interventiva a
determinados valores sociais positivados pela norma e reconhecidos no ordenamento juridico

nos debates publicos.

6.2. O MODELO ECONOMICO SUBJACENTE AO |l ACORDO DA BASILEIA

O conhecimento das premissas das teorias econdmicas que fornecem as bases para a

regulacdo da atividade bancéria, no caso, permite um estudo critico sobre as normas e evita a



125

aplicacdo pura e simples de determinadas teorias a realidade social como se os fundamentos
desta ou daquela teoria correspondessem a mera descrigdo da realidade.

CHIANAMEA (2004) demonstra que as respostas dadas pelo Comité da Basiléia ao
problema da estabilidade financeira decorrem da ado¢do do modelo de ciclos economicos
formulado por Lucas, Barro e Prescott.

Nas palavras do autor:

Lucas, embasado em conceitos de John Muth, entende que o
comportamento dos agentes, quando sujeito a ciclos de negécios
compostos de eventos similares e repetitivos, é ‘racional’ (CHIANAMEA,
2004, p. 8).

Dai segue a explicagdo de Lucas:

sera razoavel tratar os agentes reagindo a mudancas ciclicas como “risco”,
OuU assumir que suas expectativas sdo racionais, que eles tém estruturas
muito estaveis para coletar e processar informacoes, e que eles utilizam
esta informacdo na previsdo do futuro de uma maneira estavel, livre de
tendéncias sisteméticas e facilmente corrigiveis.” (LUCAS, 1981, p. 224
Apud CHIANAMEA, 2004, p. 8).

CHIANAMEA (2004) mostra como, a partir dessa premissa, foi desenhado o
modelo econdmico que serviu como fundamento para os acordos da Basiléia. A explicagao
sobre os varios elementos que compdem esse modelo € relevante para a analise juridica da

economia a ser desenvolvida no capitulo seguinte e, assim, passa-se a transcreve-la:

No modelo de ciclo econémico elaborado pro Kydland e Prescott e
defendido por Lucas (1987:33), em um mercado livre, os trabalhadores
podem escolher entre gastar seu tempo com trabalho ou lazer: efeitos
denominados de substituicdo intertemporal do trabalho. Os salarios,
portanto, sdo sempre determinados pelo equilibrio entre oferta e demanda
de trabalho. A producéo além de ser direcionada ao consumo pode ser, a
todo instante, estocada ou investida em aumento de capital fisico ou
humano. Os precos dos produtos, assim como os salarios, sdo sempre
ajustados pelo encontro de curvas de oferta e de demanda, ndo ha
inflexibilidades que impecam que isto acontega nos mercados. Para ser
racional, o agente econdmico deve saber qual sera o estoque de capital na
economia no curto-prazo, pois a abundancia desse capital no futuro afetara
sua preferéncia em poupar, consumir e trabalhar: se houver abundéancia de
capital no futuro, o esforco de poupar para enriquecer podera ser inutil. O
agente econdmico sO desconhece o que o choque tecnoldgico causara, ou
seja, as variaveis no futuro dependem dos valores atuais e de uma variavel
estocastica. O movimento do ciclo, as altas e baixas de pregos, é feito por
choques exdgenos e estocasticos na tecnologia de producao. O retorno que
0 agente espera da sua decisdo € o maximo consumo e lazer que |he for
possivel (CHIANAMEA, 2004, p.8)
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Vale, brevemente, lembrar a concepcao de Castro — embasada nas nogdes de
Myrdal sobre as proposi¢des economicas — de que a ciéncia econdmica desenvolve-se com
base em conceitos reducionistas da sociedade. A explicacdo acima contém varios exemplos,
tais como “os trabalhadores podem escolher entre gastar seu tempo com trabalho ou lazer” e

“os salarios, portanto, sdo sempre determinados pela oferta e demanda de trabalho”.

Voltando a CHIANAMEA, tem-se um resumo das premissas adotadas no modelo

monetario de Lucas:

0s agentes sdo racionais, ha plena informacgéo sobre os mercados, a moeda
€ usada sO para fins transacionais — o consumo e a variacdo de oferta
monetaria sdo exdgenos e estocasticos, ha rejeicdo de moeda pelos
agentes: eles gastam tudo no curto-prazo. (CHIANAMEA, 2004, p. 11)

Verifica-se, também, a evidente filiacdo a escola econdmica Neoclassica, que
desenvolve seus estudos sob o paradigma do homem-econdmico, como agente racional,
maximizador de sua utilidade (conceito importado do utilitarismo de Benthan e Mill),

expoente de uma ideologia individualista.

Ademais, ¢ considerada apenas a possibilidade de crises decorrentes de elementos
exogenos a economia, ndo consideradas ai questdes sociais, politicas do momento histérico

em que se desenvolvem as relagdes econdmicas.

CHIANAMEA (2004) continua sua analise do II Acordo da Basiléia e atesta que este,
por sua vez, foi formulado com base em teorias de Stiglitz e Weiss, que consideram a
assimetria de informagdes no mercado financeiro e a dificuldade dos agentes em avaliar o
verdadeiro risco a que estd exposta a instituicdo financeira, variaveis ndo tdo importantes no
modelo que embasou o Basiléia 1.

De acordo com a andlise alternativa, de Stiglitz e Weiss, tal como resumida em
CHIANAMEA (2004), a atividade de intermediag@o bancaria gera lucros para os bancos na
medida da diferen¢a entre a remuneracdo dos passivos e a taxa de juros cobrada nos ativos.

Essa diferenga pura gera o chamado spread bancario, que nao corresponde ao lucro liquido do
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banco, uma vez que ha outros custos envolvidos na atividade. Assim, a atividade bancaria, em
brevissimas linhas, consiste na administragdo desses riscos com vistas a encontrar a razao
Otima entre o risco € o retorno para a instituigao.

A compreensdo do modelo que langa as bases para os principios da Basiléia parte de
um importante conceito da economia bancaria: o racionamento do crédito de equilibrio, que
ocorre quando ha um excesso de demanda de crédito com relacdo a oferta de crédito na base
da taxa de juros que da maior lucro aos bancos. A partir de uma determinada taxa de juros, o
retorno médio dos bancos diminui em decorréncia do risco moral® e da selecdo adversa®?,
assim, forma-se o equilibrio do mercado em uma determinada taxa de juros que ndo aumenta,
mesmo havendo demanda por mais crédito.

E interessante notar, nas explicacdes de ALDRIGHI (2006) sobre o modelo de Stiglitz
e Weiss, a importancia dos instrumentos juridicos de coer¢ao no cumprimento dos contratos.
Ele aponta que, com informagdes simétricas e plena executabilidade dos contratos, o retorno
esperado pelo credor ¢ uma fungdo crescente da taxa de juros; e, ainda, que uma das formas
de diminuir o risco moral seria por meio da exigéncia de mais garantias nos contratos e que

esses fossem completos, mas que essa via talvez ndao fosse tdo eficaz, uma vez que

81 O risco moral decorre do fato de que os bancos ndo participam da gestdo dos projetos que financiam e, assim,
nao se sabe se os recursos entregues serdo, de fato, empregados de acordo com as informacdes prestadas as
instituigdes financeiras — dai a existéncia de assimetria de informagdes.

82 Assim, a partir de determinada taxa de juros, fica dificil para o banco distinguir os bons e maus tomadores, na
medida em que ndo se sabe se estdo pagando os altos juros porque realmente necessitam do crédito e acreditam
em sua produtividade ou se ¢ uma empresa que aceita os juros altos porque tem um projeto que envolve altos
riscos ¢ pode dar um retorno maior que a taxa cobrada — essa falha na sele¢do dos tomadores para a formagéo
do portfélio consiste na selecdo adversa. Nao podendo distinguir claramente os clientes, o banco acaba por
recusar a concessdo de crédito a partir de determinada taxa de juros. ALDRIGHI (2006) apresenta excelente
sintese dessa formulagdo: “a assimetria de informagdes entre potenciais credores e tomadores de empréstimos
pode fazer com que um aumento na taxa de juros gere um impacto negativo tanto sobre a composi¢do do pool de
solicitantes de crédito (o efeito da sele¢do adversa) como sobre o comportamento destes em relagdo a riscos (o
efeito incentivo, ou o efeito do moral hazard). O problema da sele¢do adversa surge porque, dadas as diferentes
probabilidades de default dos clientes e o custo para que o credor as conheca, 0 aumento na taxa de juros de
empréstimo como resposta ao excesso de demanda por crédito induz os solicitantes mais avessos a riscos (e que
talvez disponham de projetos de melhor qualidade) a ndo tomarem crédito, remanescendo entre os demandantes
apenas aqueles com maior probabilidade de default. Assim, a taxa de juros que um agente esta disposto a pagar
pode atuar como um instrumento de “detec¢do” (screening device) para o credor. Caso o credor tivesse plena
informag@o sobre os projetos, esse problema ndo ocorreria. O problema do moral hazard, por sua vez, consiste
no incentivo que a elevacdo das taxas de juros dos empréstimos cria nos tomadores de crédito para que, tendo
recebido os fundos, escolham projetos de maior risco.” (ALDHIGHI, 2006, p. 11)



128

demandaria uma infra-estrutura desenvolvida (leis adequadas, pronta execu¢do das decisdes
judiciais).

Ao final do primeiro capitulo de seu estudo, CHIANAMEA (2004) aponta que o
primeiro e o segundo acordo da Basiléia desenvolveram-se com base em determinadas
premissas fixadas pelos formuladores dos modelos econdomicos que embasaram as suas
recomendacdes. O Autor, em sua dissertacdo, apresenta, ao lado dos modelos de Lucas e de
Stiglitz ¢ Weiss, os modelos propostos por Keynes ¢ Minsky. Apenas a titulo exemplificativo,
no modelo formulado por Minsky, as leis de mercado nao levam a um equilibrio a longo
prazo, com pleno emprego e pregos estdveis e os ciclos sdo devidos a caracteristicas
financeiras inerentes ao capitalismo.

E, na verdade, um conjunto de normas de interveng¢do no mercado financeiro, que foi
formulado com base em uma série de premissas que dao sustentacdo a modelos econdmicos.
Como visto acima, algumas das premissas (como as relativas ao mercado de trabalho) nao se
amoldam a realidade juridica de grande parte dos paises do ocidente. Trata-se, portanto, de
uma escolha feita pelos membros do Comité da Basiléia, dentre os modelos existentes, e que
serviu de base para a elaboracdo do sistema de avaliagao dos riscos de crédito.

Ao descrever os modelos econdmicos, os economistas citados partem do conceito do
homem econdmico, como agente racional atuante no mercado. A concepgdo keynesiana®™, por
exemplo, sobre os agentes de mercado, ndo os considera como racionais em todas as
situacdes. Essa divergéncia demonstra a visdo da sociedade expressa no modelo economico.

Certo é que esse exercicio € necessario para o desenvolvimento do pensamento econdmico,

 Como se verifica na seguinte manifestagio do pensamento de Keynes, ja citada no topico “olhar critico sobre
as proposi¢des econdmicas™: Além da causa devida a especulagfo, a instabilidade econdmica encontra outra
causa, inerente a natureza humana, no fato de que grande parte das nossas atividades positivas depende mais do
otimismo espontaneo do que de uma expectativa matematica, seja moral, hedonista ou econdmica.
Provavelmente a maior parte das nossas decisdes de fazer algo positivo, cujo efeito final necessita de certo prazo
para se produzir, deva ser considerada como manifestacdio de nosso entusiasmo — como um instintivo
espontaneo de agir, em vez de ndo fazer nada —, e ndo como resultado da média ponderada de lucros
quantitativos multiplicadas pelas possibilidades quantitativas. (KEYNES, 1992, p. 133)



129

mas, frise-se, o conhecimento dessas informagdes ¢ importante para demonstrar a auséncia de
neutralidade na adogdo das medidas da Basiléia.

Outra premissa relevante dos modelos que embasaram os acordos da Basiléia ¢ a de
que o mercado, operando com suas leis, tende ao equilibrio. Assim, a regulagdo proposta
atuaria de forma anticiclica, por meio de suas foérmulas de classificagdo de riscos, para
automaticamente ajustar o montante de capital liquido dos bancos.

Dessa maneira, no modelo subjacente ao II Acordo da Basiléia, a pretensa
racionalidade dos agentes de mercado indica que, ao separar um determinado capital
suficiente para cobrir os riscos, os bancos teriam uma conduta anticiclica, pois, nos momentos
de dificuldade macroecondmica, poderiam contar com o colchdo de reservas para arcar com
possiveis defaults.

Essa racionalidade, entretanto, é questionavel. GRIFFITH-JONES (2006), por
exemplo, entende que a idéia de delegar aos bancos a defini¢do do capital minimo, para
cobertura de eventuais riscos, ocasiona um comportamento pro-ciclico, agravando os
momentos de crise. Isso porque, na sua visdo, os bancos tendem a observar um movimento de
manada, seguem tendéncias ao partir do pressuposto de que outros bancos sabem algo que ele
ndo sabe. Ademais, se errar juntamente com os demais, ndo sera punido pelo mercado. Assim

ocorre 0 movimento pro-ciclico:

Essas assimetrias no risco total significam que, em periodos de ascenséo
do ciclo, os banqueiros sao levados a apoiar novo setor ou o novo pais. De
fato, 0 mercado comeca a punir aqueles que parecem lentos a aderir aos
novos setores ou paises, forcando os mais relutantes a também
emprestarem. A ousadia é uma virtude. Em algum ponto, no entanto, o setor
ou pais entdo em voga passa a ser sufocado pelo excesso de empréstimos
e pode ocorrer uma quebra. Na situacdo da quebra, o otimismo anterior
passa a ser julgado como irresponsavel; as fragilidades associadas ao
boom anterior tornam-se evidentes (Galbraith, 1979). Prudéncia é a nova
virtude. O mercado passa a recompensar 0s bancos que estdo preparados
para ignorar as oportunidades se os riscos séo incertos. (GRIFFITH-JONES,
2006, p. 101)
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Se as avaliagdes dos bancos sdao pro-ciclicas, sdo necessarias medidas de controle
riscos externas aos bancos, que exer¢am um freio sobre as expansdes otimistas, levem a
diversificacao e dispersdo dos riscos, conclui a Autora.

LUENGNARUEMITCHAI; WILCOX (2006) acrescentam a descricdo de outra
“racionalidade” dos bancos que resulta em seu comportamento pro-ciclico: nos momentos de
expansdo, acima descritos, os bancos estdo otimistas e avaliam bem seus ativos; nos
momentos de crise, entretanto, quando necessitam de mais capital livre para obtengdo de
lucros, superavaliam seus ativos, negativamente afetados pelas circunstancias
macroecondmicas, na tentativa de evitar um aumento no capital regulatério.

Ambos os comportamentos demonstram uma propensao a exposi¢do ao risco. Ocorre
que, em razdo da existéncia do risco sistémico, da integracdo dos mercados e da liberdade de
fluxos de capitais, se esses riscos transformam-se em inadimpléncia de fato, que acarretam a
quebra de uma instituicdo e os altos custos sdo arcados por toda a coletividade.
Principalmente no caso de paises com economias mais fracas, que, em momentos de
instabilidade financeira, sofrem com as fugas de capitais.

Sob Basiléia II, a administragdo dos riscos ¢ delegada aos bancos, mas os custos
desses riscos ultrapassam a esfera patrimonial dessas instituicdes, motivo pelo qual o maior
numero de possiveis afetados precisa estar envolvido no processo de tomada de decisdao sobre
o modelo de controle de riscos.

Nos termos ja apontados por CASTRO (1992), a racionalidade das proposi¢des
econdmicas normativas reflete determinadas visdes da sociedade. No caso do modelo da
Basiléia, a racionalidade dos banqueiros leva ao equilibrio, mas pelo modelo descrito por
GRIFFITH-JONES, contribui para o agravamento de crises economicas. Essas comparagdes,

uma vez mais, mostram o carater politico das decisdes de politica economica.
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A traducao dos riscos em formulas matematicas tdo complexas, como as previstas nos
mecanismos de VaR, ndo afasta o risco sistémico. Representa apenas uma tentativa de
calcular o incalculavel.

Em sintese, o debate sobre os fundamentos econémicos do II Acordo da Basiléia
demonstra que a formulagdo do Acordo parte de uma série de juizos de valor sobre o homem
e a sociedade, que demonstram a ado¢dao de uma corrente pro-mercado liberalizado, fundada
em uma ideologia individualista. Nao ha, portanto, um mero carater técnico, matematico, que
define formulas de classificagdo dos riscos de crédito.

A defini¢do do capital regulatério é um instrumento de politica econdmica (KREGEL,
2006), na medida em que interfere diretamente na oferta de moeda e na oferta de crédito, que
sdo elementos estruturais no funcionamento da economia. As recomendagdes do Comité da
Basiléia representam, dessa forma, uma escolha politica, aplicadas por meio de instrumentos

juridicos e, nessa condicao, devem ter sua legitimidade apreciada.

6.3. AS RECOMENDAGCOES DA BASILEIA COMO NORMAS JURIDICAS

O IT Acordo de Basiléia, para sua implementagao nas varias economias, exige a edicao
de normas juridicas ou de atos juridicos das autoridades monetarias para validar os modelos
internos de classificagdo dos riscos. Todo esse arcabouco legal esta inserido em um
ordenamento juridico e convive com outras normas, que positivam valores outros (além da
eficiéncia econdmica) e abrem espaco para a o debate, para exposi¢cdo de ouros valores e
interesses. Assim € que a regulacdo, ao se concretizar por meio de instrumentos juridicos, esta
adstrita também ao respeito a direitos.

Como ja apontado anteriormente com base nas idéias de PROSSER (1999), paises ha

em que a intervencdo na ordem econdmica ¢ dirigida a concretizagdo de determinados



132

objetivos e direitos, positivados na Constituicdo. O contetido desses direitos € resultado de
uma constru¢do historica e social e, portanto, variavel. Nos paises de common law, ha
mecanismos relevantes para a definicdo desses direitos a serem observados na atividade de
intervengdo na economia, com destaque para a abertura do debate ptblico em que seja, de
fato, possivel a participagdo dos interessados. Esse debate precisa resguardar ndo apenas os
direitos individuais, mas também direitos sociais que garantam a efetiva participacdo do
cidadao.

Tendo em vista que o conteido do II Acordo da Basiléia representa uma opgao de
politica econdmica, que reflete a escolha por um modelo descritivo da atividade financeira e
de sua regulacdo, faz-se necessario o estudo da legitimidade democratica das normas que
implementam essas escolhas.

Principalmente no ambito da politica econdmica, tem-se tornado cada vez mais
comum a ocorréncia do Soft law no Direito Internacional, ou seja, a utilizagdo de diversos
instrumentos, que geram deveres praticos ou expectativas nas relagdes mutuas entre pessoas
de direito internacional, mas sobre as quais ¢ acordado, expressa ou implicitamente, que sao
desprovidos de carater juridico; ou, ainda, sdo formulados textos que dificultam a
caracterizagdo do acordo como juridico ou ndo, apesar de ndo haver a cldusula expressa
afastando seu carater juridico® (VIRALLY, 1984 apud MEDEIROS, 2003).

Muitos sdo os possiveis conceitos de Soft law, cujos elementos sdo sintetizados, na

visdo de MENEZES (2003, p. 76), como:

Documentos solenes derivados de foros internacionais, que tem
fundamento o principio da boa-fé, com contetdo variavel e ndo obrigatorios,
gue ndo vinculam seus signatarios a sua observancia, mas que por seu
carater e importancia para o ordenamento da sociedade global, por
refletirem principios e concepcdes éticas e ideais, acabam por produzir
repercussGes no campo do direito internacional.

KOSKENNIEMI (2004) chama aten¢do para um dos aspectos levantados no conceito

de MENEZES (2003), o do contetido dos “principios e concepgdes éticas e ideais”, que

% VIRALLY, Michel. Annuaire de I’Institut de Droit International. Paris : Editions A. Pedone, 1984. v. 60, t. L.
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podem facilmente ser definidos com os principios e a ética das poténcias hegemonicas,
tomando por hegemonicas as nagdes com maior poder politico, econdomico e bélico no cenario
internacional. Essa compreensdo do direito internacional o relaciona também com a politica
que envolve a elaboracdo das normas aplicaveis nesse sistema. KOSKENNIEMI (2004)
aponta como um dos beneficios das normas ndo vinculantes do Direito Internacional uma
maior participagdo dos atores envolvidos nas questdes discutidas, como empresas, técnicos,
experts, representantes de populacdes locais (em casos envolvendo desenvolvimento
sustentavel), o que ndo ocorre nas negociacdes de instrumentos juridicos internacionais
classicos.

Ha, portanto, o surgimento de um direito transnacional que ultrapassa o Direito
Internacional Publico classico. Soma-se a isso o fato de que a especializacdo funcional
existente nesses tempos acarreta no surgimento de redes de cooperagdo informais entre
autoridades governamentais e burocratas, que pertencem a grupos influentes mundialmente,
cujos interesses ¢ preferéncias sdo independentes e, algumas vezes, até contraditorios com
relagdo a seus representantes nacionais (SLAUGHTER, 2001).

Noutra vertente, mais atenta a essa influéncia do discurso do conteudo técnico dos
acordos, Virally aponta como uma das causas desse fendmeno a conjuntura econdmica
internacional extremamente flutuante dos dias de hoje e a intensificacdo das relagdes
internacionais contemporaneas de que resultam situagdes dificeis de submeter ao Direito.
Acrescenta, ainda, o autor que, dentre os textos internacionais desprovidos de carater juridico,
estdo os acordos informais. Nesse conceito estdo incluidos os arrangements, que sdo “acordos
informais versando sobre relagdes politicas, financeiras, monetarias, etc., concluidos
freqiientemente ndo por agentes diplomaticos tradicionais, mas por Ministros de Estado de
areas técnicas, funcionarios desses Ministérios, dirigentes de Bancos Centrais, chefes de

Secretariados Internacionais etc. Tratam habitualmente de questdes administrativas ou
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técnicas, complexas ou subalternas, e quase sempre nao definem com precisdo o0s
compromissos nem as possibilidades de agao” (VIRALLY, 1984, p. 214 apud MEDEIROS,
2003). Esse tipo de acordo informal tem sido amplamente utilizado no sistema econdmico
internacional, em especial no ambito do FMI e do GATT, em questdes monetarias, financeiras
€ comerciais.

O discurso técnico cria uma esfera apolitica, segundo BECK (1998), que afasta o
debate publico sobre decisdes que alteram profundamente a realidade social, politica e
economica das sociedades. Associado ao discurso economico, redunda na elaboracdo de
politicas econdmicas fundadas apenas nas premissas da Economia, principalmente, da escola
Neoclassica.

Os stand-by arrangements firmados com o FMI — que, em breves linhas, consistiam
na possibilidade de acesso a crédito mediante a apresentacdo e aprovacdo de carta de
intengdes pelos paises que potencialmente os contrairiam — também podem ser incluidos no
rol do soft law, vez que ndo foram qualificados como acordos internacionais pelo proprio
FMI. Quando se instaurou no Brasil a discussdo sobre a necessidade de o governo obter
aprovagdo do Senado Federal para contrair, de fato, empréstimo com o FMI, o Poder
Executivo patrio defendeu que a referida autorizacdo ndo era necessaria, por ser meto ato
executorio de tratado ja aprovado pelo Parlamento, qual seja, o Convénio Constitutivo do
FMI (MEDEIROS, 2003).

Ha, portanto, duas concepgdes de soft law: a primeira, que ressalta o carater ético e
concepedes ideais da sociedade global (aqui enquadra-se o Acordo de Colevechio™, que visa
a promover um sistema financeiro mundial voltado para sustentabilidade social e ecoldgica, o
que significa, por exemplo, que os bancos buscardo ndo investir em empreendimentos que

causem danos ao meio ambiente); ¢ a segunda de carater dito técnico ou administrativo,

% Inteiro teor da “Collevecchio Declaration” disponivel em <www.foe.org/camps/intl/declaration.html>, acesso
em 10.2.2008.
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relativo a ajustes que nao envolvem o Chefe do Executivo, mas altos funcionarios ligados a
burocracia estatal. E nessa segunda concepgdo que se enquadra a Basiléia II. Essa distingdo é
baseada, principalmente, no conteudo do instrumento celebrado.

NASSER (2005) apresenta uma classificagdo dos instrumentos de soft law a partir de
um critério subjetivo: os autores desses instrumentos, levando em consideragdo ndo somente
os Estados, mas também a participacdo de organismos multilaterais, organiza¢des nao
governamentais, individuos e empresas.

A primeira categoria apresentada por NASSER ¢ a dos “instrumentos concertados
nao-obrigatdrios”, que representam uma conjun¢dao de vontades dos Estados mas que nao
criam obrigagdes juridicas (e essa caracteristica negativa também faz parte da convencio) e
ndo sdo, portanto, tratados. Nesse grupo, sdo identificados: (i) os gentlemen’s agreement; (ii)
os memorandos de entendimento; (iii) as declaragdes conjuntas (esse grupo se subdivide em
declaragdes conjuntas ou comuns ¢ as declaragcdes das grandes conferéncias internacionais);
(iv) as atas finais; (v) as agendas e programas de agdo; (vi) e as recomendacgdes.

A segunda categoria ¢ a dos instrumentos produzidos nas ou pelas organizagdes
internacionais, composta pelas (i) resolugdes e decisoes; (ii) recomendagdes; (iii) codigos de
conduta; e (iv) declaracdes.

A terceira categoria de NASSER compreende os instrumentos produzidos por entes
ndo-estatais.

Nesse novo espaco das organizagdes multilaterais, os Estados, gradativamente,
passaram a contar com os ajustes internacionais para definir padrdoes normativos minimos a
serem seguidos ¢ adotados, na visdo de MENEZES (2003), com o objetivo de buscar uma
sociedade mais justa e equilibrada. Para esse Autor, a soft law foi o melhor meio encontrado
pelos Estados para negociar novos deveres e obrigagdes no ambito internacional sem as

formalidades exigidas para a celebracdo de tratados. Seria, portanto, mais facil atingir a
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mencionada sociedade internacional mais justa e equilibrada por meio de um instrumento que
permite aos diferentes paises, com diferentes culturas e ordenamentos juridicos, a
implementagdo desse ideal de forma programada, em etapas, com liberdade na adocao,
adequando-o a realidade social e financeira de cada Estado. Ha também a favor da soft law o
fato de que, se o seu conteido ndo vincula os Estados como vinculam os tratados, sdo
menores os riscos de haver uma quebra de acordo por parte de um pais, pois, se nao ha
vinculacdo expressa aos seus termos, ndo ha ilicito em seu descumprimento.

Dentre os argumentos apresentados na doutrina, merecem destaque os principais
fatores que levam a opgdo pela soft law em detrimento das convengdes mais solenes do
Direito Internacional (chamados na doutrina americana de hard law), que sdo a flexibilidade e
a celeridade, possiveis na medida em que s3o dispensados os tramites constitucionais de
adocdo do instrumento de Direito Internacional no ordenamento doméstico. Assim, colocados
na balan¢a, de um lado, o cumprimento das normas constitucionais e¢ a legitimidade
democratica das normas aplicadas aos paises e, de outro, a celeridade e a flexibilidade do
acordo, quando se adota a soft law é o segundo prato que mais pesa.

No campo da politica econdmica, a tendéncia, também no ambito doméstico, era o
afastamento dos mecanismos de controle democratico previstos nas constituicdes, sob o
fundamento de que eram questdes meramente cientificas ou neutras (CASTRO, 2006).

Esse ¢ um dos sinais do enfraquecimento do Estado diante da globalidade econdmica,
jé& estudada anteriormente. Nesse caso, o discurso econdmico pesa na atuagdo do Estado, que
opta por implementar um instrumento firmado no dmbito de uma organizagdo internacional
por meio de um procedimento mais célere e flexivel, que ndo exige a participagdo do
Parlamento.

Boa parte da doutrina apdia-se no pressuposto de que o principal elemento para a

constitui¢do de uma norma juridica no ambito internacional é o consenso, ja que, nesse
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contexto, ndo ha falar em um 6rgdo superior legitimado a edicdo de normas. Partindo dessa
premissa, NASSER (2005) conclui que os instrumentos de soft law produzidos pelos Estados
ndo sdo fontes autonomas do Direito Internacional. Isso porque os Estados poderiam celebrar
um Tratado, mas optaram por nao fazé-lo.

Rebate o autor a tese de que haveria produ¢do involuntaria de direito obrigatério —
contraria a sua conclusdo sobre a natureza nao-juridica das Recomendagdes do Comité da
Basiléia — sob o fundamento de que essa corrente levaria a conclusao, para ele estapafurdia,
de que “ndo cabe aos Estados a identificagdo do que seja ou ndo direito” (NASSER, 2005, p.
145). E acrescenta que, se assim fosse, caberia a doutrina e aos proponentes da soft law definir
sobre o reconhecimento do que cria direito, mas o direito internacional ndo atingiu essas
dimensdes revoluciondrias.

AREND (1999) ¢ ainda mais radical ao defender que nao se deve nem utilizar o termo
“law” na designacdo desses instrumentos, pois, para ele, a base da formac¢do das normas
juridicas internacionais € o consenso. Se ndo ha consenso sobre a obrigatoriedade do quanto
disposto em determinado instrumento, trata-se, entdo, de regra do jogo (“rule of the game”),
termo que seria muito mais apropriado.

Para KRATOCHWILL (1989), ndo ¢ a denominagdo que se da a norma internacional
que vai definir se ela ¢ juridicamente vinculante (hard) ou se ndo o é (soft law); para ele, ¢é a
decisdo, no caso concreto, seja proveniente de uma Corte Internacional ou de um juiz no

ambito doméstico que, ao decidir uma contenda, decidira pela natureza da norma®®.

% KRATOCHWIL (1989, p. 203/204) cita como exemplo o caso da Propriedade Cultural Nigeriana, julgado na
Corte Constitucional Alema. O caso versava sobre o seguro contratado, na Alemanha, para o transporte de
artefatos africanos de Porto Harcourt para Hamburgo. Durante o transporte, seis figuras de bronze foram
perdidas e a seguradora recusou-se a pagar , sob o fundamento de que, de acordo com o Cddigo Civil Alemdo
(BGB), os contratos contra bonos mores sdo proibidos. Havia, a época, uma lei nigeriana que proibia a
exportagdo e transferéncia de propriedade cultural do Pais ¢ um instrumento de soft law adotado como
Recomendagdo da UNESCO em 1964, também com o objetivo de proibir e prevenir a transferéncia de
propriedades culturais. Posteriormente a edigdo da Recomendag@o, foi celebrada uma Convengdo com o mesmo
objetivo, ratificada pela Nigéria mas ndo pela Alemanha Ocidental. Como o acordo havia sido celebrado na
Alemanha, deveria incidir a lei civil alemi e ndo as normas internacionais ndo vinculantes. A Corte, entretanto,
entendeu, com base na Convengdo e¢ nas Recomendagdes, que esses instrumentos expressavam “convic¢des
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Para KRATOCHWIL (1989), o método de identificagdo da norma como juridica por
meio do teste do poder de san¢do ndo ¢é capaz de resolver o problema. Assim, deve-se focar
menos no impacto psicologico do instrumento e mais na variagdo explicita e contextual do
processo de argumentagdo. No caso concreto, o juiz, tanto na jurisdicdo nacional como na
internacional, devera decidir o caso, de acordo com as normas que ele entende aplicaveis (e,
nesse momento, ja ¢ feita uma delimitagdo das argumentagdes possiveis) e de acordo com a
argumentacdo desenvolvida e as provas produzidas pelas partes. Nesse processo de
argumentacao, dar-se-ia a pratica da retorica, que, no sentido Aristotélico, significa conseguir
a aderéncia a uma alternativa em uma situagdo em que niao ha uma solugdo a ser compelida
pela légica e a tomada de decisdo ndo pode ser evitada. O método proposto por
KRATOCHWIL, entretanto, também ndo resolve a questdao da soft law, até porque, como
reconhece o proprio Autor, a criagdo de normas por meio da adjudicacdo no Direito
Internacional é a excecdo e¢ ndo a regra e, ademais, ela s6 ocorre quando exsurgem
controversias.

Ha que se observar que KRATOCHWIL, ao desenvolver seu pensamento acerca do
processo de formacdo da decisdo judicial, afasta a possibilidade da decisdo de acordo com
principios morais, o que foge ao quando proposto por Habermas, para quem “os principios
morais, procedentes do direito racional, compdem hoje em dia o direito positivo”. Assim, até
pode-se buscar a solugdo para a definicdo de hard law e soft law na decisdo de casos
concretos, desde que o processo de tomada de decisdo observe os postulados aqui firmados

inicialmente acerca da necessaria conjuncao de Direito e moral.

fundamentais ” da comunidade internacional de que cada pais tem o direito de preservar suas herangas; assim, a
violagdo desses principios ndo merecia a prote¢do das normas de Direito Privado. A pratica da transferéncia dos
artefatos no se coadunava com a “boa moral” (good morals) e, no interesse da preservagdo da decéncia no
comeércio internacional, a seguradora foi declarada perdedora.
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Uma terceira corrente, aqui representada por SCHREUER (1988), apesar de nao
caracterizar a soft law como fonte de Direito Internacional vinculante, reconhece que esses
instrumentos tém efeitos juridicos.

A partir de 1945 surgiram varias organizagdes multilaterais e elas t€ém exercido grande
influéncia na dinamica do Direito Internacional. SCHREURER (1988) identificou os efeitos
das atividades das organizagdes internacionais para o Direito Internacional: provisdo de
informagdes (inteligéncia); trabalhos preparatorios para futuros acordos ou tratados;
recomendacdes (promogdes®’); criagdo de direitos e obrigacdes (prescri¢des™); formulacio de
posicionamentos e reivindicagdes juridicos (invocagao); pratica de decisdo (aplicagdo).

Para SCHREUER (1988), o procedimento de producao desses instrumentos ¢ similar
ao trabalho das legislaturas nacionais, entretanto, a sua velocidade e concentracio —
caracteristicas marcantes desse tipo de concerto — dao-se as custas da substancia legal do ato.
Esse Autor novamente expde os motivos pelos quais as Recomendagdes ndo se tornam
Tratado, apesar de sua extrema semelhanca: a flexibilidade caso seja necessaria uma
renegociagdo ¢ o ponto ja destacado acima, a possibilidade de evitar os requisitos
procedimentais das Constitui¢des nacionais para a conclusdo de acordos mais solenes.

SCHREUER (1988), ao analisar o caso especifico das Recomendagodes firmadas no
ambito das organizacdes internacionais conclui que, apesar de seu carater nao vinculante, seus
efeitos praticos sdo indiscutiveis e podem ser classificados como explicativos, programaticos-
inovativos™, legitimadores ou terminativos.

O efeito explicativo e o terminativo sdo facilmente compreendidos por meio de sua
denominagdo: o primeiro consiste em preencher lacunas, esclarecer ou dar contetido a termos
controversos ou até mesmo incontroversos constantes em normas de direito internacional; € o

segundo contribui para que seja extinta determinada norma. As Recomendagdes

¥7 promotion
% prescription
% programmatic-innovative
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programatico-inovativas pretendem definir padrdoes em novas areas do Direito Internacional,
sdo geralmente a expressao de um acordo sobre determinados principios que ainda nao foram
incluidos em tratados, seus efeitos atingem um certo grau de comprometimento e geralmente
direcionam o desenvolvimento legal futuro’, mas sdo relevantes para o Direito mesmo
quando ndo ha intengdo de que sejam transformadas em tratados. O efeito legitimante se da na
medida em que ¢ dificil provar que um Estado estd agindo contrariamente a lei se estd de
acordo com uma recomendacao € o raciocinio contrario também ¢ valido. As Recomendacdes
do acordo da Basiléia consistem em principios, que definem padrdes na area financeira do
Direito Internacional. Aqui, fica evidente sua principal caracteristica: programatico-inovativa,
dado o expresso intuito de uniformizar a regulagdo do sistema bancario em todo o mundo, de
fato, inovando os sistemas juridicos internos de cada pais.

Apbs elencar os possiveis efeitos das Recomendagdes, SCHREUER aborda a questio
da natureza juridica desses instrumentos de outra perspectiva: para ele, a questao sobre se elas
sdo juridicamente vinculantes ndo € o coragdo do problema. Na pratica, a importancia legal ou
a autoridade das recomendagdes pode variar de acordo com fatores como a posi¢do e o
respeito pelo 6rgdo, sua composi¢do, seu papel como oOrgdo principal ou acessorio, a
autoridade nele investida pelos poderes conferidos e o respeito por suas atividades anteriores.

No mesmo sentido, DINH et all (2003) entendem que os destinatarios das
Recomendagdes ndo sdo obrigados a se submeterem e ndo cometem infragdes em caso de
desrespeitarem-nas, entretanto, reconhecem a esses instrumentos um valor normativo e as
possiveis sangdes politicas decorrentes do descumprimento de seu conteudo. Acrescentam,
ainda, dois requisitos aos apresentados por SCHREUER para analisar o alcance dos efeitos

das Recomendagdes: se a maioria foi alcangada por votagdo e a importancia dos Estados que

% In spite of their non-binding character they effect a certain degree of commitment and thus often channel
future legal development
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exprimem reservas nesta ocasiao, existéncia ou ndo de mecanismos de controle de aplicagao
das recomendagdes (DINH et all, 2003, p. 391).

O Autor apresenta a questdo da votagdo para analise do grau de consentimento dos
paises envolvidos na formulacdo do Acordo. No caso da Basiléia, ndo se tem conhecimento
dos procedimentos adotados para se chegar a uma decisdo porque eles sdo secretos (GUP,
2004). Dessa forma, além de as recomendagdes serem formuladas apenas pelos paises do G-
10 e adotadas por mais de cem paises no mundo, ndo ¢ publica a forma de deliberagdo do
Comité — caracteristica essa presente desde a criacdo do BIS (DAM, 1983).

Para SCHREUER (1988) a quantidade de paises favoraveis a adesdo aos termos do
Acordo seria um indicativo, na mesma propor¢ao, do grau de efeitos que ele seria capaz de
produzir. No caso da Basiléia, entretanto, ndo obstante a infima participa¢do dos paises em
desenvolvimento, o Acordo tem sido adotado por muitos paises.

No caso, tanto o BIS como o Comité da Basiléia ocupam posi¢do extremamente
relevante no sistema financeiro internacional, porque tém como missdo proporcionar a
cooperagdo entre bancos centrais e outras agéncias em busca da estabilidade monetéria e
financeira e, mais importante, o BIS atua como banco central dos bancos centrais’'.

A importancia conferida pelo Acordo as agéncias de rating também cria uma forma de
constrangimento ainda mais informal do que a operada pelos organismos multilaterais, ja que
sdo as agéncias responsaveis pela classificagdo do risco de crédito tanto de instituigdes
financeiras como de Estados (risco soberano). Os riscos das instituigdes financeiras
dependem, na abordagem padronizada, do pais em que estdo localizadas e, quando ndo ha
classificagdo do pais por uma agéncia, o capital regulatorio correspondera aos 8% previstos
desde o I Acordo. E bem de ver que esse percentual pode ser inferior dentro de algumas

condi¢des determinadas pelo Comité, em suas recomendacdes. Se determinado pais,

?! informagdes institucionais disponiveis no portal do BIS, <www.bis.org>, acesso em 6.3.2007).
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entretanto, ndo adere as determinagdes da Basiléia, a concessao de créditos acarretara, para a
instituicdo financeira, menor alavancagem de capital e, portanto, menor incentivo para
fornecer o empréstimo.

SCHREUER (1988) compreende que a influéncia mais 6bvia da soft law na conduta
dos Estado por meio da regulacdo e de parametros de conduta ¢ exercida pelas organizagdes
internacionais que tém reais beneficios a distribuir, como servigos ou empréstimo. Exemplo
disso sdo as medidas de intervengdo direta e indireta do FMI, do Banco Mundial ¢ do GATT
em prol da implementac¢do do Acordo (GUP, 2004).

Chama, ainda, atencdo SCHREUER (1988) para o problema ainda ndo resolvido de
que esses concertos internacionais, muitas vezes, ndo envolvem todos os paises por ele
afetados e que os problemas substantivos de Direito Internacional raramente sao devidamente
enfrentados. O II Acordo da Basiléia foi elaborado pelos membros do Comité, que sdo apenas
os 13 paises mais ricos do globo, entretanto, em decorréncia dos efeitos econdmicos da
adocdo (e da ndo-adogdo) das recomendagdes, mais de 100 paises ja estdo implementando o
modelo de classificacdo de riscos proposto.

Existem foruns de discussdo abertos para todos os paises interessados no Comité da
Basiléia, mas as conclusdes ndo vinculam as decisdes finais (GUP, 2004). Todos os estudos
formulados no ambito do BIS sobre o Acordo e os efeitos de sua aplicacdo sdo tornados
publicos no portal eletronico do organismo.

Confrontando, em raciocinio abstrato, € ndo com base em dados empiricos, os critérios
apresentados por SCHREUER e DINH e as caracteristicas do BIS e do Comité da Basiléia,
pode-se dizer que ¢ extrema a relevancia juridica dos Principios da Basiléia II, em razdo da
importancia dessa organiza¢do, que ocupa posi¢ao central na regulacdo do sistema financeiro
mundial (o que se verifica na sua relacdo com bancos centrais e demais 6rgios reguladores) e

do fato de que ha participagdo direta em operacdes financeiras internacionais. H4, ainda, o
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Grupo de Implementagdo do Acordo (Accord Implementation Group), dentro do Comité da
Basiléia, responsavel por acompanhar a implementacdo de suas Resolugdes. Por obvio, esse
Grupo ndo tem poder de autuar nenhum pais que descumpra os critérios formulados, mas, em
um mercado em que a fiducia ¢ componente fulcral, o simples fato de dar conhecimento ao
mundo de que um mercado ndo segue as medidas de prevengdo de riscos ja representa uma
importante forma de constrangimento.

A parte da doutrina que nega o carater juridico as Recomendagdes baseia-se,
principalmente, no critério do consenso: se nao houve a inten¢cdo dos Estados em produzir
uma norma juridicamente vinculante, entdo norma vinculante ndo é. Assim, a auséncia de
uma sang¢do prevista na lei — muito embora se reconhecga a existéncia de sangdes politicas ou
econdmicas — impediria a caracterizagdo da norma como juridica.

Esse consenso, entretanto, principalmente no caso dos Acordos da Basiléia, deve ter
seu conteudo analisado. Convenciona-se a inexisténcia de carater juridico e, a0 mesmo tempo,
a inten¢do de produzir efeitos juridicos. Assim, se analisada com mais vagar a questdo do
consenso, percebe-se que as Recomendagdes da Basiléia tém carater de norma de Direito
Internacional. SERGE SUR®® (1985) defende que a obrigatoriedade ndo é elemento
fundamental para a caracteriza¢do da norma juridica internacional.

Ha, hoje, autores que, ao analisar os Acordos da Basiléia, falam em um verdadeiro
Direito Administrativo Internacional (MILLER; BARR, 2006).

A doutrina, diante da analise de fatos concretos ja citados, em especial, no que tange a
Recomendagdes da OCDE, do FMI e da OMC, ja atestou que esses instrumentos produzem
efeitos até mesmo nos Estados que ndao fazem parte de sua elaboracdo e que eles tém

extremada eficacia.

2 SUR, Serge. Quelques Observations sur les Normes juridiques Internationales. in RGDIP, 1985, 4 apud
ARIOSI (2000)




144

Destarte, resta falacioso o argumento de que ndo se quis produzir uma norma com
carater juridico. A opg¢do por esses procedimentos Soft acaba por afastar os requisitos
constitucionais de adogdo de acordos internacionais. E nesse sentido que BECK (1999)
denuncia a reducdo da esfera politica a esfera econdmica. O modelo de classificagdo de riscos
da Basiléia II representa uma escolha, pelos membros do Comité, de um modelo de regulagao
voltado para a liberalizagdo do mercado e para a auto-regulacdo, formulado de acordo com
modelo econdmico de nitidas fei¢des neoclassicas e que provocardo profundas transformagdes
nas economias domésticas, pois, diretamente, sera afetado o volume de moeda e de crédito em
cada pais. Trata-se de nitida forma juridica de politica econdmica.

Assim, a solucdo do problema parece simples: basta alargar o rol de normas de direito
internacional para incluir os concertos ditos técnicos, que pretendem produzir alteragcdes no
ordenamento juridico patrio, mas que ndo prevéem sangdes juridicas para o seu
descumprimento, no conceito de acordos internacionais. E um acordo do qual o Brasil e

muitos outros paises nao fizeram parte, mas, a cujo conteudo aderiram por livre e espontanea

vontade.

6.4. BASILEIA |l NO BRASIL

Dado que a Basiléia II ¢ a forma juridica de um instrumento internacional de politica
econdmica (vez que reflete opcdes politicas), seu conteudo, suas premissas e efeitos devem
ser cotejados com as demais normas presentes no ordenamento juridico.

Ainda que ndo seja uma norma internacional nos moldes classicos, ¢ instrumento de
politica econdmica com relevantes efeitos econdmicos e politicos nos ordenamentos juridicos

de todo o globo. Por ser forma juridica de um instrumento de politica econdmica, merece
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reflexdes sobre sua legitimidade e sobre a sua correlagdio com a protecdo de direitos
positivados no ordenamento juridico brasileiro.

A Diretoria colegiada do Banco Central do Brasil, por meio do Comunicado n°® 12.476,
de 9.12.2004, divulgou o cronograma da adog¢do dos procedimento necessarios a
implementagdo do II Acordo da Basiléia do Brasil, adaptando seu contetido ao estadio de
desenvolvimento do sistema bancario brasileiro.

Nos termos do Comunicado, todos os principios dos pilares 2 e 3 serdo aplicados a

todas as instituigdes do Sistema Financeiro Nacional. Quanto ao pilar 1, dispde o documento:

| - o Banco Central do Brasil ndo utilizara ratings divulgados pelas agéncias
externas de classificacdo de risco de crédito para fins de apuracdo do
requerimento de capital;

Il - deverd ser aplicada a maioria das instituic6es financeiras a abordagem
padrdo simplificada, que consiste em um aprimoramento da abordagem
atual mediante a incorporacdo de elementos que, a exemplo dos
instrumentos especificos para mitigacdo de risco de crédito, possibilitem
uma melhor adequacédo do requerimento de capital as caracteristicas das
exposicdes, considerando as demandas do Banco Central do Brasil
relativamente a suas atribuicbes de 6rgdo supervisor e a melhor alocacéo
de recursos pelas instituicbes financeiras menores, com a consequente
revisdo dos fatores de ponderacd@o de risco de crédito determinados pela
tabela anexa a Resolugdo 2.099, de 17 de agosto de 1994;

[l - &s instituicdes de maior porte, com atuacao internacional e participagao
significativa no SFN, sera facultada a utilizacdo de abordagem avancada,
com base em sistema interno de classificacdo de risco, apés periodo de
transicdo, a ser estabelecido pelo Banco Central do Brasil, em que devera
ser adotada a abordagem padrdo simplificada e, posteriormente, a
abordagem fundamental (ou bésica) de classificacdo interna de riscos

Nos termos do documento, ainda seriam feitos estudos para a implementagdo do
acréscimo de capital regulamentar relativo ao risco operacional. Os requerimentos relativos
aos riscos de mercado seriam expandidos para abranger as inovagdes da Basiléia II com
relacao a Basiléia I.

No Comunicado 12.476/04, foi, ainda, definido o cronograma de implementacao dos 3

pilares do acordo:

| - até o final de 2005: revisao dos requerimentos de capital para risco de
crédito para adocdo da abordagem simplificada e introducéo de parcelas de
requerimento de capital para risco de mercado ainda ndo contempladas
pela regulamentacao, bem como o desenvolvimento de estudos de impacto
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junto ao mercado para as abordagens mais simples previstas em Basiléia |l
para risco operacional;

Il - até o final de 2007: estabelecimento dos critérios de elegibilidade para
adocdo de modelos internos para risco de mercado e planejamento de
validacdo desses modelos, estabelecimento dos critérios de elegibilidade
para a implementacdo da abordagem baseada em classificacdes internas
para risco de crédito e estabelecimento de parcela de requerimento de
capital para risco operacional (abordagem do indicador bésico ou
abordagem padronizada alternativa);

[l - 2008-2009: validacdo de modelos internos para risco de mercado,
estabelecimento de cronograma de validacdo da abordagem baseada em
classificagBes internas para risco de crédito (fundamental ou basica), inicio
do processo de validacdo dos sistemas de classificacdo interna para risco
de crédito e divulgacdo dos critérios para reconhecimento de modelos
internos para risco operacional;

IV - 2009-2010: validacdo dos sistemas de classificacdo interna pela
abordagem avancada para risco de crédito e estabelecimento de
cronograma de validacéo para abordagem avancada de risco operacional;

V - 2010-2011: validacdo de metodologias internas de apuragdo de
requerimento de capital para risco operacional.

O Conselho Monetario Nacional houve por bem nao adotar, no Brasil, a classificagdo
dos riscos com base nas avaliagdes de agéncias externas de rating.

Em 2006, o contetido das primeiras minutas de Resolu¢do do Conselho Monetério
Nacional referentes a Brasiléia Il foram expostas no portal eletronico do Banco Central do
Brasil durante 1 (um) més, em uma espécie de audiéncia publica virtual, em que os
interessados poderiam manifestar-se naquele espaco. ApoOs esse prazo, teria inicio a edigcdo
das referidas Resolu¢des, quando, entdo, o acordo fard parte do ordenamento juridico
brasileiro.

As minutas apresentaram as formulas para calculo do capital regulatorio, designado,
no Brasil, de Patrimdnio de Referéncia Exigido (PRE) e os percentuais para a ponderagdo das
diferentes classes de ativos, abrangendo os riscos prescritos no II Acordo da Basilé¢ia. O
documento ¢ de extrema relevancia porque a maioria dos bancos brasileiros sera aplicado o
método padronizado, em que a institui¢ao financeira define a probabilidade de perda (PD) e a
autoridade monetaria, o percentual de exposi¢cdo de cada tomador e a exposi¢do no momento

de inadimpléncia (LGD).
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Por meio do Comunicado 16.137, de 27.9.2007, a Diretoria colegiada do BACEN
ajustou o cronograma inicial ao estender em mais um ano o prazo final para a completa
implementag¢do do II Acordo da Basiléia.

Em 29.8.2007, foi editada a Resolugdo n° 3.490, que apresenta formula de calculo do
patrimonio de referéncia (PR), que corresponde ao patrimonio regulamentar e ¢ determinado
de acordo com as inovagdes trazidas pela Basiléia II pelo somatdrio da (1) parcela referente as
exposi¢des ponderadas pelo fator de ponderagdo de risco a elas atribuido; (2) parcela referente
ao risco das exposi¢des em ouro, em moeda estrangeira e em operagdes sujeitas a variagao
cambial; (3) parcela referente ao risco das operacdes sujeitas a variacao de taxas de juros e
classificadas na carteira de negociagdo; (4) parcela referente ao risco das operagdes sujeitas a
variag¢do do preco de mercadorias (commodities); (5) parcela referente ao risco das operagdes
sujeitas a variacdo do preco de agdes e classificadas na carteira de negociacdo; (6) parcela
referente ao risco operacional.

Interessante anotar que a Resolug¢ao 3.490/07 revoga o anexo da Resolucao 2.099/94,
que implementou o I Acordo na Basiléia no Brasil. As novas normas da Basiléia II, mais
abrangentes, ¢ que dardo o norte da exposicao ao risco no sistema financeiro nacional.

Diante da possibilidade de alguma flexibilizagdo na ado¢dao das normas do Acordo, o
BACEN adaptou algumas das definicdes contabeis da Basiléia a pratica nacional.
NYGAARD (1999) apontou uma das adaptagoes feitas com relagdo ao conceito de capital: o
Acordo dispde sobre o capital principal (tier 1) e o capital suplementar (tier 2) como os
elementos que compdem o capital elegivel a aplicacao do percentual para defini¢do do capital
minimo e, no Brasil, foi adotada uma féormula simplificada, que considera como elegivel todo
o patrimdnio liquido. A Resolu¢do 3.490/07 mudou a denominagdo “patrimonio liquido”

exigido para “patrimonio de referéncia” exigido.
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A Resolucao 3.464, de 26 de junho de 2007, regulamenta a criagdo dos mecanismos
internos dos bancos para gerenciamento dos riscos de mercado. O conceito de risco de
mercado da Resolugdo — possibilidade de ocorréncia de perdas resultantes da flutuacdo nos
valores de mercado de posigdes detidas por uma institui¢ao financeira. — abarca varios outros
tipos de riscos previstos na Resolu¢ao 3490/07: riscos das operagdes sujeitas a variacao
cambial, das taxas de juros, dos precos de agdes e dos precos de mercadorias (commodities), o
que, por certo, denota a implementacdo do II Acordo da Basiléia. A estrutura de mensuragao
dos riscos devera ser implementada até junho de 2008.

Ainda nos termos da Resolucao 3.464/07, o Banco Central mantém poderes sobre a
estrutura criada pelas institui¢des ao ditar os requisitos minimos a serem adotados ¢ manter a
possibilidade de determinar a ado¢do de controles adicionais, caso entenda inadequados ou
insuficientes os controles do risco de mercado implementados e de imputar limites
operacionais mais restritivos a institui¢do que deixar de observar, no prazo estabelecido, a
adogdo desses controles adicionais.

Impende o registro de que o Brasil adotou uma postura mais conservadora para a
classificagdo dos riscos do que o previsto no Acordo da Basiléia. Aqui, o indice entre capital e
ativos ponderados pelo risco de crédito é de 11%, enquanto o Acordo de 1988 propde 8%.

Deve-se ressaltar, ainda, como apontado por CARNEIRO et all, a titulo exemplificativo, que

Outra medida que eleva o requerimento de capital no Brasil refere-se as
préprias faixas de risco: para segmentar as operacdes com distintos riscos
de crédito, as regras inspiradas no Acordo de 1988 estabelecem faixas para
ponderacdo dos ativos em uma escala que varia de 0% a 100%, no Brasil
foi estabelecida uma faixa adicional de risco para créditos tributarios, com
ponderacdo de 300%. (CARNEIRO et all)

O Brasil também nao permite a avaliacdo interna dos riscos de mercado, ndo havendo,
portanto, distingdo entre o banking book e o trading book (CARNEIRO et all,)
Um estudo inicial, elaborado em 2004 (CARNEIRO et all), ao simular a aplicagdo das

recomendacdes do II Acordo da Basiléia no mercado bancario brasileiro, conclui que os
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capitais minimos exigidos, em termos gerais (exceto para os Bancos de Desenvolvimento),
seriam mantidos. Haveria redu¢do do capital apenas para os grandes bancos, em decorréncia
da aplicacdo dos métodos internos de classificagao de riscos.

Estd claro que a politica monetaria do pais passa a ser diretamente afetada pela
implementagdo do I Acordo da Basiléia e a decisdo pela implementagdo de norma desse jaez
se deu por decisdo colegiada da Diretoria do Banco Central do Brasil, formada por experts.

A utilizacdo de audiéncias publicas tem sido comum no ambito da Administracao
Publica brasileira, como forma de aumentar a transparéncia na elaboragdo de politicas
publicas, exigida dos o6rgdos reguladores. E também uma forma de possibilitar o debate
publico sobre determinadas questdes.

A audiéncia publica no ambito do BACEN tem sua relevancia, entretanto, por se tratar
de norma de Direito Internacional que interfere ndo s6 na regulagdo em si dos bancos mas na

politica monetaria nacional, a questdo merece um debate mais profundo.

6.4.1. DO PROCEDIMENTO DE INTERNALIZACAO DOS ACORDOS INTERNACIONAIS

A Carta Constitucional brasileira ndo foi expressa no que tange a relacdo entre o
Direito interno e o Direito Internacional, dai o primordial papel do Supremo Tribunal Federal
para definir essa questdo de estatura constitucional.

Quanto a relagdo entre a ordem interna e a ordem internacional, persiste ha décadas, a
oposi¢cdo entre a corrente monista — que defende n3o haver distingdo entre a ordem
internacional e a interna, dado que o Direito € uno — e a dualista — segundo a qual sdo tao
marcantes as diferengas entre o direito nacional e o direito interno que eles se tornam

irredutiveis um ao outro. As normas pertencentes as duas ordens nao t€ém o mesmo objeto e
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ndo regulam as mesmas relagdes sociais. Ha, portanto, a necessidade de um processo formal
de adogdo da norma internacional pelo direito doméstico.

O Supremo Tribunal Federal, nas ultimas décadas, oscilou em seu posicionamento
acerca da relacdo entre o Direito Internacional e a ordem juridica interna. Em importante
precedente, o Recurso Extraordinario n°® 71.154-PR, Rel. Min. Oswaldo Trigueiro, julgado em
4.8.1971, a Corte sinalizou posi¢do favoravel ao monismo com primazia do Direito
Internacional. Ainda nos anos 70, com o julgamento do RE n° 80.004-SE, Rel. Min. Otavio
Galotti, DJ de 18.8.2000, o STF passou a adotar o monismo moderado, segundo o qual os
tratados tém o mesmo status de lei ordinaria e, no caso de conflito com norma interna,
prevalece a norma mais recente, que nao revoga, mas afasta a aplicagdo de norma
internacional mais antiga.

Ja em 2001, foi proferido acérdao nos autos da Acao Direta de Inconstitucionalidade
n° 1.480-DF, em que o pleno do Supremo Tribunal Federal afirmou a mais absoluta soberania
das normas constitucionais em relacdo aos tratados internacionais que, uma vez parte do
ordenamento brasileiro, t€m hierarquia de lei ordindria e, portanto, sdo incapazes de alterar as
disposi¢des constitucionais. Nesses autos, era questionada a constitucionalidade da
Convencao 158 da Organizagdo Internacional do Trabalho (OIT). Para de discutir esse mérito,
foi necessario enfrentar as preliminares argiiidas pelo Presidente da Republica ao prestar suas
informagdes, sobre a possibilidade de o Supremo Tribunal Federal exercer controle de
constitucionalidade de acordos internacionais. Foi no enfrentamento dessas preliminares que
restou definido o quanto segue acerca da relacdo entre a ordem interna brasileira e a ordem

internacional:

SUBORDINAGAO NORMATIVA DOS TRATADOS
INTERNACIONAIS A CONSTITUICAO DA REPUBLICA

No sistema juridico brasileiro, 0s tratados ou convencdes
internacionais estdo hierarguicamente subordinados a autoridade normativa
da Constituicdo da Republica. Em consequéncia, nenhum valor juridico
terdo os tratados internacionais que, incorporados ao sistema de direito




151

positivo interno, transgredirem, formal ou materialmente, o texto da Carta
Politica. (sublinhado daqui)

(.)

CONTROLE DE CONSTITUCIONALIDADE DOS TRATADOS
INTERNACIONAIS NO SISTEMA JURIDICO BRASILEIRO

O Poder Judiciario — fundado na supremacia da Constituicdo da
Republica —dispde de competéncia para, quer em sede de fiscalizacéo
abstrata, quer no ambito do controle difuso, efetuar controle de
constitucionalidade dos tratados ou convengfes internacionais ja
incorporados ao sistema de direito positivo interno. Doutrina e
Jurisprudéncia.

PARIDADE NORMATIVA ENTRE ATOS INTERNACIONAIS E
NORMAS INFRACONSTITUCIONAIS DE DIREITO INTERNO

Os tratados ou convengfes internacionais, uma vez regularmente
incorporados ao Direito Interno, situam-se, no sistema juridico brasileiro, no
mesmo plano juridico de validade, de eficacia e de autoridade em que se
posicionam as leis ordinarias, havendo, em consequéncia, entre estas e 0s
atos de direito internacional publico, mera relacdo de paridade normativa.
Precedentes.

No sistema juridico brasileiro, os atos internacionais néo dispdem de
primazia hierarquica sobre as normas de direito interno. A eventual
precedéncia dos tratados ou convencgdes internacionais sobre as regras
infraconstitucionais do direito interno somente se justificara quando a
situagcdo de antinomia com o0 ordenamento doméstico impuser, para a
solugdo do conflito, a aplicacdo alternativa do critério cronoldgico (“lex
posterior derogat priori”) ou, quando cabivel, do critério de especialidades.
Precedentes.

Afirma expressamente o Ministro Relator Celso de Melo a adog¢ao do sistema dualista
no Brasil e, por conseguinte, da concep¢do de que a esfera internacional e a interna sdo
auténomas e independentes, sendo, portanto, necessdrio um ato formal de recepgdo
constitucionalmente previsto. Ressumbra também evidente do corpo do voto que as duas
esferas devem ser independentes, mas que como no plano interno deve prevalecer, em
qualquer hipdtese, a Constituigao.

Em acoérddo publicado no ano de 2005, o Supremo Tribunal Federal reafirmou a
hegemonia da Constituicdo sobre as normas internacionais. Nos autos do Habeas Corpus
81.319, em que foi Relator novamente o Ministro Celso de Melo, foi discutida a questdo da
prisdo civil do devedor fiduciante tendo em vista o Pacto de Sao José da Costa Rica.

Em seu voto, o Ministro Celso de Melo afirma que o Pacto de Sao José da Costa Rica,
na condigdo de tratado internacional, ¢ mera “peca complementar no processo de tutela das

liberdades publicas fundamentais™ (grifo do original) e que, no ordenamento interno tem a
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mesma hierarquia das leis ordinarias, conforme entendimento ja firmado no ambito do
Supremo Tribunal Federal.

Ato seguido, o Ministro enfrenta a questdo da responsabilizacdo do Estado perante a
comunidade internacional por editar legislacdo contraria a tratado internacional, com base na
doutrina de Francisco Rezek, e conclui que, ainda que seja necessario arcar com as
conseqiiéncias de um ilicito penal na esfera internacional, deve-se conservar a primazia da
Constitui¢ao.

Vale lembrar que, apesar de o acordao ter sido publicado em 2005, o julgamento
ocorreu em 24.4.2002, quando ainda ndo havia sido editada a Emenda Constitucional n°
45/2004, que conferiu a possibilidade de os tratados internacionais de direitos humanos terem
status de emenda constitucional, se atendidas determinadas formalidades no procedimento
legislativo. No corpo do voto do Ministro Celso de Melo, constava uma recomendagao de que
os tratados internacionais de direitos humanos passassem a ter eficdcia imediata no
ordenamento brasileiro e o Ministro Carlos Velloso ja acenava essa possibilidade a partir do §
2° do artigo. 5° da Constituigao.

Apds a emenda constitucional n® 45/2004, no julgamento do RE 466.343, referente a
prisdo civil por dividas, a maioria dos membros da Corte posicionou-se no sentido de que os
tratados de direitos humanos t€m estatura superior as leis ordinarias no ordenamento juridico
patrio.

O texto da Constitui¢do nao foi claro ao definir a relagdo entre a ordem interna e a
ordem juridica internacional, cabendo a Suprema Corte essa tarefa. Na atualidade, tem-se,
portanto, um dualismo moderado, que consagra a mais absoluta hierarquia da Constitui¢do,
devendo o Estado arcar com as conseqiiéncias, no plano internacional, por eventual

declaragdo de inconstitucionalidade de tratado no plano interno.
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Os tratados sdo, via de regra, recepcionados pelo ordenamento patrio como leis
ordinarias. Os que tém conteido de direitos humanos apresentam uma caracteristica de
supralegalidade, encontrando posicdo entre a Constituicdo e as leis ordinarias. Ainda, se o
processo de internalizag@o desse tratados de direitos humanos obedecer aos mesmos requisitos
de aprovagdo das emendas constitucionais, terdo esse status proprio dentro de nosso sistema
juridico.

Esse ¢, portanto, o quadro juridico que relaciona os normas internas com as normas de
Direito Internacional. Tem-se, no Brasil, dentro do ordenamento, a primazia, pode-se dizer,
absoluta da Constituigdo sobre todas as demais normas — o que, por 6bvio, inclui os Decretos
Legislativos que internalizam normas de origem externa — que, portanto, sdo passiveis de
controle de constitucionalidade.

O Poder de celebrar os acordos internacionais é, constitucionalmente, conferido ao
chefe do Executivo, que pode delega-lo a determinadas autoridades. Ocorre que,
principalmente nos casos em que a celebragdo do acordo acarreta mudangas na ordem juridica
interna, entende-se necessdria a sua submissdo ao Congresso Nacional e, ao final, ao
Presidente da Republica.

O Supremo Tribunal Federal, também nos autos da ADI 1.480-DF, sinalizou pela
obrigatoriedade da intervengdo do Congresso Nacional para integrar quaisquer atos

internacionais a ordem interna:

PROCEDIMENTO CONSTITUCIONAL DE INCORPORACAO DOS
TRATADOS OU CONVENCOES INTERNACIONAIS

E na Constituicdo da Republica — e n&do na controvérsia doutrinaria
gue antagoniza monistas e dualistas — que se deve buscar a solucdo
normativa para a questdo da incorporacdo dos atos internacionais ao
sistema de direito positivo interno brasileiro.

O exame da vigente Constituicdo Federal permite constatar que
a execuc¢ado dos tratados internacionais e sua incorporacdo a ordem
juridica interna decorrem, no sistema adotado pelo Brasil, de um ato
subjetivamente complexo, resultante da conjugacdo de suas vontades
homogéneas: a do Congresso Nacional, que resolve, definitivamente,
mediante decreto legislativo sobre tratados, acordos ou atos internacionais
(CF, art. 49, 1) e a do Presidente da Republica, que, além de poder
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celebrar esses atos de direito internacional (CF, art. 84, VIII), também
dispbe — enquanto Chefe de Estado que é — da competéncia para
promulga-los mediante decreto

O iter procedimental de incorporacdo dos tratados internacionais —
superadas as fases prévias de celebragdo da convencao internacional, de
sua aprovacdo congressional e da ratificacdo pelo Chefe de Estado —
conclui-se com a expedicdo, pelo Presidente da Republica, de decreto, de
cuja edic@o derivam trés efeitos efeitos basicos que lhe séo inerentes: (a) a
promulgacgéo do tratado internacional; (b) a publicacéo oficial de seu texto;
(c) a executoriedade do ato internacional, que passa, entdo, e somente
entdo, a vincular e a obrigar no plano do direito positivo interno.
Precedentes. (negrito daqui)

Posteriormente, em voto-vogal também no julgamento do RE 466.343, o Ministro
Gilmar Mendes reafirmou a necessidade de participagdo do Parlamento na adog¢do de um
tratado internacional.

Esse procedimento, nas palavras de Jodo Grandino Rodas”, citado no voto do
Ministro Celso de Melo “atesta a adogao da lei pelo legislativo, certifica a sua existéncia e seu
texto e afirma, finalmente, seu valor executorio e imperativo”.

Ha que se atentar para o fato de que a observancia do procedimento nao corresponde a
observancia de meras regras burocraticas, mas de garantia do cidaddo de ser submetido a leis
legitimamente formuladas, o que ¢ da esséncia do Estado de Direito.

A nogao desse procedimento também ndo € pacifica, mas, no presente caso, identifica-
se, na jurisprudéncia do STF que a garantia de uma alteracdo legitima do ordenamento patrio
em decorréncia da celebracdo de normas internacionais passa, fundamentalmente, pela
observancia do procedimento legislativo referente ao Decreto Legislativo, que prevé a
participagdo do Congresso e do Chefe do Poder Executivo.

Do exposto, dois principais pardmetros fixados pela Corte brasileira serdo adotados
para o estudo do segundo acordo da Basiléia: 1) a existéncia de duas ordens juridicas distintas
— a nacional e a internacional — e a prevaléncia, na ordem interna, da Constituicao; ¢ 2) a
necessidade de observar o procedimento do Decreto Legislativo para a ado¢do de normas de

Direito Internacional no plano interno.

% RODAS, Jodo Grandino. A publicidade dos tratados internacionais, Ed. RT, 1980, p. 200
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6.4.2. O PROCEDIMENTO DE EDICAO DO DECRETO LEGISLATIVO

A Constituicdo brasileira apresenta uma secdo especifica sobre o procedimento
legislativo, que, dentre outras espécies de normas, prevé a elaboracdo do decreto legislativo
(art. 59, VI). Ainda, a Carta Maior atribui as Casas do Congresso Nacional a competéncia
para dispor sobre suas organizagdes internas e funcionamento (arts. 51, IV e 52, XIII). Assim,
tanto a Camara dos Deputados como o Senado elaboraram seus regimentos internos, que,
juntamente com outras normas infraconstitucionais, regulam o procedimento legislativo.

A Constituigdo também define competéncia do Chefe do Executivo para celebrar
acordos internacionais. Competéncia essa que pode ser delegada a outras autoridades. O
instrumento celebrado pelo Presidente da Republica, entretanto, esta sujeito a aprovagdo do
Congresso Nacional para ter forca normativa no ordenamento patrio.

Em breve sintese, o procedimento para a edi¢ao do decreto legislativo € o seguinte: o
Ministro das Relagdes Exteriores prepara uma Exposicdo de Motivos, que deve conter os
motivos que levaram a celebracdo do acordo; em seguida, o Presidente da Republica, por
meio de Mensagem, submete ao Congresso Nacional a integra do acordo (cujo texto deve
estar obrigatoriamente em portugués) junto com o documento de Exposicdo, caso este seja
aprovado. Esse documento ¢ elemento de extrema importancia para o debate acerca do acordo
internacional, pois, extrai-se do proprio nome dado ao documento que ele contém as razdes
pelas quais os brasileiros deverdo ser submetidos aquela regulamentagdo. Soma-se a isso o
fato de que, para ndo experts do direito, a apreensao do significado de uma norma na vida de
um cidaddo ndo ¢ facil tarefa. A Exposi¢do de Motivos, fazendo uma analogia, transforma
versos estilizados e numerados (artigos de lei) em prosa (texto argumentativo), o que, ao
menos em tese, deve facilitar a compreensdo do significado daquela norma dentro de um

sistema.
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O ato internacional ¢, entdo, encaminhado para o Congresso Nacional, onde devera ser
examinado e aprovado pela Camara dos Deputados e pelo Senado. Previamente a deliberagao
do plendrio de cada uma das casas, o instrumento ¢ discutido e avaliado pelas Comissdes de
Constituicao e Justica, de Relagdes Exteriores e por outras Comissdes interessadas na matéria.
Aprovado, o Decreto Legislativo ¢ assinado pelo presidente da Republica e publicado no
Diério Oficial da Unido.

Quadra ressaltar que a Comissdao de Constitui¢do e Justi¢a, nos termos do art. 101, I,
do Regimento Interno do Senado Federal, opinard sobre a constitucionalidade, juridicidade e
regimentalidade das matérias a ela submetidas; e, com relagdo aos dois primeiros critérios de
analise, seu parecer ¢ terminativo (AZEVEDO, 2001, p. 45). H4, nessa fase do procedimento,
dois pontos cruciais para a produ¢do de uma norma legitima: a verificagio da
constitucionalidade e o debate entre os parlamentares sobre o tema.

A questdo da constitucionalidade é de suma importancia na medida em que permite
verificar a conformagdo do quanto proposto no acordo internacional as normas constitucionais
e, em especial, aos direitos fundamentais.

Nao se pretende adentrar, nesse momento, na discussdo acerca do contetido de cada
um desses direitos, o dado objetivo € que sdo eles importantes critérios para configuragdo do
Estado democratico de direito e, por isso, as leis produzidas no Brasil passam por esse prévio
teste. Uma vez mais, ndo ¢ um método absoluto, permite falhas (e muitas), como se percebe
da atividade do Supremo Tribunal Federal que declara centenas de leis inconstitucionais a
cada ano, nem por isso pode-se abrir mao de um controle prévio de constitucionalidade.

No caso do acordo da Basiléia, por versar essencialmente sobre critérios de
classificagdo dos riscos das instituigdes financeiras — o que interfere diretamente no na oferta
e no custo do crédito e, por conseguinte, na politica monetaria e no desenvolvimento das

\ .

atividades produtivas —, caso submetido a apreciagdo do Parlamento, seria submetido a
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Comissao de Assuntos Economicos, que deve opinar sobre a politica de crédito (art. 99, 1, do
Regimento Interno do Senado Federal).

Ha que se fazer também o registro de que o Regimento do Senado prevé
expressamente a realizagdo de audi€ncias publicas presenciais, que poderdo ser realizadas a
pedido de entidade da sociedade. Aqui, vé-se claramente no procedimento legislativo
brasileiro um dos objetivos enunciados por Galeotti para a sua existéncia: a participagdo dos
destinatarios das normas. Essa etapa ¢ de maxima relevancia para possibilitar o efetivo debate
sobre 0 assunto, a exposi¢ao de todos os argumentos, que poderdo ser contrapostos.

Em apertada sintese, sdo esses os passos do procedimento legislativo instituido pelo
Direito Positivo para a internalizagdo no ordenamento juridico de acordo internacional. Ao
menos em tese, cada um desses passos tem o condao de possibilitar a exposi¢ao de todos os
argumentos existentes sobre uma determinada matéria, o controle de constitucionalidade e,

ainda, um debate com a sociedade civil.

6.4.3. A ANALISE DO PROCEDIMENTO DE ADOCAO DA BASILEIA II

O acordo da Basiléia ¢ celebrado pelos presidentes dos Bancos Centrais do G-10 e
seus termos sao impositivos apenas para esses paises. Ocorre que, em razao do intenso fluxo
internacional de capitais, da intensa rede de conexdes que liga os mercados financeiros de
todo o mundo e da pressdo de outros organismos internacionais (FMI, Banco Mundial e
OMC), paises ndo signatarios do acordo da Basiléia aderem ao acordo de maneira informal,
ou seja, ndo sdo signatarios adotam as medidas previstas nesse instrumento a fim de manter o
seu mercado financeiro alinhado com o dos paises mais ricos.

WHEATLEY (2007) analisa a legitimidade democratica dos instrumentos expedidos

por organismos multilaterais com base nos mesmos pressupostos de legitimagdo propostos
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por Habermas. Diante da impossibilidade da existéncia de um Parlamento mundial e,
portanto, de um procedimento democratico no ambito global, o autor aponta duas solugdes:
ou se trabalha para construir uma ordem global democratica ou as instituicdes democraticas
domésticas devem ser protegidas das normas que surgiram sem o controle popular.

As recomendacdes da Basiléia, no plano internacional, tém grande déficit de
legitimidade para o Brasil, na medida em que ndo houve participagdo em sua formulagao.

No Brasil, o sistema financeiro ¢ regulado por meio da Lei 4.595/64 (recepcionada
pelo ordenamento instituido pela Constituicdo de 1988 como lei complementar), leis
ordinarias, resolugdes do Conselho Monetario Nacional e varios outros tipos de regulamentos
expedidos pelo Banco Central do Brasil.

A lei 4.595/64 ¢ a chamada “lei quadro” da regulagdo bancaria no Brasil, dado que
estabelece as premissas e condigdes para o exercicio da atividade de regulagdo do Banco
Central do Brasil e do Conselho Monetario Nacional, operando a “deslegalizagdo” dessa

matéria, que ¢ definida como:

A operacao efetuada por uma lei que, sem entrar na regulagdo material do
tema, até entdo regulado por uma lei anterior, abre tal tema a
disponibilidade do poder regulamentar da Administracdo. Mediante o
principio do contrario actus, quando uma matéria esta regulada por
determinada lei se produz o que chamamos de ‘congelamento do grau
hierdrquico’ normativo que regula a matéria, de modo que apenas por outra
lei contréria poderd ser inovada dita regulacdo. Uma lei de deslegalizacéo
opera como contrarius actus da anterior lei de regulacdo material, porém,
ndo para inovar diretamente esta regulagdo, mas para degradar
formalmente o seu grau hierarquico de modo que, a partir de entdo, possa
vir a ser regulada por simples regulamentos. (ENTERRIA, 1998, p. 220;221)

Como j4 apontado anteriormente, o exercicio do poder regulamentar’, ou seja, a
criacdo de normas em sentido material pelo Executivo é um fato nas democracias ocidentais,
que optaram por modelos de Estado regulador. Na esteira do pensamento de HABERMAS,

tais comandos, assim, como os emanados pelo Poder Legislativo, precisam passar pelo crivo

% SADDI (2001) faz completo estudo sobre o poder regulamentar no ordenamento juridico patrio exercido sobre
o mercado bancario. Em seu estudo aponta sintese com base em Geraldo Ataliba: “ o poder regulamentar pode
ser compreendido como a faculdade do Poder Executivo de baixar normas que ‘traduzem os seus comandos, sua
orientagdo, seus critérios de diregdo’ das politicas publicas de sua competéncia. Mesmo assim, vale ressaltar de
pronto que, ‘embora de natureza infralegal, tem o regulamento a mesma forga coercitiva da norma legal, por isso
que ¢ editado para sua fiel execugdo’. (SADDI, 2001,. P. 32)
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da legalidade, com a obediéncia dos procedimentos juridicamente instituidos, que
possibilitam o amplo debate e questionamento sobre a norma, a fim de que a vontade politica
possa se constituir de forma auténoma.

No presente caso, como ja mencionado, a Diretoria Colegiada do Banco Central
decidiu aderir ao acordo da Basiléia ¢ montou um cronograma para a implanta¢do dos trés
pilares da Basiléia IT em 5 (cinco) etapas. Em 2006, a autoridade monetaria disponibilizou, em
seu portal eletronico, as minutas de Resolugdes que veiculardo o contetido do acordo da
Basiléia. Os interessados poderiam manifestar-se, durante 1 (um) més enviando mensagens
eletronicas, que ficam disponiveis a qualquer interessado no sitio da autarquia.

O Banco Central do Brasil adotou uma conduta parecida com a do préprio Comité da
Basiléia, que, antes de chegar a um documento final, disponibilizou seu conteudo, no portal
eletronico, para que todos os interessados pudessem se manifestar. Impende anotar também
que todos os testes econométricos e estudos sobre os efeitos decorrentes da adogdo do Acordo
também foram tornados publicos.

BARR; MILLER (2006) entendem que a conduta do Comité fomentou praticas de
transparéncia e accountability por parte de autoridades monetarias em todo o mundo, mesmo
nos paises em que ainda ndo havia sido institucionalizada a pratica de prestacdo de contas a
sociedade da atividade regulatoria, como a China.

Como visto, os procedimentos legalmente instituidos tém uma fun¢do determinante na
elaboracdo de normas legitimas, ja que tem por escopo possibilitar o amplo debate sobre elas
e também permitem a captacdo do fluxo comunicativo informal. No caso do decreto
legislativo, pode-se verificar a existéncia de varios estagios que possibilitam o debate sobre o
conteudo das leis e, principalmente, um controle prévio de constitucionalidade.

Inicialmente, o s6 fato de existir, no procedimento legislativo, a previsao da existéncia

de um documento que contenha a exposi¢ao dos motivos que levaram a celebracdo do acordo
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ja €, em si, essencial para possibilitar um debate sobre o tema. In casu, trata-se de um acordo
que regula a atividade bancaria, o que, por si, j& ¢ um tem a de dificil compreensdo para
leigos. No formato de Resolugdo do CMN (que ¢ o mesmo das leis, em artigos), torna-se
ainda mais dificil apreender o significado do texto e seus fundamentos. A mera leitura das
Resolugdes do CMN, a ndo ser para os experts, dificilmente permite a compreensao sobre a
magnitude dos efeitos daquelas normas no funcionamento da economia, ¢ necessario
desenvolver um discurso sobre elas.

Ha, no Regimento Interno do Senado, a previsdo de realizacdo de audiéncia publica
presencial, que poderd ser requerida por entidades da sociedade civil. Ora, um debate
presencial, em que todos podem exprimir as suas opinides ¢ muito mais proficua no sentido
de se encontrar a unica decisdo correta — de que depende da fiel observancia dos
procedimentos juridicamente institucionalizados — a ser tomada no que tange a regulacao do
sistema financeiro, do que apenas permitir que os interessados enviem mensagens por meio
eletronico. Até porque a autoridade monetaria apenas recebe as opinides, ndo se instaura um
dialogo entre ela e o receptor. O sucesso da politica deliberativa depende de procedimentos
institucionalizados e da correlagdo entre os processos deliberativos institucionalizados e a
opinido publica informalmente desenvolvida, mas a audiéncia publica virtual adotada nao
parece ser capaz de captar esse fluxo, mas apenas vozes esparsas, € vozes restritas que
conseguiram apreender os fundamentos do segundo acordo da Basiléia somente com a leitura
de textos de resolucio.

A tramitagdo dessa matéria pela Comissdo de Assuntos Economicos seria de extrema
importancia, ja que, na literatura econdmica, ha autores, como FREITAS E PRATES (2005),
que ja apontam as dificuldades que o segundo acordo da Basiléia pode trazer para a obtengao

de financiamentos pelos paises menos desenvolvidos.
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A complexidade desse procedimento estd diretamente relacionada a importancia dos
efeitos que se pretende produzir na sociedade. O método de classificacdo dos riscos das
instituicdes financeiras interfere na formacao da taxa de juros o que, por sua vez, influencia
diretamente no custo do crédito para todos os agentes econdomicos. Dai fica evidente a
relevancia da matéria.

Outro ponto importante a ser considerado ¢ o de que o discurso que justifica a
implementagdo do acordo da Basiléia ¢ essencialmente econdmico e voltado para o calculo da
eficacia do sistema bancario. Como visto, esta colonizacdo da Ciéncias Econdmica sobre
outras ciéncias sociais, como o Direito, provoca reducionismos e afasta o carater politica da
tomada de decisdes que interferem na realidade social, politica e economica.

Inumeras vezes, registrou-se ao longo do presente texto a opgao ideologica subjacente
as escolhas em prol da auto-regulacdo dos mercados. O proprio Comité expressa a intengdo de
que, paulatinamente, seja transferida aos proprios bancos a atividade de controle da exposi¢ao
a0s riscos.

Como aponta Habermas, a idéia ndo é extinguir a logica interna do subsistema da
economia, mas promover o acoplamento da razdo comunicativa a razao instrumental e o
exercicio da acdo comunicativa nesses espagos.

Nao se discute que a boa saude financeira dos bancos ¢ imprescindivel para o bom
funcionamento das economias, mas sera que ¢ realmente mais eficiente que a supervisdo do
grau de endividamento dos bancos seja feita pelos proprios bancos? E essa nocdo de
eficiéncia leva em consideracdo o conteido dos financiamentos concedidos, se sdo
direcionados a industria bélica, ao financiamento de grupos paramilitares ou empresas
responsaveis por grande parcela de poluicdo? Deve-se, portanto, adotar um procedimento que

possibilite o efetivo debate sobre o contetdo e os fundamentos do acordo da Basiléia debatido
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com base nesses outros argumentos nao econdmicos € nao voltados apenas para o célculo da
eficécia.

Habermas propde que o acordo mituo em uma sociedade pode surgir em decorréncia
formagdes de consensos e resolugdes fundamentadas que se apoéiem sobre o reconhecimento
racionalmente motivado de fatos, normas e valores e respectivas pretensdes de validagdo, bem
como de procedimentos de formagdo discursiva da opinido e da vontade (incluindo decisdes
sustentadas em argumentagdo) (HABERMAS, 2003). E exatamente com base nesse
procedimento de formag¢dao do acordo mutuo que se pode questionar a implementagdo do
acordo da Basiléia. Todo o discurso justificador da adocdo dessas medidas é eminentemente
econdmico e, mais, de uma corrente de pensamento economico que entende ser essa a melhor
alternativa para a regulagdo da classificagdo dos riscos no sistema financeiro — é o discurso
hegemonico a que se refere Habermas como a “imposi¢do de um interesse mais forte”. E a
alternativa a essa imposic¢ao ¢ o acordo mutuo, possibilitado por meio de uma discussdo em
que seja possivel a todas as partes afetadas pelo consenso a argumentacgao.

Nao se pode olvidar que o modelo de democracia, na teoria do discurso, “ndo precisa
operar com o conceito de uma totalidade social centrada no Estado, representado como um
sujeito superdimensionado e agindo em fun¢do de um objetivo. Ele também nao representa a
totalidade de um sistema de normas constitucionais que regulam de modo neutro o equilibrio
do poder e dos interesses segundo o modelo do mercado” (HABERMAS, 2003, p. 21). Dessa
forma, a questdo acerca da legitimidade do acordo da Basiléia ndo se resolve apenas
incrementando a atuagdo do Estado em sua elaboracao, € preciso que se discuta a participagao
dos cidaddos nos debates a serem desenvolvidos em esferas publicas a que eles tenham
acesso.

Nesse sentido, a criagdo das audiéncias publicas representou um avango na formulagao

da politica econdmica com maior participagdo dos interessados, entretanto, em razdo dos
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amplos efeitos produzidos pelo Acordo e pela auséncia de participa¢ao direta do Brasil em
sua formulag¢do, ¢ de grande valia a observancia do procedimento do Decreto Legislativo.

Interessante o procedimento adotado pelos Estados Unidos para a adog@o do II Acordo
da Basiléia. Mesmo sendo membro do Comité, as autoridades reguladoras adotaram o
procedimento de audiéncia publica virtual e, ainda, o conteudo do Acordo foi submetido a
apreciagdo do Congresso americano, tanto na fase da elaboragdo da Basiléia II como
posteriormente a consolidagdo do documento, com discussdes sobre a sua adogdo (BARR;
MILLER, 2006). A Unido Européia, que tem varios de seus membros do Comité, também
submeteu o Acordo a apreciagdo ao Parlamento Europeu. Posteriormente, ainda, a Basiléia I
sera submetida a apreciacdo de cada Estado.

No caso do Brasil, deve-se ter em mente também que ndo é por estar previsto na
Constituicdo ou em qualquer lei que o procedimento do decreto legislativo é capaz de
proporcionar, em tese, a elaboragdo de normas legitimas. A teoria do discurso, como dito,
simula um estado inicial em que as pessoas resolvem entrar numa pratica constituinte do um
projeto de auto-regulagdo para o futuro. Do uso da palavra “simula” j& se depreende que esse
momento, de fato, ndo existiu. Da mesma forma, a idéia de que a Constitui¢do foi um
documento produzido para instaurar uma rede de processos legitimadores nao
necessariamente correspondem a realidade dos fatos. Os procedimentos de criagdo da
Constituicdo ¢ do Estado, por certo, envolveram intensamente o exercicio da razdo
instrumental, o jogo de interesses e as barganhas. E necessario, entretanto, para o
desenvolvimento de qualquer teoria, a defini¢do de certos paradigmas.

Quanto ao Acordo da Basiléia, ¢ bem provavel que o acordo tivesse sido internalizado
por meio de decreto legislativo, até porque had uma forte pressao internacional (a forga dos

argumentos econdmicos) em prol da uniformizagdo nos padrdes de regulacdo do sistema
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bancario. Os procedimentos positivados sdo faliveis e seus resultados nem sempre

correspondem ao que seria a decisdo que melhor se harmoniza com o ordenamento juridico.

6.5. DESREGULAMENTACAO E CONSTITUICAO

Tendo em vista, portanto, que a ordem econdmica deve conformar-se as normas e
principios constitucionais, ha que se analisar a implementagdo do segundo acordo da Basiléia
com referéncia ao conteido da Constituicdo, especificamente no que tange a
desregulamentacdo da atividade de classificagdo de riscos. Nao € possivel, aqui, proceder a
uma analise do acordo com base em todos os aspectos constitucionais, por isso foi escolhido o
conteudo de dois artigos.

O art. 174 define o Estado brasileiro como agente normativo e regulador da atividade
econdmica e o inciso VIII do art. 21 confere a Unido a competéncia para fiscalizar as
operacdes de natureza financeira e de crédito. Assim, a Constituicdo confere ao ente estatal o
poder/dever de juridicizar determinadas atividades ou realidades economicas e de estabelecer
comandos para adequar a realidade econdmica as pretensdes previamente estabelecidas pela
logica dos proprios comandos constitucionais (SCOTT, 2000, p. 93).

No caso da atividade bancaria, a intervengao estatal decorre ndo apenas da necessidade
da disciplina de mercado, mas do poder estatal de condugdo da politica monetaria. Sobre a

intervengdo na atividade bancéria, analisa MONCADA:

A prossecucdo dos objetivos de politica econdmica e social do
Estado Social de Direito dos nossos dias exige a sua intervencdo nos
circuitos monetarios e na orientacdo do crédito sem o0 que aqueles
objectivos ndo fariam sentido. Na realidade, aquela intervencdo tem uma
poderosa influéncia no teor da inflagdo, condicionando de perto o aumento
da massa monetaria em circulacdo e no desenvolvimento econémico,
subordinando a dsitribui¢cdo do crédito & escala de prioridades julgadas mais
conformes ao interesse geral e condicionando toda a politica econdmica dos
poderes publicos. A intervencdo estatal visara pois evitar aumentos
explosivos da quantidade de moeda em circulacdo, induzida pelo fenbmeno
da moeda bancaria ou escritural criada através de simples operacdes
bancarias, assim pondo termo a uma inflagdo incontrolavel e orientar a
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distribuicdo do crédito entre os particulares, as empresas e 0s proprios
poderes publicos no sentido de que as quantidades a distribuir, o juro e os
prazos sejam 0s mais conformes ao interesse geral. (MONCADA, 2003, p.
306)

A atividade reguladora compreende trés principais atividades: (i) regulamentacao,
que ¢ criagdo de determinadas regras de conduta; (ii) fiscalizagdo, que consiste em verificar
se as regras estdo sendo cumpridas; e (iii) supervisdo, que ¢ uma observa¢ao mais geral do

comportamento das institui¢des financeiras (GOODHART et all, 1998).

A classificagdo dos riscos a que estdo submetidas as instituigdes financeiras
corresponde a avaliagdo da condi¢do de liquidez por meio da andlise da natureza e da
proporc¢do das operagdes ativas e passivas dos bancos e, por conseguinte, de suas operacdes
de natureza financeira e de crédito. Essa avaliagdo também compreende a verificagdo da
adequagdo das operagdes realizadas pelos bancos aos padrdes de liquidez. Pelo expresso
cumprimento do comando constitucional, as normas que definem os padrdes de liquidez
(regulamentagdo) e a avaliacdo das operacdes (fiscalizacdo) deveriam ser levadas a cabo pelo
Banco Central do Brasil (autoridade monetéria e 6rgao regulador desse mercado, nos termos
da Lei 4.595/64).

Nos termos do acordo da Basiléia II, para os bancos internacionalmente ativos, o
orgdo regulador apenas formulard as diretrizes basicas para que as proprias instituigdes (i)
construam seus sistemas de avaliacdo dos créditos e (ii) efetuem a supervisdo. O regulador,
posteriormente, validard os sistemas criados. Logo, parte substancial das atividades de
regulamentacdo e de fiscalizagdo sera transferida as institui¢des financeiras. Seria, na verdade,
ndo uma regulacdo inteiramente privada, mas mista, na medida em que ¢ ainda preservado
algum papel ao Banco Central, o de definir as diretrizes basicas para a formulacdo dos
mecanismos de classificacdo de riscos das instituicoes financeiras e validar os mecanismos

criados.
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O confronto do conteudo dos arts. 174 e 21, VIII, da Constituicdo com os termos do
segundo acordo da Basiléia leva a uma primeira conclusdo: o esvaziamento da fungdo
reguladora do Estado, no ambito das operagdes financeira e de crédito, ¢ matéria
constitucional que, em face de a Carta Maior conferir ao ente estatal o poder/ dever de intervir
na economia em busca da concretizagdo de objetivos constitucionais, ndo poderia ser
implementado por meio de decisdo da Direitoria Colegiada do Banco Central.

A interpretacdo do conteudo da Constitui¢ao varia de acordo com as mudangas sociais
e o tempo historico da aplicacao dessas normas. MONCADA (2003) e CANOTILHO (1993)
apontam que, nesses tempos, ha uma tendéncia para o aparecimento de normas juridicas de
origem nao estatal, que correspondem a desregulamentacao ou desintervengao.

MONCADA entende como legitima a regulacio da economia por entidades
independentes mistas ou até mesmo privadas, na medida em que a auséncia de intervengao
direta ou indireta do Estado ndo foi sucedida pelo caos, mas por outras formas de disciplina de
mercado (MONCADA, 2003, p. 370).

A atividade estatal — em um Estado democratico de Direito, como pretende ser o
brasileiro — se da nos limites fixados pela Constituigao, em prol dos objetivos ali definidos e
¢ essa vinculagdo que, dentre outros aspectos, confere legitimidade a seus atos e normas.
Ocorre que, muitas vezes, a atuagdo politica do Estado (o que envolve a formulacdo da
politica econdmica), ¢ capturada por interesses de determinados grupos, como defendem os
adeptos da teoria da captura’ dos érgdos reguladores. Assim, os valores que permeiam as
normas juridicas conformadoras da economia podem ndo estar em conformidade com o
conteudo material da Constituicdo. Essa postura critica a intervengao estatal é reducionista por

desconsiderar que toda sociedade também pode exercer pressdo sobre os reguladores.

% Vide item 2.3 do presente trabalho.
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As institui¢des financeiras, noutro giro, sao agentes de mercado que tém por objetivo
principal a maximiza¢do dos lucros em suas atividades. Devem, também, atender as normas
que lhes sdo impostas e, por vezes, essas normas lhes impdem obrigagdes de cunho social,
mas ndo ¢ essa a regra.

No caso dos bancos, a vinculacdo de outros interesses a instituigdo ¢ imprescindivel
para a realizacdo de direitos humanos individuais e coletivos. Se uma instituicdo financeira
consegue grandes lucros financiando industrias bélicas ou poluidoras ndo estara atuando fora
da lei; se a atividade de ambas as industrias ¢ legal, ndo ha o que o Estado possa fazer para
impedir esse financiamento.

E importante deixar claro que ndo se pretende advogar aqui a substitui¢do da 16gica de
mercado pelo Direito, até porque esse tipo de raciocinio levaria a outro reducionismo: o da
ordem social ao sistema juridico. Nao se trata de substituicdo, mas de acoplamento de
objetivos.

Comparando-se a regulagdo do Estado pela regulacdo mista proposta no acordo da
Basiléia II, vé-se a possibilidade de se tornar ainda mais dificil esse acoplamento de objetivos
ao mercado porque, ao editar uma norma para atuar ou intervir no mercado, a norma criada
insere-se em um sistema hierarquicamente subordinado a Constituicdo. O mesmo nao ocorre
quando um ente privado emite uma norma interna para classificar e supervisionar seus riscos.

Ha uma grave preocupagdo quanto a captura dos entes governamentais por interesses
privados e, por isso, o Estado ndo é visto como a tdbua de salvacdo para a realizacdo da
justica social. Ocorre que, pelo fato de o Estado atuar via normas juridicas e de estar ele
proprio limitado e subordinado a Constitui¢do, hd mecanismos juridicos de controle de seus
atos, como a a¢ao popular e a agdo de improbidade, que permitem um maior controle de sua

intervengao no ambiente econdmico.
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O Estado, entretanto, esta inserido em um mundo globalizado (e ndo apenas em uma
economia globalizada), por isso, sua atuacao solo, por meio de instrumentos juridicos validos
apenas dentro do territorio nacional, sera de baixa efetividade. Cabe, aqui, portanto, retomar a
solugdo proposta por BECK (1999) para que haja um concerto entre os Estados, com o fito de
amoldar seus mercados, por meio da regulacdo, em prol da concretizagdo dos direitos
fundamentais.

E preciso também ser realista para reconhecer que esse concerto talvez nunca ocorra e
que a regulagdo estatal isolada ndo seja capaz de acoplar objetivos de cunho social e ecologico
ao lucro. Nesse caso, ha um grande risco de que a lei estatal reguladora torne-se letra morta. E
intenso o movimento, at¢é mesmo da doutrina juridica, em prol da regulagdo privada, da
disciplina do mercado pelo proprio mercado. Restard, assim, a sociedade civil global a luta

pela concretizagdo dos direitos fundamentais também no mercado bancario e financeiro.

6.6. ANALISE JURIDICA DOS CONTRATOS CELEBRADOS SOB A EGIDE DA BASILEIA 1]

As normas de regulagdo do sistema financeiro tém efeitos juridicos nas relagdes socio-
econdmicas realizadas por meio de contratos. A Basiléia II exercerd intensa influéncia sobre
todo tipo de contrato de financiamento, seja para a grande industria, seja para o cidaddo que
deseja adquirir sua casa propria, uma vez que suas recomendagdes determinam a classificacao
que cada passivo recebera ou a forma como sera calculado o risco da operagdo. Sobre esse
tipo de operagdo crediticia ¢ calculado o risco de mercado, com reflexos na determinag¢ao nas
taxas de juros de mercado.

Dessa maneira, o Comité da Basiléia, por suas recomendagdes, interfere no acesso a
bens de toda natureza porque ¢ fator determinante no calculo do custo-beneficio para o banco

daquela operagao.
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Como o capital regulamentar ¢ calculado em decorréncia de todos os riscos definidos
no pilar 1, mais eventuais acréscimos eventualmente necessarios em decorréncia da aplicagdo
do pilar 2, a cldusula monetaria®® dos contratos sera definida de acordo com todos os tipos de
risco a que se submete a institui¢do ou o grupo financeiro. Dai a propalada financeirizacao do
bem financiado, que estara sujeito a todo o tipo de turbuléncias financeiras.

Todos os componentes do II Acordo da Basiléia terdo interferéncia na obtencdo de
créditos por parte dos cidadaos, das empresas ¢ dos Estados nacionais. FREITAS E PRATES
(2005) demonstram que as novas regras, na verdade, podem ter efeitos prejudiciais para os
paises periféricos, no ambito da economia, na medida em que podem dificultar (a) o acesso ao
crédito internacional; e (b) as condi¢des de financiamento bancario externo.

Como visto, nos termos da Basiléia II, o controle da classificacdo dos riscos deve ser
efetuado, essencialmente, pelas proprias instituicdes ou por agéncias de rating externas (o que
ndo sera aplicado no Brasil). Inicialmente, como somente os grandes bancos terdo condigdes
de implementar a classificagdo interna, dever-se-4 fazer o uso das classificagcdes externas,
efetuada pelas agéncias de rating. Assim, a idéia é a de que, a longo prazo, a avaliagdo dos
riscos das institui¢des financeiras seja realizada pelos proprios agentes do mercado e pelas
agéncias; enquanto nao consolidada a estrutura necessaria em todos os bancos, agéncias
externas de rating deverdo avaliar os riscos, sendo que seus critérios devem ser aprovados
pela autoridade monetaria.

Dai vé-se o claro propdsito privatizante inerente aos principios da Basiléia, que
advogam a existéncia de um Estado regulador minimo, e até inexistente com a concretizagao
de suas metas, no que tange a avaliagdo dos riscos das instituicdes bancarias.

Para o presente estudo ¢ importante observar que a classificagdo do risco a que esta

sujeita uma instituicao financeira ou um pais (risco soberano) tem influéncia direta na fixagao

% Vide item 4.3 do presente trabalho.
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das taxas de juros. A logica ¢ simples: bons devedores (= baixo risco de inadimpléncia)
pagam baixos juros ¢ os devedores em que ndo se tem muita confianga pagam juros altos, ja
que devem oferecer alguma vantagem para que os investidores arrisquem (grandes ganhos,
em geral, decorrem de grandes riscos).

Assim, as proprias instituicdes bancarias e agéncias de rating de qualquer
nacionalidade avaliardo o grau de endividamento das instituigdes financeiras e dos paises e,
dai, sera fixado o capital minimo necessario para assegurar a sua saude financeira (no caso
dos bancos) e sera fixada e a taxa de juros para o empréstimo.

E de clareza solar que a avaliagio privada dos riscos das institui¢des financeiras
promove um aumento da esfera privada na organizagdo do mercado, quanto a definicao dos
juros dos financiamentos. Como conseqiiéncia disso, pode-se chegar ao ponto em que uma
alteragdo da avaliagdo das agéncias de rating ocasione uma subita ¢ substancial eleva¢ao nos
juros de um contrato (clausula monetaria), mas o Estado ndo tenha poderes para determinar o
conteudo do segmento de interesse publico dessa cldusula, especialmente, se a agéncia
responsavel pela nova avaliac¢do for estrangeira.

A classificagdo privada dos riscos também apresenta, em si, um grande risco sobre a
“relevancia econdmica”’ dos contratos, pois, como apontado por FREITTAS; PRATES
(2005), muitas vezes a atuacdo das agéncias tém o conddo de criar as “profecias auto-
executaveis” e propagar crises de desconfianga. Ao agravar a crise, as agéncias acarretam a
fuga de capitais dos paises periféricos, causando grandes e subitas mudangas nas taxas de
cambio e de juros, o que afeta diretamente toda a rede de contratos de um pais. Frise-se que
esse movimento de propagacdo de crise, na maioria das vezes, ndo leva em consideragdo a
economia real de um pais, o substrato social em que se firmam as relagdes econdmicas — ha

apenas um “boato” com grande capacidade de causar prejuizos.

9 Ver item 4.3.
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Novamente tomando o entendimento de Keynes sobre o funcionamento da economia,
vé-se a extrema importancia da taxa de juros na fixagdo do volume de emprego em uma dada
economia. Isso porque os produtores (de bens ou servigos) fazem novos investimentos e
determinam o volume da produ¢do de bens tendo em vista a eficiéncia marginal do capital,
comparado a taxa de juros. Assim, se a perspectiva dos empresarios ¢ a de que as taxas
subirdo (ou se esse ¢ o sinal dado pelas agéncias de rating, numa perspectiva atual da
concepgdo keynesiana), pode até haver um aumento da produgcdo no presente, mas a
expectativa futura, que ¢ a que determina o volume da produgdo e¢ a quantidade de mao-de-
obra empregada, sera desfavoravel. Novamente, fica evidente o prejuizo decorrente da perda
do poder estatal para modelar os interesses econdmicos em busca da concretizagdo dos
principios constitucionais, como o da busca do pleno emprego.

Nesse caso, de nada adianta um cidaddo escolher esse ou aquele governo se a sua
influéncia na fixacdo da taxa de juros ¢ infima e sua capacidade de intervir (ainda que
indiretamente) na economia também o é. E ai que reside a limitagio da liberdade individual
ocasionada pela adogdo das regras da Basiléia: retira-se do cidaddo a sua capacidade de, por
meio do processo democratico, alterar a ordem social, na medida em que o governante por ele
escolhido nada poderd fazer diante da existéncia de um sistema privado de fortissima
influéncia na fixagdo da taxa de juros; resta enfraquecido o poder de inverter hierarquia do
cidaddo, ao mesmo tempo em que ¢ fortalecido o poder dos entes privados.

Nesse ponto, ¢ importante registrar a influéncia dos modelos de calculo do risco de
mercado. O VaR, ferramenta adotada para o calculo do risco de mercado, corresponde
exatamente ao que CASTRO (1992) apontou como a transformag¢do do desconhecido em uma

Gy

quantia “x” de desconhecido, a ser inserida em uma equagdo. Trata-se de um método

altamente especulativo para calcular um risco praticamente de impossivel mensuracdo, que €
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o risco de mercado, que, por sua vez, interferird no custo dos financiamentos e na oferta de
moeda no mercado.

A adocdo das regras da Basiléia II, de fato, integram o Pais com mais eficacia no
mercado financeiro internacional, pois, na visdo de seus idealizadores, estar-se-ia adotando
regras que sdo as proprias regras do mercado, afastando a condi¢do de o regulador estar
sempre “correndo atras” das novidades criadas pelo mercado para burlar as regras impostas
(MENDONCA, 2006).

No caso brasileiro, em que ha direitos economicos positivados na Constitui¢ao, como
bem aponta BERCOVICI, “a questio ¢ saber se a integragdo dar-se-a a partir dos objetivos
nacionais ou ndo.” (BERCOVICI, 2005, p. 66). Esse Autor ndo analisa a integrag¢ao especifica
do mercado financeiro, mas da economia como um todo e aponta como solugdo para reverter
os efeitos perversos da globalizacdo em curso (ndo que todos o sejam perversos) e controlar
os desequilibrios por ela gerados a necessidade de fortalecimento do Estado, quando, entdo,
sera possivel a conquista e ampliacdo da cidadania.

BERCOVICI (2005) ressalta a necessidade de o Estado brasileiro adotar um plano
para a superagdo do subdesenvolvimento, o que inclui a melhoria dos indices econdmicos e
sociais, o que, por certo, gera a melhor distribui¢do, na sociedade brasileira do poder de
inverter hierarquias; acrescenta o jurista que o Estado brasileiro, na verdade, ¢ fraco diante
dos interesses privados, que, nas palavras de CASTRO (2003), concentram o poder de
inverter as hierarquias, mas ndo as invertem, pois nao ¢ de seu interesse econdmico. Vé-se a
grande dificuldade de adotar um plano econdmico (imbuido do valor amplia¢do da cidadania)

com o enfraquecimento do Estado na interferéncia na fixac¢ao das taxas de juros.
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6.7. BASILEIA || E ORDEM CONSTITUCIONAL ECONOMICA, ALGUMAS REFLEXOES

A regulagdo fundada em direito, como proposto por PROSSER (1999) inclui a
garantia do funcionamento do mercado mas também da protecdo de direitos. No caso
especifico do ordenamento juridico brasileiro, a Constituicdo prevé que a ordem econdmica
tem por fim assegurar a todos existéncia digna, conforme os ditames da justica social (art.
170). Dessa maneira, ndo ha falar s na garantia da estabilidade do sistema financeiro, mas na
sua importancia para a promoc¢ao de justi¢a social e concretizagdo dos direitos fundamentais.

BERCOVICI (2003) ressalta a necessidade de o Estado brasileiro adotar um plano
para a superagdo do subdesenvolvimento, o que inclui a melhoria dos indices econdmicos e
sociais.

Especificamente com relacdo ao sistema financeiro, deve-se promover o
desenvolvimento equilibrado do Pais e atender aos interesses da coletividade (art. 192).

E bem verdade que os conceitos de “justica social”, “desenvolvimento equilibrado” e
“interesses da coletividade” sdo de dificil defini¢cdo, mas essa dificuldade ndo permite a sua
reducdo a aspectos meramente econdomicos. H4 uma gama de direitos, garantias e principios
constitucionais que, quando aplicados a casos concretos, permitem a constru¢do de cada um
desses conceitos. E, portanto, da complexidade de aspectos faticos que envolvem a aplicagdo
dos direitos em determinadas épocas, locais e culturas que exsurge a significado concreto
desses termos, que devem integrar o escopo da regulacdo da atividade bancaria.

Assim ¢ que conclui VAZ sobre a regulacdo do sistema financeiro:

Nota-se um desvirtuamento da regulac@o prudencial, na medida em que ela
se propde a assegurar a solidez do sistema financeiro, como se o
fortalecimento dos bancos, o aumento de sua competitividade, os ganhos
de escala e os seus lucros, constituissem um fim em si. (VAZ, 2002, p. 207).
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Nesse contexto, duas questdes constitucionais merecem atencao a luz dos efeitos da
implementagdo do II Acordo da Basiléia: a concorréncia no setor bancario e a obtencdo de
crédito pelos paises em desenvolvimento.

Ainda ndo existem dados consolidados sobre os efeitos da implementacao do II
Acordo da Basiléia, até porque suas recomendagdes estdo sendo adotadas paulatinamente.
Economistas, entretanto, ja vislumbram, com base em eventos pretéritos, possiveis efeitos do
Acordo, que serdo avaliados a luz de preceitos constitucionais.

A Constituicdo prevé uma série de deveres para o Estado, de cunho social, que
dependem de recursos financeiros para serem concretizados. O desenvolvimento econémico
(que deve ser acompanhado do desenvolvimento social), em muitas areas, também depende
de dinheiro. Constantemente, o Estado brasileiro busca recursos junto ao sistema financeiro
internacional para executar obrigagdes constitucionais.

FREITAS; PRATES (2005) vislumbram que o Acordo dificultard o acesso ao crédito
soberano no plano internacional, na medida em que os grandes bancos, habilitados a
classificagdo interna de riscos, optardo por nao conceder créditos a paises subdesenvolvidos
ou em desenvolvimento, porque eles provavelmente receberdo baixa classificacdo das
agéncias de rating e acarretardo um aumento do capital regulatorio — o negocio deixa de ser
vantajoso.

Essa dificuldade pode criar barreiras a execucdo de obrigacdes estatais
constitucionalmente previstas, de cunho social. Se essa analise vier a se concretizar, servira de
exemplo para demonstrar as conseqiiéncias da auséncia de participacdo de paises mais pobres
na elaboragao do Acordo.

A segunda questdo levantada nao s6 por FREITAS; PRATES (2005), mas também por
EATWELL et all (2006) ¢ GUP (2004) é a de que o Acordo provavelmente provocara uma

concentragdo ainda maior no mercado bancario que ¢ concentrado.
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A Constituicdo brasileira prevé o desenvolvimento de um mercado justo, na medida
em que garantida a concorréncia. Ha toda uma estrutura institucional e juridica de defesa da
concorréncia, o que envolve também a defesa do consumidor. Como ja anotado por
CARNEIRO et all, a adogao da Basiléia II no Brasil provocara uma folga no capital
regulatorio apenas dos grandes bancos. Discute-se, no Comité, sobre a exigéncia menor de
capital para o risco operacional consolidado em grandes grupos. Soma-se a isso o simples fato
de os bancos internacionalmente ativos avaliarem seus proprios riscos, o que € deveras mais
vantajoso para a institui¢ao.

A soma de todos esses fatores denota uma tendéncia de beneficio aos ja grandes
bancos, em detrimento da concorréncia, o que ndo estaria de acordo com os ditames
constitucionais para a economia interna, nem mesmo com a tao perseguida eficiéncia do

mercado.
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7. CONCLUSAO

Ao reconhecer que as medidas de interven¢do na economia sdo formuladas com base
em modelos econdmicos ¢ que essa escolha ¢ uma atividade politica, abre-se a possibilidade
do debate ¢ do questionamento do discurso econdmico. Uma vez politica a atividade, ela
permite o cotejo das medidas adotadas com valores presentes nas relagdes humanas, sem
reduzir o homem ao agente racional maximizador de utilidade.

A consolidacdo do constitucionalismo dos paises democraticos provocou uma
juridicizagdo da atividade politica, na medida em que o ordenamento juridico limita os
poderes e define meios democraticos para que a sociedade interfira no processo de decisdo.
Ademais, a execugdo das politicas por meio de instrumentos juridicos provoca a necessidade
de analisar esses instrumentos a luz de todos os principios e outras regras que compdem o
conjunto do ordenamento juridico.

Nesse sentido, o valor do pensamento de HABERMAS sobre a necessidade de
observancia de procedimentos legalmente instituidos, que possibilitam um efetivo debate na
definicdo dos bens coletivos a serem buscados por meio da implementagdo de programas
politicos. Como, na atualidade, esses programas sdo formulados no ambito do Poder
Executivo, em 6rgios reguladores, a idéia do debate (que precede o consenso na formagao
autonoma da vontade politica) deve ser estendida também a essas decisdes, na busca de sua
legitimidade.

O II Acordo da Basiléia representa a ado¢ao de um determinado modelo de regulacao
da atividade bancaria com relagdo a exposicao dessas instituigdes aos varios riscos inerentes a
atividade. O objetivo ¢ atingir a eficiéncia econdmica, com a garantia de lucros para os bancos
juntamente com o controle da exposi¢do excessiva a riscos e, por conseguinte (a0 menos em

tese), do risco sistémico.
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A eficiéncia nesses termos ¢ de extrema relevancia para o bom funcionamento do
mercado e para garantir a saude financeira dos muitos paises do globo cujos mercados
bancarios sdo intensamente integrados.

Ocorre que o modelo adotado pelo Basiléia II corresponde a um dentre varios outros
modelos existentes, formulado com base em determinada teoria econdmica a qual estdo
subjacentes concepgdes sobre o funcionamento dos mercados. Essas concepgdes sobre o
mercado representam, na verdade, um juizo de valos sobre a sociedade em que se
desenvolvem as relagdes econdmicas de mercado. Nos termos da Basiléia I, a regulacdo mais
eficiente dos riscos bancarios ¢ feita pelos proprios bancos, principalmente os grandes grupos
internacionalmente ativos, dai a proposta da criagdo dos modelos internos de classificacao de
riscos para essas instituigoes.

Impende, aqui, o registro de que, em razdo da capacidade dos bancos de expandir a
base monetaria de um pais, a defini¢do do capital regulatorio de cada instituicao ira interferir
diretamente na oferta de moeda e, por conseguinte, na politica monetaria a ser adotada por
cada governo. Ora, se o Comité entende que determinado tipo de operagdo representa um
risco muito grande, a provisao de capital por parte do banco para cobrir os riscos decorrentes
dessa operagdo serd maior, provocando o recolhimento de determinada quantidade de moeda
do mercado bancério.

Ademais, a classificacdo dos riscos interfere também no acesso ao crédito bancario,
cujos tomadores deverdo ser avaliados de acordo com as diretrizes da Basiléia.

E cristalino o carater politico da decisdo tomada no ambito da Basiléia II. As decisdes
politicas, em Estados Democraticos de Direito, devem ser formadas de maneira autbnoma
pela sociedade, que precisa ter a possibilidade de questionar o conteiido dessas normas. O

procedimento, em si, ndo ¢ a garantia de legitimidade, mas ¢ um caminho possivel.



178

Assim, quanto ao procedimento de elaboragdo, o Basiléia II apresenta consideravel
déficit de legitimidade democratica. Apesar da existéncia de um féorum para que os paises nao
membros do Comité se manifestem, das audi€ncias publicas virtuais e da publicacdo de todos
os estudos no portal eletrénico do Comité, ¢ uma decisdo que gera efeitos muito importantes
na dinamica econdmica dos paises e, até, no acesso ao crédito internacional. Ademais, quando
se fala em legitimidade por meio do debate publico de uma norma, é preciso que haja
participagdo efetiva dos afetados no processo de tomada de decisdo, o que nao ocorre com o
forum dos paises ndo membros, que ¢ ouvido e so.

No caso brasileiro, hd também déficit de legitimidade, que ¢ facilmente verificado se
comparada a realidade brasileira a americana. Os Estados Unidos, por meio do presidente do
Federal Reserve Board, sio membro do Comité da Basiléia e, ainda assim, submeteram o
Acordo a apreciacdo do Parlamento. O Brasil ndo ¢ membro do Comité e ndo submeteu a
questdo ao Parlamento.

No caso americano, as Comissoes de Financas do Congresso analisaram a Basiléia II a
luz da realidade do mercado bancério americano em um debate aberto’®. No Brasil, se existem
esses estudos, eles foram realizados pela autoridade monetaria e pelos interessados capazes de
traduzir os efeitos econdmicos decorrentes da edigdo das Resolugdoes do CMN,
disponibilizadas no portal eletronico do Banco Central.

O procedimento de edi¢do do Decreto Legislativo ¢ mais complexo e possibilita uma
analise prévia da constitucionalidade das normas e um debate sobre seus efeitos na economia.
Nao se pode ter uma visdo romantica do processo legislativo, mas seus defeitos ndo podem
servir como fundamento para transformar Constitui¢ao letra morta.

Os objetivos e principios da interferéncia do Estado brasileiro na economia estido

positivados na Constitui¢do ¢ sdo, portanto, de observancia obrigatdria para os entes

% Informagdes disponiveis em <http://www.access.gpo.gov/congress/house/house03ch108.html>, acesso em
20.2.2008
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reguladores. O contetido da norma constitucional nao € fixo, o que pode até permitir a adogao
de um modelo de auto-regulagdo, desde que respeitados os limites constitucionais. Dessa
forma, uma decisdo tdo relevante como a adog¢do de um modelo regulatério que interfere
diretamente na politica monetaria € no proprio acesso ao crédito merece ser objeto de um
debate publico, em que possam ser considerados todos os argumentos favoraveis e contrarios
a sua aplicacao.

Ademais, o Acordo da Basiléia demonstra o enfraquecimento do Estado nesses tempos
de globalizagdo. Nao se pode, entretanto, permitir que o discurso da globalidade econdmica
reduza a dimensdo politica dessas escolhas que afetam de maneira tdo intensa todas as
economias. Ha aqueles favordveis ao fortalecimento das agdes estatais para promover a
legitimidade dessas normas internacionais (WHEATLEY, 2007 e BERCOVICI, 2003), outros
defendem a cooperagdo internacional para que todos os paises harmonizem seus
ordenamentos juridicos para evitar que grandes empresas busquem beneficios, como salarios
mais baixos ou fiscalizacdo fraca quando a lavagem de dinheiro (BECK, 1998).
Independentemente da resposta a essa questdo, o reconhecimento do carater politico das
questdes econdmicas e de sua ndo neutralidade sdo o primeiro passo para se discutir as
imagindrias “leis naturais” do mercado e sua influéncia na esfera juridica de cada cidaddo do

mundo.
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