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RESUMO

O presente trabalho dispde sobre o tratamento conferido a crises de instituigdes financeiras e 0s
instrumentos utilizados para remedia-las, a luz da legislacdo e regulamentacdo brasileiras. O
objetivo é analisar a importancia da satde das institui¢ces financeiras para além do pagamento
de seus credores, mas também para a sociedade como um todo, de modo a evitar quebras que
podem eventualmente resultar em crises sistémicas. O método utilizado foi o indutivo e
pesquisa bibliografica, por meio da analise do caso concreto da quebra do Banco Santos, a
primeira faléncia de institui¢do financeira decretada ap0s a Lei n® 11.101/2005.

Palavras-chave: InstituicGes Financeiras; Crise; RAET; Intervencdo Extrajudicial; Liquidacdo
Extrajudicial.



ABSTRACT

This study dissects the treatment of financial institution crisis and the instruments used to repair
them, in the context of Brazilian legislation and regulations. It aims to analyze the importance
of financial institutions’ solvency beyond the payment of their creditors, considering its impact
on society as a whole, to prevent crashes that could potentially lead to systemic crisis. It was
used the inductive method and literature search, focusing on the specific case of the bankruptcy
of Banco Santos, which was the first financial institution bankruptcy declared after the
enactment of Law No. 11.101/2005.

Keywords: Financial Institutions; Crisis; RAET; Extrajudicial Intervention; Extrajudicial
Liquidation.
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INTRODUCAO

O presente trabalho trata das crises de institui¢des financeiras, sua importancia para a
sociedade e possiveis desdobramentos, além de destrinchar quais instrumentos séo utilizados

para prevenir e recuperar crises de institui¢fes financeiras no Brasil.

A relevancia do tema se apresenta nos desdobramentos que uma crise de instituicéo
financeira pode gerar na sociedade como um todo. A quebra de uma institui¢do financeira tem
a capacidade de influenciar mais na sociedade do que a quebra de empresarios comuns, uma
vez que a funcéo essencial das institui¢Oes financeiras é por si S0 arriscada, ao conectar agentes

superavitarios e agentes deficitarios.

A proposta central do trabalho é investigar os instrumentos e mecanismos adotados no
Brasil para evitar abalos sisttmicos e analisar como a crise de instituicdes financeiras pode
influenciar a confianca da sociedade no sistema financeiro, bem como as politicas regulatérias

de um pais.

Para esse estudo foi adotado o método indutivo, a partir da analise detalhada do caso do
Banco Santos. O Banco Santos foi o primeiro banco a ter a sua faléncia decretada ap6s a entrada
em vigor da Lei n°® 11.101 de 9 de fevereiro de 2005, que exclui do seu escopo as instituicoes

financeiras (art. 2°, inciso I1).

No primeiro capitulo, serdo destrinchados conceitos importantes para a compreensdo do
trabalho, como os riscos da atividade financeira, a importancia da sua regulacéo e as regulacgdes
sistémica e prudencial. No capitulo seguinte, serdo analisados 0s principais mecanismos
utilizados no contexto brasileiro para evitar e remediar crises de instituicGes financeiras. Por
fim, o Gltimo capitulo do trabalho se preocupa com o estudo do caso do Banco Santos,
examinando o periodo desde a decretacdo da sua intervencao extrajudicial, passando pelos

motivos da quebra e fraude, e terminando na decretagdo da faléncia.

Em uma verificagdo preliminar do caso do Banco Santos e dos conceitos e instrumentos
analisados, foi possivel observar a importancia de mecanismos regulatorios eficazes e da
transparéncia na gestao financeira, que visa promover a estabilidade do sistema bancario como

um todo e proteger os interesses dos depositantes e stakeholders envolvidos.
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1. CONCEITOS INICIAIS

1.1 Atividade bancéria

Conforme disposto no artigo 17 da Lei n°® 4.595, de 31 de dezembro de 1964 (“Lei n°
4.595/64”), sao consideradas instituicdes financeiras as pessoas juridicas cuja atividade
principal ou acessoéria é a coleta, intermediacdo ou aplicacdo de recursos financeiros proprios

ou de terceiros, além da custodia de valor de propriedade de terceiros.

O exercicio da atividade bancaria por pessoa ndo autorizada pelo Banco Central do Brasil
caracteriza delito penal com pena de reclusdo de um a quatro anos e multa, tipificado no artigo
16 da Lein® 7.492, de 16 de junho de 1986 (“Lei de Crimes Financeiros™). No entanto, a maior
parte das companhias empreendem as condutas descritas no artigo 17 da Lei n°® 4.595/64, sem,
contudo, serem consideradas instituicdes financeiras (NETO, 2020, p. 33). Nas palavras de
Eduardo Salomé&o Neto (2020, p. 33):

Todas as empresas aplicam no mercado financeiro 0s recursos coletados através do
exercicio de sua atividade, emprestando-os, como forma de manter o valor e obter
rentabilidade sobre seu capital de giro. Ao fazerem isso, estariam intermediando e
aplicando recursos, acessoriamente a atividade principal, e deveriam — pela estrita
interpretagdo do artigo 17 da Lei n® 4.595/64 — ser consideradas instituigdes
financeiras. O mesmo ocorre sempre que uma empresa capta empréstimo, ou que uma
sociedade capta recursos junto ao publico investidor através de uma emissdo de
debéntures ou agdes. Por outro lado, existem também empresas que empreendem a
coleta, intermediacéo ou aplicacdo de fundos como atividades principais, sem que isso
as equipare, segundo mostra 0 senso comum, a institui¢ées financeiras.

A questdo exposta acima pode ser solucionada com a conclusdo de que a fungédo
primordial das institui¢des financeiras seria o bindmio bancario: “tomar dinheiro emprestado
a crédito e da-lo também por empreéstimo” (BARRETTO, 1975, p. 26). Assim, os atos isolados
de coletar, intermediar e aplicar recursos financeiros, mesmo quando realizados interpostos
entre si, ndo caracterizam a atividade bancéria. Para tanto, é necessario que esses atos sejam

praticados em funcdo de uma coletividade e dentro de um conceito de comércio (BARRETTO,
1975, p. 26).

Conclui-se, dessa maneira, que a atividade bancéria é caracterizada ndo s6 pela
intermediacdo financeira, como tambeém pela visdo de lucro como objetivo final e a

habitualidade (NETO, 2020, p. 47). Resta, portanto, desvendar de que maneira as instituigdes
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financeiras conseguem almejar o lucro por meio do desenvolvimento das atividades descritas
no art. 17 da Lei n°® 4.595/64.

Nelson Eizirik, Ariadna B. Gaal, Flavia Parente e Marcus de F. Henriques explicam que
as institui¢des financeiras agem como se os valores que obtém por meio de empréstimos junto
ao publico fossem préprios. Assim, elas utilizam esses recursos de terceiros em nome proprio,

para financiar unidades econémicas deficitarias. Nas palavras dos autores (2019, p. 29-30):

Ao centralizar a oferta e a procura de dinheiro, a instituicdo financeira empreende uma
atividade dupla: ao captar recursos junto aos poupadores, remunera-0s com juros; ao
colocé-los a disposi¢do dos tomadores de recursos, cobra destes juros. A remuneracao
da instituigdo financeira (o chamado “spread” bancario) consiste na diferenga entre a
taxa de juros pagos na captacdo e os juros cobrados nos repasses. Num primeiro
momento, ao receber o crédito, o banco figura no polo passivo da relacdo comercial,
tornando-se devedor do detentor de recursos, dai serem chamadas tais operacdes de
“passivas” dos bancos; no segundo momento, ao dar crédito, tornando-se credor do
agente econdmico deficitario, pratica tipica operagdo bancaria “ativa”.

Esta dualidade entre tomar recursos a crédito para, em seguida, empresta-los — que
consiste, como visto, na funcao primordial dos bancos — cria um risco que é inerente da propria
atividade. Ao emprestar para o deficitarios os recursos dos superavitarios, as instituicGes
financeiras atuam como intermediadores dos agentes no mercado, 0 que cria um cenario em
que o banco figura como devedor dos superavitarios, que possuem o poder de cobrar a sua
divida — ou seja, sacar o dinheiro depositado no banco — a vista, a0 mesmo tempo em que figura
como credor dos deficitarios, cujas dividas so serdo exigiveis no dia do vencimento. Sobre esse
risco, os autores comentam (EIZIRIK, GAAL, PARENTE e HENRIQUES, 2019, p. 28):

Ou seja, enquanto os passivos dos bancos podem ser cobrados a qualquer momento,
seus ativos sdo somente exigiveis quando do vencimento das dividas, o que pode
torné-los vulneraveis a crises de confianga, as chamadas "corridas bancarias", que
ocorrem quando 0s correntistas apressam-se a sacar 0s seus recursos, temendo que a
instituigdo financeira ndo logre transformar seus ativos iliquidos em moeda, para fazer
face ao pagamento dos recursos depositados.

A insolvéncia de um banco pode levar a quebra de outros bancos, devido ao fendmeno
chamado de contagio (SCOTT, 2014, p. 70). Basicamente, isto significa que os bancos séo
ligados entre si, de maneira que o inadimplemento das obrigacGes por parte de um banco pode

ter um impacto negativo na capacidade de outros bancos honrarem seus compromissos
(SCOTT, 2014, p. 70).
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Ainda, como uma das condutas descritas no art. 17 da Lei n° 4.595/64 é a “custddia de
valor de propriedade de terceiros”, a quebra de um banco (ou de varios, devido ao contagio) ¢
uma ameaca a poupanca publica. Portanto, hd um entendimento consolidado de que as crises

bancérias devem ser tratadas de maneira especialissima (NETO, 2023, p. 203).

1.2 Importancia da regulacéo financeira

Antes de adentrar na regulacao financeira atualmente existente, & importante identificar
as bases e fundamentos para a sua existéncia. Durante o século XVIII e inicio do século XIX,
era predominante a corrente da economia classica, segundo a qual o mercado se autorregulava
de maneira automatica e satisfatoria para as necessidades da sociedade (PINTO, 2011, p. 25).
Adam Smith um dos grandes pensadores dessa corrente, defendeu em Riqueza das Nagdes® a
existéncia de uma “mao invisivel”, que guia os particulares a buscarem beneficio geral, por

meio da atuacdo individual (PINTO, 2011, p. 25).

No século XIX, com a chamada “revolu¢ao marginalista”, autores como Alfred Marshall
e Carl Menger comecam a apontar pontos frageis da teoria classica (PINTO, 2011, p. 26). Assim
surge a escola neocléssica, com o intuito de “cientifizar” a economia do século XX (PINTO,
2011, p. 26). As escolas neoclassicas recriavam superficialmente condi¢Ges de mercado para
criar modelos otimizadores, que levariam ao resultado mais eficiente possivel (PINTO, 2011,
p. 27). No entanto, estes modelos, chamados de laboratorios de mercado, ndo eram capazes de
prever as chamadas falhas de mercado, devido ao seu carater perfunctorio (PINTO, 2011, p.

32). Nas palavras do economista norte-americano Gregory Mankiw (1999, p. 10):

Embora, de modo geral, o mercado seja uma boa forma de organizar a atividade
econdmica, esta regra tem algumas excecdes importantes. Ha duas razfes de ordem
geral para que o governo intervenha na economia: promover eficiéncia e promover a
equidade [...] a méo invisivel [do mercado] orienta, em geral, os mercados para uma
alocacgdo eficiente de recursos, contudo, por vérias raz8es, a méo invisivel as vezes
ndo funciona [...] usa-se a expresséo falhas de mercado para referir-se a situagéo
gue o mercado por si s6 ndo consegue alocar recursos eficientemente. (grifos
N0SS0S).

LSMITH, Adam. An inquiry into the nature and causes of the wealth of the nations. Chicago: University of Chicago
Press, 1977 (ed. original: 1776).
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Assim, “a intervengdo estatal no dominio econdmico ¢ caracteristica marcante do Estado
Social, resultado de uma transformagéo estrutural pela qual passou o Estado Liberal, devendo

ser utilizada como forma de atender ao interesse publico” (GOMES, 2006, p. 228).

Arthur Cecil Pigou, em sua obra A economia do bem-estar?, desenvolveu o conceito de
falhas de mercado (PINTO, 2011, p. 32). Pigou defendia que ““a existéncia de falhas de mercado
seria a primeira e principal justificativa para a regulacdo estatal destinada a sua correcdo”
(PINTO, 2011, p. 32).

A assimetria informacional ¢ um exemplo dessas falhas de mercado. Isto porque o
mercado como concebido pelos autores classicos e neoclassicos pressupde que todos 0s seus
integrantes possuem o mesmo nivel de informacéo, que seria distribuida de forma igualitaria
(PINTO, 2011, p. 33). No mundo real, no entanto, esse ndo é o caso: existe uma discrepancia
de informacdes entre os agentes mercadoldgicos, que se manifesta de diversas formas (PINTO,
2011, p. 34).

Uma dessas formas € o risco moral (“moral hazard”), um desafio de grande importancia
dentro do estudo das crises bancérias (PINTO, 2011, p. 34). O risco moral consiste,
basicamente, na preocupacéo de as institui¢es financeiras, quando garantidas pela criacdo de
redes de seguranca (safety nets) pelos governos, figuem mais propensas a tomar riscos
desmedidos, exatamente por saberem que suas perdas serdo ressarcidas (PINTO, 2011, p. 36).
Nas palavras de Gustavo Mathias Alves Pinto (2011, p. 36-37):

A criagdo de redes de seguranca (safety nets) para bancos pelas autoridades
reguladoras pode aumentar a propensao dessas institui¢cfes ou de seus correntistas a
tomada de riscos. No caso de mecanismos de seguro de depdsitos, por exemplo, isso
aconteceria porque a certeza de que serdo ressarcidos no caso de quebra bancéaria
diminuiria os incentivos para os correntistas monitorarem a saude financeira dos
bancos nos quais mantém contas, enfraquecendo um importante fator de controle a
tomada excessiva de riscos pelos bancos. Da mesma forma, o auxilio indiscriminado
a bancos em crise pelo governo pode também gerar incentivos a tomada excessiva de
risco por parte dessas instituicdes, devido a certeza do resgate governamental.

Outros exemplos de falha de mercado sdo (i) a concentracdo econdmica, que ataca 0
principio da livre concorréncia (PINTO, 2011, p. 37); ¢ (ii) as externalidades, que “referem-se

as situacdes em que custos ou beneficios decorrentes de uma determinada atividade econémica

2 PIGOU, Arthur Cecil. The Economics of Welfare. Nova lorque: Cosimo, 2005. (ed. original: 1920).
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ndo recaem integralmente sobre a unidade responsavel por sua conducdo” (PINTO, 2011, p.
46).

Existem dois tipos de externalidades, classificadas de acordo com o efeito que dao causa.
O primeiro, chamado de externalidade positiva, diz respeito a um particular ou companhia que,
ao deixar de tomar uma decisdo, acaba por ndo receber o beneficio viria dela (PINTO, 2011, p.
47). Ou seja, os efeitos da externalidade positiva atingem a pessoa que ndo tomou a deciséo e,
qguando muito, o grupo restrito de pessoas que poderiam ter sido atingidas pela decisdo nédo

tomada.

Por sua vez, o segundo tipo, denominado externalidade negativa, incide sobre o dominio
coletivo, manifestando-se quando os desdobramentos de uma determinada escolha realizada
por um individuo ou companhia transcendem o ambito desses atores e sdo suportados pela
sociedade de forma ampla. Um exemplo cléssico € a polui¢cdo ambiental (PINTO, 2011, p. 47).
Na esfera bancéaria, uma externalidade negativa é o chamado risco sistémico (PINTO, 2011, p.
47), que sera mais profundamente abordado no proximo subcapitulo (Regulacéo sistémica) e

representa tema de grande importancia para o estudo das crises de instituicdes financeiras.

Entretanto, é importante mencionar que nao é qualquer crise bancéria que pode causar
uma crise sistétmica (NETO, 2020, p. 696). O autor Eduardo Salomdo Neto (2020, p. 697)
defende que essa evolucdo — da crise bancaria para a crise sistémica — tem maiores chances de
ocorrer em caso de quebra de instituicdes de maior porte. O autor também entende que as crises
bancarias podem trazer efeitos positivos, além das suas consequéncias negativas (NETO, 2020,
p. 698):

A par desses efeitos negativos, também efeitos positivos podem decorrer de crises
bancérias, mesmo sistémicas. Entre esses efeitos, a purgacdo do mercado financeiro
de agentes menos eficientes e o crescimento econdmico anterior a crise permitido pela
oferta mais abundante e menos controlada de crédito.

Por sua vez, Vicente Piccoli Medeiros Braga entende que a crise e a regulagdo (esta ultima
guando mal desenhada) agem como incentivo uma para a outra (BRAGA, 2019, p. 49). Neste
aspecto, o autor aponta que as crises s@o frequentemente utilizadas de forma indevida para
legitimar a criacdo de medidas de eficacia duvidosa; muitas vezes resultando em exagero

regulatério (BRAGA, 2019, p. 50).
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Em sintese, a regulacdo financeira tem o papel de evitar e remediar as falhas de mercado,
mas a criacdo exagerada de redes de seguranca pode ser prejudicial do que benéfica. Com
relacdo as crises bancarias, foram criadas as regulacfes sisttémica e prudencial, que seréo

analisadas nos subcapitulos seguintes (Regulacédo sistémica e Regulacéo prudencial).
1.3 Regulacéo sistémica

A regulacdo sisttmica tem como objetivo a prevencao do risco sistémico. Como visto no
capitulo acima (Importancia da regulacéo financeira), o risco sisttmico ¢ uma externalidade
negativa, que se caracteriza pela iminéncia de ocorréncia de um acontecimento (evento
sisttmico) que desencadeia a quebra de vérias instituicbes financeiras (PINTO, 2011, p. 47).
Um exemplo paradigmatico sdo as chamadas "corridas bancarias”, um fendbmeno ndo téo
incomum, em que depositantes em massa retiram seus fundos de um banco, tornando-o, assim,

insolvente de forma precipitada. Sobre este tema, Georges Ugeux (2014, p. 249), afirma:

[...] bancos comerciais sempre foram vulnerdveis a saques de depositos em grande
escala - que excediam a sua margem de liquidez. [...] As vezes, um grande banco ou
varios bancos encontravam-se com ativos liquidos insuficientes para satisfazer os
pedidos de saque dos clientes. Na maioria das vezes, esta situacdo era desencadeada
por uma queda dos pregos dos ativos - sejam eles titulos, imdveis ou outros ativos - o
que gerava questionamentos sobre se os ativos dos bancos tinham perdido tanto valor
a ponto de tornar alguns destes bancos insolventes. Uma vez que se suspeitava que
alguns bancos poderiam estar insolventes ou ndo ter dinheiro suficiente para satisfazer
o0s saques, os bancos que estavam sob desconfianga perdiam recursos, pois os clientes
preocupados retiravam seus saldos. Estas perdas de recursos provinham de clientes de
varejo e de outros bancos que tinham sido uma fonte estavel de recursos através do
mercado interbancario. Muitas vezes, os clientes ansiosos dos bancos sob suspeita
faziam filas que se estendiam para fora das agéncias bancarias, na tentativa de sacar

0 que podiam. (tradug@o nossa). 3

Neste contexto, ocorre um verdadeiro "efeito domind”, na medida em que a intima
interconexdo entre as institui¢des financeiras gera o risco de contagio de uma pela insolvéncia
de outra (PINTO, 2011, p. 48). Segundo Hal S. Scott (2014, p. 70), contagio refere-se a
propagacdo, de um banco para outros, de uma corrida para retirada de fundos de cada

3 «[...] commercial banks have always had a vulnerability to large-scale deposit withdrawals—those exceeding

their buffer of liquidity. [...] At times, a major bank or several banks found themselves with insufficient liquid
assets to meet customer requests for withdrawal. More often, this was triggered by a drop in asset prices—be they
bonds, real estate, or other assets—that called into question whether banks’ assets had lost so much value to render
some banks insolvent. Once it was suspected that some banks might be insolvent or have insufficient cash to meet
withdrawals, those under suspicion lost funds, as nervous customers withdrew balances. These losses of funds
were from retail deposit customers and from other banks that had been a steady source of funds through the
interbank market. So often, anxious depositors of the banks under suspicion queued up in lines that extended
outside banking offices as depositors sought to get what they could. This placed even greater strain on those banks’
holdings of cash assets.”
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instituicdo, reduzindo o montante agregado de financiamento disponivel para o sistema

financeiro.

Gustavo Mathias Alves Pinto argumenta que o risco sistémico pode surgir de duas
maneiras distintas. A primeira, chamada de exposi¢do ou canal real de contagio se materializa
qguando um banco se torna insolvente o que, em razdo das interligagdes existentes entre as
instituicbes financeiras, acaba por desencadear uma cadeia de outros bancos insolventes
(PINTO, 2011, p. 48). A outra maneira é chamada de canal informacional e ocorre quando a
quebra de um banco gera apreensdo entre os depositantes de outras instituicdes bancérias,
levando-os a retirar seus depdsitos dessas Ultimas (PINTO, 2011, p. 48). Frequentemente essas

duas formas de risco sisttmico se manifestam de forma simultanea (PINTO, 2011, p. 48).

Portanto, a regulacdo sistémica desempenha um papel crucial na criacdo de mecanismos
destinados a interromper o ciclo de panico e de prejuizos antes que ele provogue a insolvéncia

de instituictes financeiras que, de outra forma, estariam solventes (PINTO, 2011, p. 48).

1.3.1. Os bancos “too big to fail”

No tema de regulacéo sistémica, & importante mencionar um dos grandes desafios dos
reguladores que buscam evitar eventos sistémicos: os bancos “grandes demais para quebrar”
(too big to fail, em inglés), que sdo “instituigdes cuja quebra se torna desaconselhavel ou
pretensamente desaconselhavel em virtude da dimensao de suas operagdes” (NETO, 2020, p.
699). Essas instituicdes surgiram como um resultado do processo de concentracdo bancéria e
formacdo de conglomerados financeiros, que comecou a ocorrer apds a quebra do sistema
bancéario de 2008 (PINTO, 2011, p. 168).

Pela grande concentracdo de recursos dos mais diversos clientes, considera-se que a
quebra dessas instituicdes poderia levar a um colapso no sistema financeiro, com perdas nao sé
para os clientes do banco insolvente, como também para a sociedade como um todo (PINTO,

2011, p. 168). John P. LaWare, ex-diretor do Federal Reserve, defende que a quebra de uma
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instituicdo financeira desse porte equivaleria ao “colapso de uma usina nuclear como
ChernobyI™.

A problematica da questdo consiste no aumento do risco moral em relacdo a essas
institui¢Oes. Isto porque, tendo em vista a importancia dessas instituigdes financeiras, hd uma
aquiescéncia implicita e subliminar de que o governo ira resgatar essas institui¢cfes em casos de
iliquidez ou risco de insolvéncia (STERN e FIELDMAN, 2004, p. 11). Assim, esses bancos
podem ter uma maior inclinacdo a tomada de riscos nao necessarios (STERN e FIELDMAN,
2004, p. 17).

1.4 Regulacéo prudencial

Em contraste com a regulacgdo sistémica — que, como visto, preocupa-se com as formas
de mitigar o risco sistémico — a regulacdo prudencial foca no controle da tomada de riscos com
relacdo a cada institui¢do financeira, ou seja, controle da tomada de risco individual (PINTO,
2011, p. 184). Ambas as regulacdes objetivam manter a salde e estabilidade do sistema
financeiro, mas com abordagens distintas: a regulacdo sistémica com um carater corretivo, ao

passo que a regulacao prudencial possui um viés mais preventivo (PINTO, 2011, p. 184).

No ano de 1988, foi estabelecido o primeiro acordo de Basileia (“Basileia I7),
inicialmente destinado a bancos com presenca internacional em nagfes industrializadas
(PINTO, 2011, p. 186). Tinha como principal proposito a harmonizacdo das préaticas de
regulacao prudencial por meio da uniformizacdo de critérios de avaliacdo e consideracdo do
patrimbnio das instituicdes financeiras, além de equiparar as condi¢des de competicdo
internacional entre instituicGes bancérias oriundas de paises com arcaboucos regulatérios
distintos (PINTO, 2011, p. 186).

Com o decorrer do tempo, o Basileia | passou a ser adotado por bancos de todas as
dimensdes (PINTO, 2011, p. 186). A caracteristica preeminente do Basileia | consistia na
imposic¢do de um requisito de "capital regulatério™ as entidades financeiras, com o intuito de

compelir tais instituices a alocarem capital proprio, visando desencorajar a assungao de riscos

4 LAWARE, John. Testimony in U.S. Congress, Subcommitte on Economic Stabilization of the Committe on
Banking, Finance na Urban Affairs, U.S. House of Representatives, Economic implicantions of the “too big to
fail” policy: hearings, May 9, 1991, 102nd Congress, 1st session, p. 34.
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excessivos (PINTO, 2011, p. 186). Apesar dos avancos significativos, o Basileia | foi objeto de
criticas devido a sua abordagem centrada apenas no risco de crédito, negligenciando outros

tipos de riscos, notadamente os de mercado e operacionais (PINTO, 2011, p. 187).

Em contraposicdo, ap6s um periodo de aproximadamente cinco anos de debates, o
segundo acordo de Basileia (“Basileia 11”’), foi finalizado em 2004 e ampliou o0 escopo
estabelecido pelo Basileia I, mas conferiu maior sensibilidade a diversidade de riscos (PINTO,
2011, p. 189). Basileia Il incentivou as instituicdes financeiras a gerenciarem seus riscos de
acordo com sua estrutura, tamanho e grau de sofisticacdo, permitindo as autoridades bancarias
nacionais avaliarem as estratégias adotadas por cada instituicdo na gestdo dos riscos de crédito,
de mercado e operacionais assumidos (PINTO, 2011, p. 189).

Em resposta a crise financeira de 2008, o Comité de Basileia introduziu o terceiro e Gltimo
acordo (“Basileia 111”), que aprimorou as bases estabelecidas nos acordos anteriores (PINTO,
2011, p. 191), através da proposicao de medidas mais rigorosas. Pode-se citar como exemplos:
a inclusao de critérios mais restritos para a elegibilidade de ativos que podem ser considerados
como capital fundamental ou suplementar para o calculo do capital ponderado pelo risco, 0
aumento do fator de risco aplicado a determinados ativos e a elevagdo dos requisitos minimos
de capital para categorias especificas de ativos. Além do refinamento das estruturas regulatorias
existentes, o Basileia Il introduziu novos mecanismos de regulacdo prudencial (PINTO, 2011,
p. 191). Conforme Gustavo Mathias Alves Pinto (2011, p. 192) destaca, essas medidas visavam
fortalecer a resiliéncia do sistema financeiro global e mitigar os riscos sistémicos associados a

crises econdmicas:

Esses novos mecanismos seguem em linha com preocupacdes levantadas por uma
corrente de autores, e corroboradas na crise financeira [de 2008], de que os acordos
anteriores estariam excessivamente focados no aspecto “microprudencial”, dizendo
respeito & salde das instituicBes financeiras consideradas individualmente,
descuidando-se do aspecto “macroprudencial”, em que se leva em conta a saude do
sistema financeiro como um todo. [...] ainda que autoridades determinem medidas
desejaveis de ajuste patrimonial para institui¢des financeiras isoladamente, o efeito
agregado sobre o sistema financeiro pode ser indesejavel. Em suma, observa-as que,
em determinadas situacdes, a premissa de que pelo controle do risco individual das
instituigdes financeiras seja possivel manter a higidez do sistema financeiro como um
todo, pode ndo se verificar.

A fim de conferir uma prote¢ao “macroprudencial” (PINTO, 2011, p. 192), Basileia III
introduziu (1) os “colchdes de seguranga” (“buffers’), que sdo reservas de capital para serem

utilizadas em tempos de tenséo (PINTO, 2011, p. 193); (ii) padrées globais de liquidez a curto
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e longo prazo (PINTO, 2011, p. 193); e (iii) normas de gestdo de riscos e provisionamento de
capital, em relagdo as instituicBes financeiras que ostentam o status de “sistemicamente
relevantes”. Esta abordagem visa a prevenir a disseminacdo de perturbacbes adversas no

sistema financeiro e, consequentemente, na economia como um todo (PINTO, 2011, p. 194).

Cada acordo de basileia contribuiu largamente para as regulagdes prudenciais ao redor do
mundo. Notadamente, podemos citar como exemplo de regulacdes trazidas pelos acordos o (i)
controle de adequacdo patrimonial (PINTO, 2011, p. 195); (ii) mecanismos de controle de
acesso ao mercado bancério, ou seja, necessidade de autorizacdo para funcionamento de
instituicdes financeiras (PINTO, 2011, p. 203); (iii) supervisdo pela autoridade bancéria e envio
de informacdes pelas instituicdes financeiras para conter incentivos a tomada excessiva de
riscos (PINTO, 2011, p. 209), e (iv) introducdo de instrumentos disciplinares e punitivos
quando constatadas infragdes as normas legais por parte de instituicfes financeiras, seus
controladores e administradores (PINTO, 2011, p. 217).

2. CRISE DE INSTITUICOES FINANCEIRAS

Como visto acima, as crises das instituicfes financeiras devem ser tratadas de maneira
especial, pois “o impacto de um sistema financeiro pouco saudavel na economia de um pais ¢
enorme” (NETO, 2020, p. 695). No Brasil, foram instituidos diversos instrumentos para mitigar
as crises bancérias, notoriamente o sistema garantidor de crédito, o sistema de socorro
financeiro a instituicdes com problemas transitérios de liquidez e os regimes especiais de

intervencdo na administracdo das instituicbes em crise.

2.1 Sistema garantidor de depdsitos

O sistema garantidor de depositos, ou simplesmente seguro de depdsitos, € um exemplo
de mecanismo criado pela regulacdo sistémica. Trata-se de uma garantia de que, em caso de
quebra da instituicdo financeira, os depositos perdidos dos correntistas serdo ressarcidos até
certo valor (NETO, 2020, p. 700). Seu principal objetivo é despertar credibilidade no Sistema
Financeiro Nacional (NETO, 2020, p. 702).

O seguro de depdsitos é apontado pela doutrina como um dos grandes causadores do risco

moral no setor bancario (PINTO, 2011, p. 116). O autor George Kaufman defende que a
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extingdo deste mecanismo traria consequéncias positivas para 0 mercado financeiro, uma vez
que os bancos com problemas de insolvéncia ndo conseguiriam prosperar, enquanto outros
bancos teriam incentivos para deter mais capital, 0 que evitaria a propagacdo de crises.
(KAUFMAN, 1996, p. 26).

Eduardo Salomdo Neto (2020, p. 700) reconhece que a simples existéncia deste
mecanismo torna ambos os investidores e as instituicdes mais propensos ao risco. No entanto,
0 autor entende que este argumento ndo € suficiente para acabar com a garantia promovida pelo
mecanismo, principalmente devido & assimetria de informagBes presente no mercado

financeiro. Em suas palavras (NETO, 2020, p. 700):

[...] o nivel de informacGes de depositantes pode nao ser alto ou uniforme em relagdo
aos problemas de uma instituicdo. E de fato frequente que a massa dos depositantes
ndo saiba da ameaca que se aproxima, ou pior ainda, que apenas alguns, 0s mais
informados e de maiores depésitos, o saibam. Sendo assim, a auséncia de sistema
garantidor tenderia a prejudicar os menores depositantes, e talvez ai esteja o melhor
argumento em sua defesa.

Os sistemas garantidores de depoésitos podem contar com financiamento publico,
custeado pelo Estado, ou com financiamento privado, quando custeado pelas préprias
instituicGes que irdo se beneficiar deste sistema (NETO, 2020, p. 702). O financiamento privado
pode ser feito através de contribuicfes periddicas das instituicdes ou ao desencadear uma crise.
Na segunda hipotese, as instituigdes contribuiriam de acordo com as necessidades dos

depositantes (NETO, 2020, p. 702).

Os Estados Unidos foram o primeiro pais a formalmente adotar esse mecanismo, com a
promulgacdo do Banking Act em 1933, como resposta a grande depressao e as inimeras quebras
bancarias que assolavam o pais (PINTO, 2011, p. 116). O pais optou por um sistema de garantia
de crédito de financiamento publico, que garante depdsitos até o valor de 100 mil dolares
americanos e administrado pelo Federal Deposit Insurance Corporation (FDIC) (NETO, 2020,
p. 703).

No contexto brasileiro, o Fundo Garantidor de Crédito (“FGC”) é o mecanismo concebido
a fim de garantir os depdsitos dos correntistas. Sua constituicdo foi autorizada pela Resolucéo
CMN n° 2.917, de 31 de agosto de 1995 (“Resolucdo CMN 2.917”) e ele atualmente garante
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até R$ 250.000,00 por correntista, conforme delineado no artigo 2°, paragrafo 3°, do Anexo 1l
a Resolucdo n°® 4.222 de 23 de maio de 2013.

Ao contrario do que ocorre no sistema estadunidense, a garantia do FGC aplica-se em
todas as contas de um mesmo correntista, consideradas como um conglomerado financeiro
(NETO, 2020, p. 706). Assim, um mesmo correntista ndo sera ressarcido mais de uma vez em

razao da existéncia de varias contas em seu nome (NETO, 2020, p. 706).

O FGC conta com financiamento privado (PINTO, 2011, p. 117), na medida em que €
alimentado, por meio de contribuic6es periddicas (NETO, 2020, p. 702), pelos proprios bancos
que sdo beneficiados por sua cobertura (PINTO, 2011, p. 120). A adesdo pelas instituicbes
financeiras é obrigatoria, conforme disposto na Resolugdo CMN 2.197/1995 88 1° e 2°, 0 art.
13 da Resolu¢do CMN 2.212 de 20 de dezembro de 1995.

A garantia do FGC ¢ vinculada a decretacdo de intervencdo ou liquidacéo da instituicdo
financeira (PINTO, 2011, p. 121). No entanto, o Eduardo Saloméo Neto (2020, p. 708) aponta
que existe a possibilidade de extensdo no caso de vigéncia de Regime de Administracdo
Especial Temporaria (“RAET”):

Na falta de especificacdo, existiria a possibilidade de extenséo desde que reconhecesse
que o RAET se deve a estado de insolvéncia da instituicdo que o sofre. Caso mao
exista tal insolvéncia e tenha sido 0 RAET decretado por outros motivos, 0 Banco
Central poderia apenas aconselhar a dire¢do do FGC a extensdo da garantia.

Podem se beneficiar da protecdo conferida pelo FGC apenas os depositantes e

investidores das instituicdes que residam no Brasil (NETO, 2020, p. 707).

2.2 Regime de operacdes transitorias de liquidez

O regime de operagdes transitorias de liquidez, ou emprestador de Gltima instancia, é
outro mecanismo utilizado para prevenir crises bancarias. Ocorre quando o Banco Central é
chamado para injetar recursos no setor bancério a fim de remediar ou prevenir crises (PINTO,
2011, p. 143). Nas palavras de Gustavo Pinto (2020, p. 143):

Hé& dois contextos em que 0s bancos centrais sdo chamados para intervir no setor
bancério para inje¢do de recursos. Em um primeiro momento, o banco central pode
ter de prover recursos a instituicGes financeiras para auxiliar na superagdo de
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problemas conjunturais da economia. Esse tipo de auxilio geralmente ocorre no
contexto de um evento sisttmico que afeta negativamente diversas institui¢des
financeiras simultaneamente. Em tais casos, a atuagdo do banco central é direcionada
principalmente a institui¢Ges iliquidas, ou seja, aquelas que dispdem de patrimonio
suficiente para garantir as suas obrigacdes, mas ndo contam, naquele momento, com
caixa suficiente para liquidar suas obrigac6es. No segundo caso, o banco central pode
ter de prover uma assisténcia emergencial de liquidez a um determinado banco para
evitar sua quebra e uma possivel contaminacdo de outras instituicGes financeiras.
Nessa situacdo critica, o banco que recebe o resgate tipicamente estd a beira da
insolvéncia, ou ja se tornou insolvente.

Os Bancos Centrais ndo tém obrigacdo de prover recursos as instituicdes financeiras e
este mecanismo tampouco deve ser utilizado de maneira desgovernada, uma vez que 0 USO
indiscriminado pode vir a gerar um maior risco moral (PINTO, 2011, p. 143). Dessa maneira,
a maior parte da doutrina defende que a sua utilizacdo deve ser destinada a instituicbes

financeiras cuja quebra pode causar um evento sistémico (PINTO, 2011, p. 143).

Algumas medidas que podem ser adotadas pelos paises para mitigar o risco moral
eventualmente causado pelo uso das operagOes transitorias de liquidez sdo: (i) prestacdo de
contas pela autoridade bancéaria em casos de operacdo de resgate a instituicdes financeiras
(PINTO, 2011, p. 144); (ii) formalizagdo em regramento especifico destes institutos utilizados
pelos Bancos Centrais como emprestador de ultima instancia (PINTO, 2011, p. 144); (iii) e,
qguando for o caso, instauracdo de comissdes pelo poder legislativo para investigar grandes
quebras no setor bancério (PINTO, 2011, p. 145).

No Brasil, o art. 10, V da Lei n°® 4.595/64 prevé que compete ao BACEN realizar
operacdes de redesconto e empréstimos com instituicdes financeiras em dificuldades. O
redesconto, ou operagdes transitorias de liquidez, é “uma forma de financiamento concedido
pelo Banco Central uma vez deflagrada uma crise de liquidez de determinada instituicdo, agindo
a autarquia como emprestador de dltima instancia” (NETO, 2020, p. 714).

Existem duas formas de realizar operac6es de redesconto: na primeira, 0o BACEN adquire
titulos e valores mobiliarios, créditos e direitos creditorios de titularidade da instituicdo
financeira com problemas de liquidez, que assume compromisso de recompra. (NETO, 2020,
p. 714). A segunda forma de redesconto consiste no “redesconto propriamente dito” (NETO,
2020, p. 714). A instituicdo iliquida redesconta no BACEN os titulos que foram descontados
pelos seus clientes. No entanto, a instituicdo mantém o encargo de administra-los, assim como

assume compromisso de recompra destes titulos. (NETO, 2020, p. 714).
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2.3 Regimes especiais

Os regimes especiais sao utilizados em casos de crises mais extremas, conforme o grau
de comprometimento da instituicdo financeira (NETO, 2020, p. 724). No Brasil, estes regimes
sdo conduzidos pelo Banco Central do Brasil (NETO, 2020, p. 724) e consistem na Intervengéo
Extrajudicial, Liquidacdo Extrajudicial, regidas pela Lei n°® 6.024, de 13 de marco de 1974 (“Lei
n°® 6.024/74”), ¢ no RAET, regido pelo Decreto-Lei n° 2.321, de 25 de fevereiro de 1987
(“Decreto-lei n® 2.321/87”).

Segundo Eduardo Saloméo Neto (2020, p. 726), esses procedimentos possuem o condao
de “interromper a administragdo normal de uma institui¢do financeira, em virtude da ocorréncia
de circunstancias denotativas de improbidade, ineficiéncia grave ou violacdo de leis e
regulamentos”. A decretagdo dos regimes especiais ¢ obrigatdria quando objetivamente

presentes seus pressupostos legais (NETO, 2020, p. 732).

N&o sdo todas as instituicdes financeiras que podem ser destinatarias destas medidas.
Notadamente, o art. 1° da Lei n® 6.024/74 e o art. 1° do Decreto-lei n°® 2.321/87 determinam que
as instituicdes financeiras publicas federais sdo excluidas do &mbito destes regimes. Neste caso,
cabe ao poder publico agir em caso de verificacdo de irregularidades (NETO, 2020, p. 727).

O BCB foi escolhido para conduzir tais procedimentos principalmente devido a sua maior
especialidade em matéria financeira e rapidez de resposta, quando comparados ao poder
judiciario brasileiro (NETO, 2020, p. 724). Com relacéo a esta ultima razdo, Eduardo Salomao
Neto defende que (2020, p. 725):

A lentiddo do processo judicial de faléncia, que teria de suprir a falta do regime
administrativo, precipitaria os depositantes em panico. Tal panico seria tanto maior
quanto fosse a instituicdo insolvente dotada de grande capilaridade de agéncias,
recolhendo depositos de pequeno valor da massa popular. Nesse caso, a incerteza
sobre o recebimento de depdsitos populares poderia até desbordar para um problema
de seguranca publica.

No entanto, apesar de ser apontada como um dos motivos para a alocacdo da
responsabilidade no BCB, o processo administrativo nem sempre tem demonstrado a celeridade
necessaria (OLIVEIRA, MARANHAO e GARCIA, 2022, p. 125).
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A titulo de exemplo, 0 BCB decretou o0 RAET no Banco Nacional de Investimentos S.A.
(“Banco Nacional”) em 18 de novembro de 1995 (ATO PRESI n°® 406, de 18/11/1995,
publicado no Diario Oficial da Unido em 21/11/95 e prorrogado pelo ATO PRESI n° 585, de
13/11/1996, publicado no Diério Oficial da Unido em 18/11/96), mas até hoje 0 processo nao

chegou a uma conclusao.

Atualmente, o Banco Nacional se encontra em regime de liquidacdo extrajudicial
decretado pelo BCB desde 18 de novembro de 1997 (ATO PRESI n° 760, de 18/11/1997,
publicado no Diério Oficial da Unido em 20/11/1997). Conforme descrito no site oficial do
banco, o atual estagio da liquidacédo € de realizacdo dos ativos, apuracdo de passivos e analise

dos pedidos de habilitacdo de crédito.

Os demais empresarios brasileiros tém suas crises regidas pela Lei n°® 11.101, de 9 de

fevereiro de 2005 — com excec¢do das descritas no artigo 2°, inciso I, da referida lei.

2.3.1 Da aplicagdo subsidiaria da lei n® 11.101, de 9 de fevereiro de 2005

O art. 2° inciso II da Lei de Recuperacdo Judicial e Faléncias (“Lei n°® 11.101/05”)
categoricamente exclui as instituicbes financeiras de seu escopo. Isto porque, como dito
anteriormente, as instituicdes financeiras estdo submetidas a regimes especiais que sdo
conduzidos pelo Banco Central de maneira extrajudicial, regidos pela Lei n® 6.024/74, com
relacdo aos regimes de intervencdo e liquidacdo extrajudiciais, e pelo Decreto-lei n® 2.321/87,

com relacdo ao RAET.

Apesar da previsdo da Lei n°® 11.101/05, o art. 1° da Lei n°® 6.024/74, por sua vez, prevé a
possibilidade de uma instituicdo financeira estar sujeita a faléncia, nos termos da legislacéo
pertinente. Dessa maneira, devido a especialidade da Lei n® 6.024/74, é permitido as instituicdes
financeiras, quando cumprirem o0s requisitos necessarios e autorizadas pelo BCB, requererem a
aplicagdo do regime falimentar da Lei n® 11.101/05. Nas palavras de Sérgio Campinho (2022,
p. 47):

Vé-se, pois, que nas condicOes previstas na Lei n. 6.024/74, as instituicdes financeiras
poderdo ser sujeito passivo de faléncia, posto tratar-se de lei especial, gerando, assim,
a aplicacdo da Lei n. 11.101/05 a estas pessoas juridicas em carater de
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excepcionalidade e supletividade, para disciplinar a situacdo extraordinaria
contemplada na prefalada lei especial e naquilo que ndo a contrariar.

Além disso, o art. 197 da Lei 11.101/05 prevé que a lei é aplicada subsidiariamente, no
que couber, as instituicdes financeiras. Eduardo Saloméo Neto (2020, p. 725) argumenta que a
possibilidade de instauragdo do regime falimentar judicial em instituicdes financeiras

acarretaria consequéncias adversas superiores aos eventuais beneficios da medida:

Permitir o pedido de faléncia em relagdo a instituigdo financeira, como faculta a Lei

n°® 6.024/74, tem em todo caso a vantagem de permitir a particulares prejudicados pela

instituigdo financeira agirem em caso de inacdo oficial. Mas a desvantagem de

transferir a esfera judicial, frequentemente mais lenta e ineficiente, o deslinde do caso.

No caso de instituicdo financeira sob o regime da intervencéo extrajudicial, 0 BCB pode
autorizar o interventor nomeado a requerer a faléncia da instituicdo quando (i) verificar que o
ativo da instituicdo ndo é suficiente para cobrir pelo menos metade dos créditos quirografarios,
(if) for considerada inconveniente a liquidacdo extrajudicial ou (iii) a complexidade dos
negdcios da instituicdo ou a gravidade dos fatos aconselharem a medida (art. 12, alinea d, Lei
6.024/74). A lei ainda dispGe que a intervencao cessara se decretada a faléncia da entidade (art.

7°, alinea c, Lei n® 6.024/74).

No caso da liquidacdo extrajudicial, o BCB podera autorizar o liquidante a requerer a
faléncia da institui¢do no caso de (i) o ativo do banco néo for suficiente para cobrir pelo menos
metade do valor dos créditos quirografarios; ou (ii) haver fundados indicios de crimes
falimentares (art. 21, alinea b, Lei n® 6.024/74). Da mesma maneira como ocorre da intervencéo,
a liquidacdo se daré por encerrada com a decretacdo de faléncia da instituicdo financeira (art.
19, inciso 11, Lei n® 6.024/74)

Por outro lado, as instituicdes financeiras ndo estardo, em nenhuma hipétese, sujeitas aos
institutos da recuperacdo judicial e extrajudicial, dado a inexisténcia de dispositivo legal no
arcabouco brasileiro que permita a sua aplicagdo (CAMPINHO, 2022, p. 47).

Muito pelo contrario: como dito, o art. 2° inciso Il da Lei n°® 11.101/05 exclui
categoricamente as instituices financeiras do escopo de aplicacdo da lei. Além disso, a
interpretacdo conjunta do art. 53 da Lei n°® 6.024/74 — segundo o qual as institui¢des financeiras

ndo poderdo requerer concordata — com o art. 158 da Lei n° 11.101/05 — que prevé gque 0s
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devedores proibidos de requerer concordata nos termos da legislacdo especifica em vigor na
data da publicacdo da referida lei ficam proibidos de requerer recuperagdo judicial ou
extrajudicial — resultam na conclusdo de que esses institutos ndo sdo aplicaveis as instituicdes

financeiras.

Tampouco existe previséo legal que permita o requerimento da faléncia da entidade pelo
responsavel pelo RAET. Ou seja, a faléncia apenas pode ser requerida nos casos de liquidacéao
e intervencdo extrajudiciais (BRAGA, 2019, p. 72).

Dessa maneira, apesar dos diversos mecanismos instituidos para lidar com crises de
instituicBes financeiras, nao € raro ou ilegal que tais instituicdes se vejam submetidas ao regime
falimentar da Lei n° 11.101/05, quando autorizado pelo Banco Central. Esta possibilidade €
uma manifestacdo do principio da inafastabilidade de jurisdicdo (art. 5°, inciso XXXV, da
Constituicdo Federal da Republica de 1988).

2.3.2 Regime de administracdo temporaria (RAET)

O Regime de Administracdo Temporéaria €, dentre os regimes especiais brasileiro, o
menos invasivo, pois “[implica] basicamente a substitui¢do da administragdo da institui¢ao
financeira, ndo afetando o curso regular dos negécios da entidade, nem seu normal
funcionamento” (BRAGA, 2019, p. 64). De fato, a decretacdo de RAET nao afeta o curso
regular dos negdcios da entidade e nem seu normal funcionamento, mas tdo somente implica
na perda imediata do mandato dos administradores e membros do Conselho Fiscal da instituicdo
(Art. 2°, Decreto-lei n° 2.321/87).

O BCB podera decretar o RAET nas institui¢bes financeiras privadas e publicas nao
federais quando nelas verificar qualquer uma das situacGes descritas nas alineas do art. 1° do
Decreto-lei n® 2.321/87. Ao contrario dos mecanismos de intervencdo e liquidacdo
extrajudiciais, que sdo decretados ap0s o0 exercicio da discricionariedade da administracao
publica, o RAET pode ser decretado pautado em requisitos objetivos, que ndo necessitam de
valoragdo. Segundo Neto (2020, p. 730):

A legislacdo brasileira relativa aos regimes especiais determina a decretacdo na
hipotese de inadimpléncia da instituicdo, e tal regra tem carater obrigatério. Ja a
insolvéncia patrimonial é enunciada com forte carater valorativo, exceto em relagéo
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ao RAET. De fato, enquanto que para a intervencao ou liquidacdo seriam necessarios
prejuizos decorrentes de ma administracdo que sujeitem credores a riscos (artigo 2°,
inciso | e artigo 15, inciso I, letra c, da Lei n° 6.024/74) ou ocorréncias
comprometedoras da situagdo econdmico-financeira (artigo 15, inciso I, letra a da Lei
6.025/74), o artigo 1°, letra b do Decreto-lei n° 2.321/87 impGe regime de RAET
sempre que houver passivo a descoberto, regra objetiva e ndo passivel de valoragéo.
O RAET introduziu novas facetas aos regimes especiais no contexto brasileiro, porque,
além de contemplar a viabilidade de implementar medidas de resolucdo sem a necessidade de

cessacdo das operacdes (BRAGA, 2019, p. 64), também permite:

(1) A possibilidade de o BCB, ao analisar a situacdo fatica, autorizar a
transformagdo, incorporacdo, fusdo, cisdo ou transferéncia do controle acionario da

institui¢do (art. 11, alinea a, Decreto-lei n°® 2.321/87);

(i1) A possibilidade de o BCB propor a desapropriagdo das agdes do capital social
da instituicdo, por necessidade, utilidade publica ou por interesse social (art. 11, alinea

b, Decreto-lei n® 2.321/87); e

(iii)) A responsabilidade solidaria dos ex-administradores da institui¢do pelas
obrigagdes por estes assumidas, as pessoas naturais ou juridicas que com ela mantenham
vinculo de controle, independentemente da apuragao de dolo ou culpa (art. 15, Decreto-

lei n° 2.321/87).

O RAET cessa (i) se a Unido Federal assumir o controle acionario da instituicdo, devido
a desapropriacdo de suas acdes (art. 14, alinea a, Decreto-lei n°® 2.321/87); (ii) nos casos de
transformacdo, incorporacdo, fusdo, cisdo ou de transferéncia do controle acionario da
instituicdo (art. 14, alinea b, Decreto-lei n® 2.321/87); (ii) quando, a critério do BCB a situacdo
da instituicdo se houver normalizado (art. 14, alinea c, Decreto-lei n® 2.321/87); ou (iv) pela
decretacdo da liquidacdo extrajudicial da institui¢do (art. 14, alinea d, Decreto-lei n® 2.321/87).
Além disso, 0 RAET também pode cessar ap6s o fim do periodo de duragéo fixado pelo BCB,

na forma do art. 1°, paragrafo Unico, do Decreto-lei n°® 2.321/87.

Por fim, aplicam-se subsidiariamente ao RAET as disposic¢des da Lei n® 6.024/77 que nédo
colidirem com o disposto do Decreto-lei n® 2.321/87 (art. 19, Decreto-lei n® 2.321/87).

2.3.3 Intervencéo extrajudicial
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A semelhanca do RAET, a intervencéo extrajudicial € um procedimento que visa sanear
as financas e a administracdo de uma instituicdo financeira em crise (PINTO, 2011. p. 131).
Segundo Neto (2020, p. 738), “o RAET e a intervengdo coexistem, podendo a autoridade
monetéria optar segundo a gravidade da situacdo da entidade pelo primeiro, mais brando, ou

pela segunda, mais severa”.

Conforme disposto no art. 2° da Lei n°® 6.024/74, a intervencao extrajudicial podera ser
feita quando (i) a entidade sofrer prejuizo, decorrente da mé& administracéo, que sujeite a riscos
anormais os seus credores; (ii) forem verificadas diversas e frequentes infracdes a dispositivos
da legislacdo bancaria nao regularizadas apds determinacdes do BCB; ou (iii) quando ocorrer
qualquer causa que ensejaria a decretacdo de faléncia e houver a possibilidade de evitar-se a

liquidagdo extrajudicial.

A intervencdo podera ser decretada de oficio pelo BCB ou solicitada pelos
administradores da instituicdo em crise, se tiverem poderem estatutarios para tanto e com a
indicacdo das causas do pedido (art. 2°, Lei n° 6.024/74). O prazo da intervencdo é de no

maximo 6 meses, prorrogaveis uma unica vez por igual periodo (art. 3°, Lei n° 6.024/74).

Desde a decretacdo pelo BCB, a intervencdo produz a suspensao da exigibilidade das
obrigagdes vencidas; da fluéncia do prazo das obrigacGes vincendas anteriormente contraidas;
e ainexigibilidade dos depositos ja existentes a data de sua decretacao (art. 6°, Lei n° 6.024/74).
Além disso, a intervencdo também determina a suspensdo do mandato dos administradores e
membros do Conselho Fiscal e quaisquer outros érgdos criados pelo estatuto (art. 50, Lei n°
6.024/74).

Uma vez decretada a intervencdo, o BCB nomeia interventor com plenos poderes de
gestdo (art. 5°, Lei n°® 6.024/74), que devera prestar contas ao BCB ao deixar o exercicio de suas

funcBes ou a qualquer tempo, desde que solicitado (art. 14, Lei n° 6.024/74).

A intervencdo cessard se (i) a situagdo da entidade for normalizada conforme critérios do
BCB (art. 7°, alinea b, Lei n° 6.024/74); (ii) decretada a liquidacdo extrajudicial ou a faléncia

da entidade (art. 7°, alinea c, Lei n° 6.024/74); (iii) se encerrado o prazo de 6 meses e eventual
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prorrogacdo (art. 4°, Lei n° 6.024/74); ou se (iv) os interessados®, apresentando as necessarias
condicBes de garantia, julgadas a critério do Banco Central do Brasil, tomarem para si 0

prosseguimento das atividades econdmicas da empresa.

2.3.4 Liquidacdo extrajudicial

Ao contrario do RAET e da intervencdo extrajudicial, a liquidacdo extrajudicial €
destinada as instituigdes financeiras que se encontram em estado mais grave, em que “resta
apenas liquidar a sociedade financeira, realizando ativos e pagando passivos” (NETO, 2020, p.

726).

A liquidacdo da instituicio pode ser decretada pelo BCB a requerimento dos
administradores da instituicdo, se munidos de poderes estatutarios para tanto; por proposta do

interventor (art. 15, inciso I, da Lei n® 6.024/74); ou de oficio, quando:

(1) verificar ocorréncias que comprometam a situacdo econdmica ou financeira da
instituicdo, especialmente quando esta deixar de cumprir pontualmente com seus

compromissos (art. 15, inciso I, alinea a, da Lei n° 6.024/74);

(1)  caracterizar-se qualquer dos motivos que autorizem a declaracdo de faléncia (art.

15, inciso I, alinea a, da Lei n°® 6.024/74);

(ii1)) a administragdo violar gravemente as normas legais e estatutdrias que
disciplinam a atividade da institui¢do, bem como as determina¢des do CMN ou do BCB

(art. 15, inciso I, alinea b, da Lei n°® 6.024/74);

(iv)  a instituicdo sofrer prejuizo que sujeite a risco anormal seus credores

quirografarios (art. 15, inciso I, alinea c, da Lei n® 6.024/74); ou

(v) quando cassada a autorizacdo para funcionar, a institui¢do ndo iniciar, nos 90

dias seguintes, sua liquidacdo ordindaria, ou quando, iniciada esta, o BCB verificar que

5 Segundo Eduardo Salomio Neto (2020, p. 737): “podem ser consideradas interessadas quaisquer pessoas que se
disponham a encampar as atividades preenchendo tais condi¢des, ainda que ndo sejam controladores ou ex-
administradores da entidade sob intervengdo”.
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a morosidade de sua administragdo pode acarretar prejuizos para os credores (art. 15,

inciso I, alinea d, da Lei n° 6.024/74).

Apds a decretacdo, 0 BCB nomeia liquidante com poderes para executar a liquidacéo (art.
16, Lei n°6.024/74) e poderes restritos de gestdo, limitados a finalizacéo de negdcios pendentes
(NETO, 2020, p. 739).

Dentre outros efeitos descritos no art. 18 da Lei n® 6.024/74, a decretacdo da liquidacao
da instituicdo causa vencimento antecipado das obrigacGes da liquidanda (art. 18, alinea b, da
Lei n°6.024/74) e a suspensado das ac¢des e execucdes judiciais, iniciadas ou ndo, sobre direitos
e interesses relativos ao acervo da entidade liquidanda (art. 18, alinea a, da Lei n°® 6.024/74).
Produz, também, a perda do mandato dos administradores, membros do Conselho Fiscal e de

quaisquer outros 6rgdos estatutarios da instituicdo sob liquidacdo (art. 50, Lei n® 6.024/74).

Por fim, a liquidacdo cessara pela decretacdo da faléncia da instituicdo (art. 19, inciso I,
Lei n° 6.024/74); ou por decisdo do BCB nas hipdteses de (i) pagamento integral dos credores
quirografarios (art. 19, inciso I, alinea a, Lei n° 6.024/74); (ii) mudanca de objeto social da
instituicdo para atividade econdmica ndo integrante do Sistema Financeiro Nacional (art. 19,
inciso 1, alinea b, Lei n°® 6.024/74); (iii) transferéncia do controle societario da instituicdo (art.
19, inciso |, alinea c, Lei n° 6.024/74); (iv) convolacdo em liquidacdo ordinaria (art. 19, inciso
I, alinea d, Lei n® 6.024/74); (v) exaustdo do ativo da instituicdo, mediante a sua realizacao total
e a distribuicdo do produto entre os credores, ainda que ndo ocorra 0 pagamento integral dos
créditos (art. 19, inciso I, alinea e, Lei n° 6.024/74); ou (vi) iliquidez ou dificil realizacdo do
ativo remanescente na institui¢do, reconhecidas pelo BCB (art. 19, inciso I, alinea f, Lei n°
6.024/74).

3. ESTUDO DE CASO “BANCO SANTOS”

O presente capitulo dedica-se a analise do caso do Banco Santos, notorio por ser a
primeira instituicdo financeira a ter sua faléncia decretada apos a promulgacdo da Lei n°
11.101/05, que categoricamente exclui de sua aplicagéo as instituicdes financeiras em seu art.

2° inciso II.
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O caso demonstra que, apesar da existéncia e aplicacdo dos diversos mecanismos
criados para evitar e remediar crises em instituicdes financeiras, ndo é estranho que tais
instituicOes se vejam submetidas ao regime da legislacdo falimentar, desde que atendidos os

preceitos legais, previstos nos artigos 12, alinea c, e 21, alinea b da Lei n°® 6.024/74.

3.1 Da intervencéo a pedido de autofaléncia

O Banco Santos S.A. foi uma instituicdo financeira nacional privada de médio porte, com
sede em Sdo Paulo e agéncias em Santos, Belo Horizonte e Rio de Janeiro (TJSP, 2005, p.
2455). Surgiu a partir da Cid Ferreira Corretora de Cambio e Valores Mobiliérios S.A., criada
em 1969 por Edemar Cid Ferreira (SUNO, 2023).

Em 1989, sob a denominacdo de Santos Corretora de Cambio e Valores S.A., a corretora
foi transformada em um banco mdltiplo para que, em 1994, enfim ingressasse no mercado
bancério brasileiro ja com a denominacdo Banco Santos S.A. O Banco chegou a figurar entre

0s 20 maiores bancos do brasil e sétimo banco privado nacional em 2003 (TJSP, 2005, p. 2412).

O Banco era controlado pela Procid Participagdes e Negdcios S.A., a qual, por sua vez,
era controlada por Edemar Cid Ferreira (TJSP, 2005, p. 2519). O Banco era a principal
sociedade do Grupo Santos, que contava também com uma corretora de valores mobiliarios
chamada Santos Corretora de Cambio e Valores S.A., além de outras companhias néo-

financeiras.

Apesar do grande sucesso em seu pequeno tempo de existéncia — cerca de 16 anos desde
a sua fundacdo até a decretacdo da faléncia em 2005 -, o Banco sofreu, meio a boatos de
insolvéncia, uma auténtica corrida bancaria, quando foram sacados mais de R$ 700 milhdes de
depdsitos da instituicdo em um curto espaco de tempo em outubro de 2005 (TJSP, 2005, p.
2414).

Importante ressaltar que, conforme dito acima, a corrida bancaria afeta o ponto mais

vulneravel de um banco: sua liquidez. Segundo o autor Kaufman (1988, p. 559):

Um rumor de corrida bancéria causa o mesmo temor que um grito de “fogo” em uma
sala lotada. Imediatamente nos levantamos e progressivamente aceleramos o passo até
que finalmente nos encontremos correndo em panico para a saida mais préxima sem
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ao menos saber se era um alarme falso ou quéo grave era o incéndio. Afinal de contas,
é melhor prevenir do que remediar. De fato, o temor de uma corrida bancéria pode
evocar ainda mais alarde. (tradugéo nossa)

A Procid Participacdes, em peticdo protocolada no processo de faléncia do Banco Santos,

alega que tal corrida teria sido causada pelo proprio BACEN, ao deliberadamente “vazar” as

suas desconfiangas em relacéo a instituicdo para o mercado (TJSP, 2005, p. 2414).

Com a liquidez comprometida, a instituicdo decidiu buscar ajuda junto ao BACEN. Com
base no art. 4°, inciso 111, da ja revogada Circular 3.105 do BCB, de 5 de abril de 2002, o Banco
solicitou um redesconto bancario, que € um mecanismo utilizado pelo BACEN para controlar
a liquidez no sistema bancério. Consiste, basicamente, na concessdo de um empréstimo pelo
BACEN a institui¢des financeiras que ndo possuem dinheiro em caixa suficiente para fazer

frente as suas obrigacoes (REIS, 2018).

Em 11 de novembro de 2004, no entanto, 0 BACEN, em carta assinada pelo seu
procurador-geral, manifestou-se contrario a concessdo do redesconto bancario para 0 Banco
Santos, sob a justificativa de que tal instrumento ndo constitui um “direito potestativo das
instituicdes financeiras — ou seja, ndo se opera de forma automatica, com a simples entrega da
documentagdo” (TJSP, 2005, p. 2516-2517).

Um dia depois, por meio do Ato do Presidente do BCB n° 1.082, de 12 de novembro de
2004, publicado no D.O.U em 17 de novembro de 2004, o BACEN decretou a intervencéao
extrajudicial no Banco Santos S.A., com base no artigo 1°, combinado com os artigos 15, inciso
I, alineas "a" e "b", § 1°, e 5° da Lei 6.024, de 13 de marco 1974 (“Lei de Intervengado e
Liquidagdo Extrajudiciais”), tendo em vista o comprometimento da situacdo econémico-
financeira da instituicdo, com deterioracdo da situacdo de liquidez, a infringéncia as normas
que disciplinam a atividade bancéria e a inobservancia as determinacdes do Banco Central. No
mesmo ato, 0 BACEN nomeou como interventor, com plenos poderes de gestdo, o Sr. Vanio

Cesar Pickler Aguiar.

O interventor nomeado apresentou ao BACEN o relatorio do artigo 11 da Lei de
Intervencéo e Liquidacdo Extrajudiciais no dia 11 de fevereiro de 2005 (TJSP, 2005, p. 4). Tal

balanco de abertura de intervencdo demonstrou a situacao de insolvéncia do Banco, além de
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destacar a existéncia de 149 a¢Ges sendo movidas contra ele, com 131 autores, entre 120 pessoas
juridicas e 11 pessoas fisicas (TJSP, 2005, p. 120).

Quanto a situacdo econémico-financeira do Banco, ap6s o exame das principais praticas
operacionais e dos ativos e passivos da instituicdo, o balanco identificou um ativo de R$
751.497.000,00 (setecentos e cinquenta e um milhdes, quatrocentos e noventa e sete mil reais)
contra um passivo de R$ 2.987.573.000,00 (dois bilhGes, novecentos e oitenta e sete milhdes,
quinhentos e setenta e trés mil reais), o que resultou em um patrimonio liquido negativo de R$
2.236.078.000,00 (dois bilhdes, duzentos e trinta e seis milhdes e setenta e oito mil reais) (TJSP,
2005, p. 4-5).

Em adicdo ao bilionario patrimonio liquido negativo, também foram constatados ajustes
gerenciais® que ndo estavam reconhecidos contabilmente no patrimonio do banco, no valor de
R$ 762 milhdes (setecentos e sessenta e dois milhGes de reais), que tinham a capacidade de
elevar o passivo descoberto do Banco Santos ao valor de R$ 2.998.000.000,00 (dois bilhdes e

novecentos e noventa e oito milhdes de reais) (TJSP, 2005, p. 4-5).

Tendo em vista a situacdo que ficou demonstrada apo6s a apresentacdo do balanco do
interventor, 0 BACEN decretou a liquidacdo extrajudicial do Banco, por meio do Ato do
Presidente do BCB n° 1.095, de 04 de maio de 2005, publicado no D.O.U de 06 de maio de
2005, e com base no artigo 1°, combinado com os artigos 12, alinea “c”, 15, inciso I, alineas
“a” e “b” e § 2° e 16 da Lei de Intervencao e Liquida¢do Extrajudiciais. A decretagdo se deu
principalmente devido a incorporacao de passivos que eram desconhecidos até 0 momento da
intervencdo (TJSP, 2005, p. 11). O ato também fixou como termo legal da liquidacéo o dia 13

de setembro de 2004 (sessenta dias retroativos do ato de decretacdo do regime de intervencao).

No dia 10 de maio de 2005, seis dias apds a decretacdo da liquidacdo extrajudicial, o
departamento de liquidacdes extrajudiciais do BACEN autorizou o Banco Santos S.A. — Em
Liquidacdo Extrajudicial a requerer a sua autofaléncia, com base no art. 21, alinea “b” da Lei

de Intervencdo e Liquidacdo Extrajudiciais, e “eis que ja suficientemente demonstrada, no

® Conforme explicagdio prestada nos autos do processo de faléncia do Banco Santos (Processo n® 0065208-
49.2005.8.26.0100), os ajustes gerenciais sdo possiveis responsabilidades, “ndo exigiveis, porém podem constituir-
se em passivo contingente potencial por descontinuidade da instituicdo financeira ou assun¢do de
responsabilidade, considerando a natureza das operacoes praticadas pelo Banco e pelas empresas ndo-
financeiras ligadas ou com vinculo societario presumido” (fl. 5).



36

Relatorio da Intervencdo, a situacdo de insolvéncia do Banco Santos” (TJSP, 2005, p. 20).
Conforme art. 21, alinea b, da Lei n° 6.024/74, o BACEN podera autorizar o pedido de faléncia
quando o ativo do banco ndo for suficiente para cobrir pelo menos a metade do valor dos

créditos quirografarios.

Assim, o0 Banco requereu a sua autofaléncia no dia 17 de junho de 2005, distribuida
perante 0 juizo da 22 Vara de Faléncias e Recuperacfes Judiciais da Capital. Os principais
motivos para o pedido de autofaléncia podem assim ser entendidos: (i) o ativo que o Banco
possuia na época ndo era suficiente para cobrir a metade dos valores dos créditos quirografarios;
(ii) existéncia de fortes indicios da pratica de crimes falimentares pelos controladores e
administradores do Banco; e (iii) a complexidade dos negécios celebrados pelo Banco

envolvendo companhias ndo financeiras (TJSP, 2005, p. 11).

Com base nos registros contabeis, 0s sessenta maiores credores do banco eram titulares,
na data-base de 31.03.2005, do montante de R$ 1.669.000.0000,00 (um bilh&o e seiscentos e
sessenta e nove milhGes de reais), valor que correspondia a 52% do passivo na data em
referéncia (TJSP, 2005, p. 15).

Os motivos da decretacdo da intervencao e liquidacdo extrajudiciais serdo aprofundados
no capitulo que segue, além das inumeras fraudes aparentemente praticadas pelos ex-

administradores e pelo controlador do Banco.

3.2 Motivos da quebra e fraude

O BACEN instaurou Comissdo de Inquérito para apurar as causas da liquidacdo
extrajudicial e da responsabilidade dos administradores e controladores do Banco Santos S.A.
O inquérito (TJSP, 2005, p. 2672) produzido apontou como principais irregularidades que
culminaram na quebra do Banco: (i) opera¢fes com companhias que possuiam ligacao formal
ou informal com o Banco; (ii) o aluguel de titulos de divida, como Cédulas de Produto Rural e
Export Notes; (iii) concessdo de empréstimos a clientes com condicdo de aplicar parte dos
recursos concedidos pelo Banco em titulos de divida de emissdo de companhias ligadas ao
Grupo Santos; (iv) aplicagdo em opgdes flexiveis ativas e (v) aquisicdo da Vale Trading S.A.
(TJSP, 2005, p. 2675-2676)
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As irregularidades citadas serdo explicadas nos subtitulos a seguir.

3.2.1 Operagdes com contrapartes, intermediarias, interessadas ou destinatarias de recursos

Este primeiro topico engloba também outras irregularidades apontadas pela investigacdo
realizada pela Comissao de Inquérito. Como dito anteriormente, o Grupo Santos era composto
pelo Banco, por uma corretora de valores mobiliarios e por outras companhias ndo-financeiras.
Além dessas sociedades, o inquérito também apontou a existéncia de outras companhias, que
seriam controladas, pertencentes, ligadas, formal ou informalmente, ao Grupo Santos, ou que

eram utilizadas por seus ex-administradores e controlador (TJSP, 2005, p. 2717).

O inquérito aponta que as companhias seriam utilizadas de maneira sistematica e
corriqueira para diversas operagcdes que resultaram em graves prejuizos para o Banco Santos
(TJSP, 2005, p. 2717).

Como exemplo destas operac6es que seriam prejudiciais para o Banco, o inquérito aponta
o caso da PDR Corretora de Mercadorias (“PDR”) como um dos mais graves. A PDR teria
recebido centenas de milhares de reais do Banco Santos por meio de operaces conhecidas
como aluguel de CPRs (que sera detalhado no proximo subcapitulo) em prejuizo do proprio
Banco Santos (TJSP, 2005, p. 2719). O Sr. Alexandre Sodré Cruz, representante formal da PDR
no processo administrativo em comento, afirmou que a PDR somente agia em obediéncia as

instrugdes dos administradores do Banco Santos (TJSP, 2005, p. 2719).

O inquérito aponta, ainda, que tais atos caracterizariam o crime de gestdo fraudulenta,
tipificado no art. 4° da Lei 7.492/86 (TJSP, 2005, p. 3009). Além disso, a gestdo do Banco
Santos também teria cometido o crime de ocultagdo de bens, tipificado pelo artigo 1° da Lei
9.613/98, ao dissimular a origem e a propriedade de valores provenientes de crimes contra o
Sistema Financeiro Nacional, por meio da utilizacdo de companhias que podiam ou ndo estar
ligadas ao Banco (TJSP, 2005, p. 3011).

3.2.2 Operagdes de aluguel de titulos
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O inquérito apurou que o Banco Santos utilizava-se de opera¢des com Cédulas de Produto
Rural (CPR) e Export Nortes para desviar recursos para companhias ligadas formal ou

informalmente ao Grupo Santos.

As CPRs foram instituidas pela Lei n® 8.929 de 22 de agosto de 1994 (“Lei das CPRs”).
Consistem basicamente em titulos representativos de uma promessa de entrega de produtos
rurais (artigo 1° caput, Lei das CPRs), que podem ser emitidos pelos produtores rurais,
inclusive cooperativas, ou por pessoas naturais ou juridicas que beneficiam ou promovem a
primeira industrializagdo de produtos rurais (artigo 2°, incisos | e 11, Lei das CPRs). As CPRs
com liquidagdo financeira sdo exigiveis apenas na data do vencimento pelo resultado da
multiplicacdo do preco do produto, calculado com base no indice de precos definido, com a
quantidade do produto especificado (TJSP, 2005, p. 2770). Segundo Eduardo Fortuna (2008, p.
250):

Basicamente, a CPR é uma venda a termo, ou seja, o produtor emite um titulo para
comercializar seus produtos, recebendo o valor negociado de forma antecipada. O
banco avaliza a operacdo podendo, posteriormente, comercializar o titulo com um
investidor, tais como os fundos de investimento.

Normalmente, as operagdes envolvendo CPRs funcionam da seguinte maneira: a
instituicdo financeira competente concede recursos para financiar a producao de determinado
produtor rural. Em contrapartida, o produtor rural emite o titulo com vencimento futuro em
favor da instituicdo financeira. Na data do vencimento, o produtor rural paga o valor devido

(FORTUNA, 2008, p. 252), materializando uma operacdo de CPR com liquidacdo financeira.

Por sua vez, as Export Notes sdo espécies de contratos de cessao de crédito de exportacéo,
onde o exportador cede ao tomador, através de um titulo, os direitos creditorios de uma
operacdo futura. Uma vez fechado o contrato de exportacdo, o exportador cede os direitos da
venda a um investidor, recebendo, em troca, o valor correspondente desse contrato —

normalmente negociado em moeda estrangeira — em reais (FORTUNA, 2008, p. 444).

Conforme Fortuna (2008, p. 444), uma operagdo usual envolvendo export notes

funcionava da seguinte maneira:

Ap06s fechar um contrato de exportacdo. O exportador transfere os direitos de venda a
um investidor. Em troca, recebe, a vista os reais equivalentes ao valor da operagdo em
moeda estrangeira. Com o dinheiro em caixa, ele pode, entdo, financiar a producédo
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das mercadorias a serem exportadas. [...] O investidor, por sua vez, aguardard o
retorno da aplicagdo. Caso seja um banco, o crédito pode ser repassado a terceiros. Ao
financiar o exportador e, depois, repassar o crédito a terceiros, o banco pode embolsar
um spread entre os juros pagos pelo tomador (exportador) e 0s pagos ao investidor
final. Caso decida apenas unir as duas pontas, apresentado o investidor ao tomador,
ou vice-versa, o banco recebe uma comisséo.
Ou seja, 0 exportador e o0 banco celebram um contrato, em que o banqueiro adianta os
recursos em reais ao exportador que, em contrapartida, compromete-se a entregar ao banco o

valor em moeda estrangeira que eventualmente resultar da exportacéo (TJSP, 2005, p. 2786).

As operacdes de aluguel de titulos promovidas pelo Banco Santos ndo seguiam os padrdes
descritos nos paragrafos acima (TJSP, 2005, p. 2786 e 2770).

Em que pese as operacOes de aluguel de CPRs e export notes, ambas utilizavam
mecanismos semelhantes. Basicamente, era apresentado aos clientes a oportunidade de
receberem recursos financeiros de forma imediata, ou ainda como forma de obter vantagens em

outros operacdes promovidas pelo Banco (TJSP, 2005, p. 2771).

Para tanto, o cliente produtor rural ou exportador, conforme o caso, emitia o titulo
correspondente, admitindo possuir uma divida inexistente com uma das companhias
mencionados no subcapitulo 5.2.1 acima (OperacGes com contrapartes, intermediarias,
interessadas ou destinatarias de recursos). Em contrapartida, o cliente recebia cerca de 0,5%
da divida confessada a vista, pelo aluguel de seu nome (TJSP, 2005, p. 2771).

Eram também celebrados contratos de venda a termo do titulo, a fim de conferir
formalidade a operacdo. Esses contratos possuiam clausulas de arrependimento, que
asseguravam ao cliente o direito de recomprar o titulo cinco dias antes de seu vencimento, pelo
mesmo valor recebido a titulo de aluguel (TJSP, 2005, p. 6-7). Na prética, isso significa que o

cliente nada teria que pagar no futuro (TJSP, 2005, p. 2771).

Na sequéncia, a companhia beneficiaria, na qualidade de portadora do titulo, vendia-o
para 0 Banco pelo valor integral da emissdo. Assim, 0s recursos eram desviados para essas
companhias, engquanto os titulos passavam a compor os ativos do Banco, contabilizados pelo
seu valor integral. No entanto, como se demonstrou, esse titulo era um ativo sem lastro (TJSP,
2005, p. 2771).



40

As operagdes eram garantidas por “cartas de conforto”, emitidas pelas companhias
formalmente ligadas ao Banco. Nelas, o adimplemento do titulo era garantido pela companhia
subscritora (TJSP, 2005, p. 2773).

Vale mencionar que, na data da intervencdo, o Banco Santos possuia em seu ativo uma
carteira que representava R$ 472 milhdes (quatrocentos e setenta e dois milhdes de reais) em
CPRs, sendo que apenas R$ 10 milhdes (dez milhdes de reais) representavam cedulas sem
vicios (TJSP, 2005, p. 2770). Quanto as export notes, o Banco possuia 0 montante de R$ 166
milhdes (cento e sessenta e seis milhdes de reais) de tais titulos em sua carteira (TJSP, 2005, p.
2785).

Como registrado, essas operagdes de aluguel nunca se destinaram a real finalidade que
era prevista pela legislagdo correspondente, tendo resultado em enorme prejuizo para o Banco
Santos e favorecimento de terceiros que possuiam ligacdes formais e informais com a
instituicdo (TJSP, 2005, p. 2785).

3.2.3 Empréstimos para companhias formal ou informalmente ligadas ao Banco Santos

O inquérito também concluiu que o Banco Santos concedia recursos as companhias
mencionadas no subcapitulo 5.2.1. (OperacGes com contrapartes, intermediarias, interessadas
ou destinatarias de recursos), por meio de diversas operac@es de crédito (TJSP, 2005, p. 2790),

em claro prejuizo da instituicéo.

Ap0s receberem esses recursos do Banco, as companhias repassavam a terceiros, sem
nenhuma justificacdo econdmica pelos recebimentos (TJSP, 2005, p. 2790). Nestes casos, 0
inquérito indica que “ha fortes indicios de estruturagéo das transferéncias para evitar que fossem

identificadas como atipicas ou incompativeis, como de fato eram” (TJSP, 2005, p. 2790).

3.2.4 Operagdes com reciprocidade

O inquérito classificou como uma “pratica comum” (TJSP, 2005, p. 2833) do Banco
Santos a liberagdo de recursos aos clientes condicionada a realizagcdo de uma operacgdo casada

de reciprocidade.
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Basicamente, os clientes recebiam recursos do Banco por meio de empréstimos, repasses
do BNDES, e outras operacdes de concessdo de crédito, com a condicdo de que parte dos
recursos recebidos fosse aplicada em papéis de emissdo das companhias descritas no
subcapitulo 5.2.1. (Operac¢des com contrapartes, intermediarias, interessadas ou destinatarias
de recursos), como debéntures e export notes (TJSP, 2005, p. 2834).

Ao receber os valores dos clientes, as companhias beneficiarias transferiam-nos para
terceiros, ora para pagar outras aplicacdes de mesma natureza que ja tinham atingido a data de
vencimento, ora 0s recursos eram desviados para pessoas que aparentemente ndo possuiam

atividade econdmica que justificasse a cessdo (TJSP, 2005, p. 2834).

Grande parte dos titulos que eram oferecidos aos clientes do Banco Santos ndo tinham
lastro em operacdes reais, dependendo da captacéo desses recursos (TJSP, 2005, p. 2834). Ou
seja, as dividas eram pagas com recursos que provinham de outras dividas. Assim, com a quebra
do Banco, essas dividas foram judicializadas ante o temor de que os credores ndo recebessem
o0 dinheiro despendido (TJSP, 2005, p. 2834).

Ainda, é importante mencionar que essas operacdes, além de representarem pratica
costumeira do Banco (TJSP, 2005, p. 2833), também faziam parte das metas dos funcionarios

do Banco (TJSP, 2005, p. 2833), e possuiam impacto significativo em suas remuneraces.

Esses empréstimos para clientes com exigéncia de aplicacbes em companhias formal ou
informalmente ligadas eram praticadas pelo menos desde o ano de 1998 (TJSP, 2005, p. 2832)
e foi apontada pela Comissdao como uma das principais causas para a culminacdo da crise
econdmico-financeira do Banco (TJSP, 2005, p. 2832).

3.2.5 Aplicacbes em opcdes flexiveis ativas

Opcodes flexiveis sdo ativos que possuem regras e funcionalidades ndo padronizadas,

negociados em ambiente de balcdo organizado, ficando a critério das partes da operacdo a sua
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definicdo’. O inquérito indica que as opcdes flexiveis em comento eram referenciadas em
indices da Bolsa de Valores de Séo Paulo e formalizadas por meio de uma nota de negociagdo
(TJSP, 2005, p. 2865).

Na teoria, trata-se de uma operagdo em que o cliente recebe do Banco um pagamento de
prémio em troca de opgOes flexiveis. No entanto, o Banco Santos apenas simulava essa
operacdo, quando na realidade estava travando um negdcio com todas as caracteristicas de uma
operacdo de crédito, porém sem a documentacdo necessaria e sem garantias (TJSP, 2005, p.
2865).

Acresce-se a situacdo o fato de tais operacBes serem realizadas com contrapartes,
intermedidrias, interessadas ou destinatarias de recursos (TJSP, 2005, p. 2865), em detrimento
do Banco Santos (TJSP, 2005, p. 2866).

O inquérito apurou que as operacdes eram geralmente usadas para gerar crédito ao cliente.
Materializava-se em uma espécie de simulacdo, por meio da qual o que realmente era oferecido

era a concessao de empréstimo para rolagem de dividas passadas (TJSP, 2005, p. 2866).

A época da intervencio, o0 montante indicado dessas operacdes era de R$ 326.098.000,00
(trezentos e vinte e seis milhdes e noventa e oito mil reais), que foram ajustados para R$
323.909.000,00 (trezentos e vinte e trés milhdes e novecentos e nove mil reais) (TJSP, 2005, p.
2866).

3.2.6 Captacdo junto a clientes com opcdes flexiveis por meio de companhias formal ou

informalmente ligadas

Por meio das chamadas “captagdes com opgoes flexiveis”, o Banco ofertava aos clientes

a possibilidade de aplicacdo de recursos por curto prazo, liquidez diaria e altas taxas de retorno

T “As opgdes flexiveis sdo opgdes negociadas em ambiente de balcdo organizado, que possuem regras e
funcionalidades ndo padronizadas, ficando a critério das partes da operac@o a sua defini¢ao. Por ndo se tratar de
contratos padronizados, estas opgdes permitem a flexibilizagdo de diversos parametros do contrato negociados
entre as partes. Pode também apresentar funcionalidades especificas como limitadores de precos e barreiras knock-
in e knock-out.” Disponivel em: <https://www.b3.com.br/pt br/produtos-e-servicos/registro/derivativos-de-
balcao/opcoes-
flexiveis.htm#:~:text=As%200p%C3%A7%C3%B5es%20flex%C3%ADveis%20s%C3%A30%200p%C3%A7
%C3%B5es.da%200pera%C3%A7%C3%A30%20a%20sua%20defini%C3%A7%C3%A30>.  Acesso  em:
19/06/2023.



https://www.b3.com.br/pt_br/produtos-e-servicos/registro/derivativos-de-balcao/opcoes-flexiveis.htm#:~:text=As%20op%C3%A7%C3%B5es%20flex%C3%ADveis%20s%C3%A3o%20op%C3%A7%C3%B5es,da%20opera%C3%A7%C3%A3o%20a%20sua%20defini%C3%A7%C3%A3o
https://www.b3.com.br/pt_br/produtos-e-servicos/registro/derivativos-de-balcao/opcoes-flexiveis.htm#:~:text=As%20op%C3%A7%C3%B5es%20flex%C3%ADveis%20s%C3%A3o%20op%C3%A7%C3%B5es,da%20opera%C3%A7%C3%A3o%20a%20sua%20defini%C3%A7%C3%A3o
https://www.b3.com.br/pt_br/produtos-e-servicos/registro/derivativos-de-balcao/opcoes-flexiveis.htm#:~:text=As%20op%C3%A7%C3%B5es%20flex%C3%ADveis%20s%C3%A3o%20op%C3%A7%C3%B5es,da%20opera%C3%A7%C3%A3o%20a%20sua%20defini%C3%A7%C3%A3o
https://www.b3.com.br/pt_br/produtos-e-servicos/registro/derivativos-de-balcao/opcoes-flexiveis.htm#:~:text=As%20op%C3%A7%C3%B5es%20flex%C3%ADveis%20s%C3%A3o%20op%C3%A7%C3%B5es,da%20opera%C3%A7%C3%A3o%20a%20sua%20defini%C3%A7%C3%A3o
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(TJSP, 2005, p. 2871). Essas operag¢des eram usadas principalmente para burlar o recolhimento
do depdsito compulsério, que recaia sobre modalidades convencionais de aplicacdo (TJSP,
2005, p. 2871). O inquérito esclarece que (2005, p. 2871):

A aplicacdo do cliente, por meio das op¢des flexiveis com barreira era feita mediante
a compra de opgdes flexiveis, com o pagamento de prémio, que era o valor que o
cliente pretendia aplicar, sendo atrelada a indice do Ibovespa e com prego fixado no
vencimento. No resgate era feita a operagdo inversa, ou seja, o cliente vendia a op¢éo
e recebia um prémio acrescido do CDI mais a taxa pactuada, dessa forma jamais
exercendo o direito da opg¢do, 0 que atribuia a essa operagao caracteristica de renda
fixa. Apesar disso, ndo havia retencdo de Imposto de Renda na fonte, pois era dado o
tratamento de uma operacédo de renda variavel.

Na data-base de 12 de novembro de 2004, o montante de aplicacdo de clientes em opcoes
flexiveis erade R$ 307.806.000,00 (trezentos e sete milhGes e oitocentos e seis mil reais) (TJSP,
2005, p. 2871).

3.2.7 Aquisicdo da Vale Trading S.A.

Em 30 de junho de 2004 o Banco Santos adquiriu a totalidade das acdes da Vale Trading
S.A., sociedade que ja vinha sendo investigada, em conjunto com outras pessoas a ela ligadas,

pelo suposto envolvimento em atividades ilicitas (TJSP, 2005, p. 2880).

O Banco comprou a participacdo societaria de seu antigo controlador, pagando por ela
com créditos que ja haviam sido considerados insubsistentes pelo BACEN. Tais créditos eram
detidos contra contrapartes, intermediarias, interessadas ou destinatarias de recursos, ou seja,
companhias que possuiam ligagdo formal ou informal com o Banco, e que haviam sido

beneficiarias de empréstimos contratados junto a este (TJSP, 2005, p. 2881).

O balanco da Vale Trading indica que os maiores ativos da companhia eram supostos
créditos tributarios contra a Unido que, ao ser avaliados pelos administradores do Banco Santos,
foram retratados no montante de centenas de milhares de reais (TJSP, 2005, p. 2882).

No entanto, vale notar que tais créditos ndo foram avaliados em tamanha significancia
qguando examinados pelo BACEN. Muito pelo contrério, estes supostos creditos tributarios ndo

poderiam ter sido considerados, na condi¢do em que se encontravam, como ativos do Banco.
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O inquérito concluiu, portanto, que a aquisicdo da Vale Trading se tratou de mais uma
irregularidade, uma vez que se traduziu em operagédo para substituir ativos insubsistentes — quais
sejam, os emprestimos a companhias ligadas formal ou informalmente ao Banco, que foram
utilizados na aquisicéo — por outro ativo insubsistente: a prépria Vale Trading S.A. (TJSP, 2005,
p. 2882).

3.3 Convolacédo em faléncia

O Banco Santos requereu em juizo a sua autofaléncia, no dia 17 de junho de 2005, diante
das inumeras irregularidades que foram escancaradas apds a decretacdo de intervencdo e

liquidacéo extrajudiciais pelo Banco Central (TJSP, 2005, p. 3116).

A decretacdo da faléncia da instituicdo se deu com a prolacdo da sentenca datada de 20
de setembro de 2005 (TJSP, 2005, p. 3116-3120), e foi a primeira decretacdo de faléncia de
instituicdo financeira apds a entrada em vigor da Lei n® 11.101/05, que ocorreu em 8 de junho
de 2005 (JUNIOR, 2011).

Dado a novidade legislativa, o processo de faléncia do Banco Santos foi o primeiro a
discutir a legitimidade de uma instituicdo financeira de pedir faléncia, tendo em vista que o art.
2%, 11, da Lei n® 11.101/05 exclui de seu escopo das institui¢cdes financeiras. Sobre o tema, a
sentenca que decretou a faléncia da instituicdo afirmou categoricamente que (TJSP, 2005,
3118):

Nenhuma ddvida no sentido de que, mesmo para as institui¢des financeiras € possivel
a decretacdo de faléncia, em face das disposicdes da Lei n® 6.024/74, mandada aplicar
expressamente pelo art. 197 da novel legislacdo. Sobre o tema, afirma Fabio Ulhoa
Coelho que a excluséo dessas sociedades empresarias das disposi¢cGes da nova lei
falitéria é parcial, “na medida em que elas, quando se encontram no exercicio regular
da atividade financeira, sujeitam-se a decretacdo da faléncia, como qualquer outra
empresaria. Mas, se 0 Banco Central decreta intervencdo ou liquidacdo extrajudicial,
esta ndo podera mais falir a pedido de credor. Nesses casos, a quebra somente pode
verificar-se a pedido do interventor (na intervencdo) ou do liquidante (na liquidacao
extrajudicial), devidamente autorizados pelo Banco Central.” (Comentérios a Nova
Lei de Faléncias e de Recuperacdo de Empresas, pag. 199, Ed. Saraiva). Em suma,
estdo presentes os requisitos legais que autorizam o acolhimento da pretensdo,
notadamente a autorizagdo do Banco Central, existéncia de ativo inferior a metade do
passivo quirografario, sem contar a gravidade dos fatos constatados em inquérito e de
fundados indicios de crimes falimentares e outros (art. 21, “b”, da Lei 6.024/74).
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O pleito de decretacdo da faléncia foi apoiado pelo Ministério Publico (TJSP, 2005, p.
3090-3113), que invocou o art. 46 do Ato de Disposi¢des Constitucionais Transitorias (ADCT),
que afirma que os créditos junto a entidades submetidas aos regimes de intervencdo ou
liquidacdo extrajudicial sdo sujeitos a correcdo monetaria desde o vencimento, até seu efetivo
pagamento, sem interrup¢do ou suspensdo, “mesmo quando esses regimes sejam convertidos

em faléncia”.

Sustentou, dessa maneira, que por ter previsdo constitucional, ndo cabia a lei
infraconstitucional afastar a possibilidade de decretagdo de faléncia de instituicdo financeira
(TJSP, 2005, p. 3091).

O ex-administrador do Banco Santos, Edemar Cid, foi condenado a 21 anos de prisao, em
deciséo proferida pra 62 Vara Criminal da Justica Federal de Sdo Paulo, por crimes contra o
sistema financeiro brasileiro, lavagem de dinheiro, crime organizado e formacéo de quadrilha
(TERRA, 2023). O ex-controlador do Banco chegou a ser preso duas vezes, sendo que a mais
longa delas durou 3 meses, em um presidio de seguranca maxima do interior de Sdo Paulo
(TERRA, 2023).

Edemar e outros dirigentes do Banco Santos, incluindo seu filho, Rodrigo Rodrigues de
Cid Ferreira, foram presos por tentar maquiar a situacdo econémico-financeira do Banco como
mais saudavel do que de fato era (MOURA, 2007). Em 2015, no entanto, a Justica Federal
decidiu pela nulidade da fase interrogatdria do processo (TERRA, 2023).

A faléncia do Banco Santos continua em tramite.

CONCLUSAO

A presente pesquisa se concentrou na analise das instituicbes financeiras em crise,
particularmente examinando a importancia da regulamentacdo financeira, 0os instrumentos
utilizados para recuperar instituicbes em crise e a submissdo eventual das instituigdes
financeiras ao regime falimentar comum aos outros empresarios. Para tanto, o estudo foi
conduzido conforme o método indutivo, com foco no caso emblematico do Banco Santos, o

primeiro banco a ter sua faléncia decretada apds a entrada em vigor da Lei n°® 11.101/05.
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Concluiu-se neste trabalho que a atividade bancaria é intrinsecamente arriscada, devido a
funcdo essencial dos bancos de intermediar o empréstimo de recursos de terceiros em nome
préprio. Esta dinamica coloca as institui¢des financeiras em uma posicao vulneravel, dado que

desempenham simultaneamente o papel de credor e devedor para distintos agentes.

Estas instituicbes ficam expostas a corridas bancarias, uma vez que seus passivos podem
ser exigidos a qualquer momento, enquanto seus ativos possuem data certa para se tornarem
exigiveis. Através do fendmeno do contagio, a insolvéncia de uma instituicdo financeira pode

desencadear efeitos em cascata, culminando na insolvéncia de multiplas entidades do setor.

Por esta razdo, a regulacéo financeira, que pode ser dividida em prudencial e sistémica, é
de extrema importancia para o regular funcionamento do sistema financeiro. E exatamente
inspirado em evitar abalos sistémicos e aprendendo com os que j& ocorreram ao decorrer da
humanidade, foram criados mecanismos que servem como espécies de “redes de seguranca”

para as instituicdes em crise, com o objetivo de remediar e evitar crises.

No entanto, ndo € toda quebra de banco que tem o potencial de ocasionar uma crise
sisttmica. A quebra de um banco de pequeno porte, ou até médio porte, ndo tem maiores
consequéncias para o0 sistema como um todo do que a quebra de um empresario comum. Por
isso, 0s legisladores e o Banco Central precisam agir para evitar que estas redes de seguranca
sejam utilizadas como desculpa para encorajar tomada de riscos pelas institui¢des financeiras,

ou seja, 0 aumento do moral hazard.

Mesmao no caso dos bancos cuja quebra tém potencial para causar abalos sistémicos, ainda
assim deve-se utilizar de maneira comedida 0os mecanismos de recuperacao e prevencao de

crises, para evitar a tomada de risco desmedida e desnecessaria.

Por fim, infere-se que, apesar de existirem mecanismos especificos para instituicoes
financeiras, estas podem ser submetidas ao regime falimentar dos empresarios comuns, quando
presentes 0s requisitos legais. Alguns autores séo contra esta possibilidade devido a morosidade
da maquina judiciaria, poréem o BACEN mostra-se igualmente moroso na condugéo dos

procedimentos extrajudiciais existentes.
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