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RESUMO

Apos a crise financeira mundial de 2008, observadas suas consequéncias nos
anos seguintes, o tema da regulacdo do sistema financeiro internacional
ganhou importdncia no cenério econdmico e juridico. Levando-se em
consideracdo que sistemas rigidos e puramente domésticos de regulacdo nao
sdo mais eficientes para prevenir ou evitar crises, haja vista a interdependéncia
de economias, o direito internacional buscou formas alternativas de regular
esse setor tdo caro a todos os paises. Nesse sentido, este estudo busca
elucidar qual é esta alternativa, realizada por meio de atores subestatais, a
natureza juridica dos trabalhos deles resultantes e a importancia do Comité de

Basileia Sobre Regulacdo Bancaria, bem como as suas influéncias no Brasil.

Palavras-chave: Comité de Basileia para Regulacdo Bancaria;, Sistema
Financeiro Internacional; Cooperacéo Regulatoria Global.



ABSTRACT

After the global financial crisis of 2008, observed its consequences in
subsequent years, the issue of regulation of the international financial system
has gained importance in the economic and legal scenario. Taking into
consideration that rigid and purely domestic regulatory systems are not efficient
to prevent or avoid crises, given the interdependence of economies,
international law sought alternative ways to regulate this section so dear to all
countries. Thus, this study seeks to elucidate what is this alternative way,
performed by subnational actors, the legal nature of their work and the
importance of the Basel Committee on Banking Regulation works and its

influences in Brazil.

Keywords: Basel Committee on Banking Regulation; International Financial
System; Global Regulatory Cooperation.
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1. INTRODUCAO

O sistema financeiro internacional possui uma arquitetura complexa,
gue ganhou este contorno recentemente, acentuando-se nas décadas finais do
século XX. Consequentemente, a atencado dada a regulacdo desse sistema e

as instituicdes financeiras que o compde também cresceu nos ultimos anos.

A preocupacédo dos paises centrais com relagcdo ao tema e com a
aplicacdo de normas e standarts financeiros de forma mais enfatica e
uniformizada em todo o globo encontra respaldo na tentativa de evitar ou pelo
menos reduzir drasticamente o risco de uma falha sistémica, como se observou

com a crise financeira mundial, de 2009.

O que se constatou € que o sistema financeiro internacional nao
conta mais com a diplomacia tradicional tipica de direito publico. Isto se da
justamente porque a regulacdo desse setor no ambito global ndo é feito de
Estado para Estado, mas sim de agéncias reguladoras e 6érgaos
governamentais domeésticos carentes de representatividade e legitimidade

juridica no plano internacional.

Levando-se isto em consideragcdo, a arquitetura financeira
internacional se baseia, em larga escala, mas ndo exclusivamente, em um
sistema de redes de cooperacdo regulatéria entre as economias dos maiores
paises e também dos emergentes, por instrumentos ditos de soft law, sem
forca juridica vinculante, tampouco com sanc¢des internacionais formais por sua

desobediéncia.

Foi nesse sentido que os lideres dos paises componentes do Grupo
dos Dez criaram o Comité de Basileia para Supervisdo Bancaria. Apds sua
criagdo, diversos documentos foram elaborados com padrdes financeiros a
serem seguidos na tentativa de melhorar a eficiéncia no controle de riscos a
gue estdo expostas as instituicdes financeiras do mundo todo, principalmente

no que tange as grandes economias.



Dentre os documentos mais importantes, destacam-se o Acordo de
Basileia I, seu adendo de 1996, os Principios Essenciais de Basileia, o Acordo
de Basileia Il e sua reformulacdo pos-crise, Basileia Ill. Mesmo 0s né&o
signatarios do Comité costumam adotar seus normativos como referencial para
orientar as politicas reguladoras dos sistemas financeiros domeésticos, levando
em consideracdo as caracteristicas regionais e com cronogramas de
implementacdo diversos, mas sempre seguindo 0s principios considerados

basicos.

No caso do Brasil, o pais aderiu as normas do Acordo de Basileia | a
partir de 1994, a contar da publicacdo da Resolu¢do do Conselho Monetario
Nacional n.° 2.099, de 17 de agosto do referido ano e no ano de 1996 também

internalizou o adendo elaborado pelo Comité.

Foi em 1999 que o Comité de Basileia percebeu a insuficiéncias das
medidas adotadas por Basileia I, o que levou a formulagdo de um novo acordo,
atualizado e mais amplo. Assim, em junho de 2004 foi publicado o Acordo de
Basileia Il. Apos a crise, contudo, foi forjada uma atualiza¢éo do ultimo acordo,

0 que resultou no Acordo de Basileia Ill, 0 mais recente trabalho do Comité.

Em ambos os casos, o Brasil acatou as recomendacdes através de
resolucbes e circulares publicados pelos érgaos competentes, de forma a
adaptar o sistema financeiro nacional as exigéncias do sistema internacional,
mas sempre mostrando uma forma mais conservadora de internalizar tais

recomendagoes.

Todas as acbOes de Basileia tiveram como objetivo fortalecer a
solidez e a estabilidade do sistema financeiro internacional, sem que houvesse
comprometimento da concorréncia entre as instituicdes financeiras, de forma a
tentar evitar crises sistémicas pela quebra ou falha em sistema financeiro

doméstico de determinado pais.

Assim, esta pesquisa procurou caracterizar o sistema financeiro
internacional, bem como levantar os pontos relativos aos sistemas de
cooperacao regulatoria envolvendo quase todos os paises do mundo, a fim de

evitar ou prevenir novas crises. Para tanto, o trabalho sera dividido em duas
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partes, seguindo o plano francés, do geral ao mais especifico, cada secao
subdividida em trés subcapitulos.

Nesse sentido, o primeiro capitulo tratara do sistema financeiro
internacional e do sistema financeiro nacional, do risco sistémico e da
necessidade de cooperacao no plano mundial. Ainda na parte primeira, tratar-
se-a sobre os instrumentos de soft law como marcos regulatorios, sua

efetividade, suas criticas e beneficios.

O segundo capitulo contard a criagdo do Comité de Basileia de
Supervisdo Bancaria, a sua influéncia no globo, os Acordos de Basileia I, Il e
lll, natureza juridica de tais acordos, bem como a maneira que tais
recomendacdes se internalizam no Brasil. Por fim, serdo tecidas conclusées

acerca do tema, com referéncia a possiveis pesquisas futuras.

O método de pesquisa serd o dedutivo e comparativo, através de
levantamento bibliografico de doutrina, artigos académicos de renome
internacional, pesquisa de jurisprudéncia e demais dados relevantes ao que

concernem a arquitetura do sistema financeiro internacional.

A realidade observada neste estudo visa a demonstrar a importancia
dos instrumentos de soft law para a regulacdo do sistema financeiro
internacional, bem a importancia do Comité de Basileia na prevencéo de crises

e a sua integracdo ao sistema financeiro nacional.
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2. SISTEMA FINANCEIRO INTERNACIONAL: DO RISCO SISTEMICO A
COOPERACAO INTERNACIONAL

A crise mundial de 2008 — e algumas outras, com menor
intensidade, precedentes — mostrou a capacidade que graves abalos sofridos
por sistemas financeiros nacionais, ou conglomerados bancarios tém de atingir
outros sistemas financeiros de outros paises, afetando as respectivas

economias, gerando perdas em areas como a renda, producdo e emprego?.

A prevencdo e contencdo desse tipo de crise jA ndo estdo mais
adstritas somente a regulamentacdo interna de cada pais, a partir da
concepcao de Estado-nacdo, muito embora dependa, em grande escala, da
estrutura e acdes regulatorias dos ordenamentos juridicos internos, haja vista a

necessidade de observacéo das peculiaridades institucionais locais.

Assim, existe hoje no sistema regulatério um dilema: os paises tém
observado que seus mecanismos puramente internos ja ndo sao eficazes para
conter crises que superam, cada vez mais e com maior velocidade, 0s
territérios nacionais; de outra banda, sdo encontrados entraves a uma
regulacao financeira internacional, porque 0s proprios paises ndo querem abrir

mao de sua soberania nesta area’.

Nesse sentido, 0s maiores avan¢os na area de regulacao financeira
no plano internacional estdo ocorrendo, nas ultimas décadas, de maneira a
destoar dos tradicionais meios do direito internacional publico, ndo havendo
celebracéo de tratados ou compromissos formais. As acdes sdo marcadas por
informalidade, despidas de forca juridica vinculante, dependendo de cada pais
os critérios de adocdo e as escolhas normativas dai advindas para a

internalizacao de tais agoes.

' ARNER, Douglas. The Global Credit Crisis of 2008: causes and consequences. The International Lawyer,
v.43,n. 1, p. 91-136, 2009.

2 ACHARYA, Viral V., WATCHEL, Paul e WALTER, Ingo. International Alignment of Financial Sector
Regulation. In: ACHARYA, Viral V.; RICHARDSON, Matthew (Coord.). Restoring Financial Stability: how to
repair a failed system. Wiley: New York, 2009. p. 373.
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E inegavel que este novo sistema marcado pela informalidade pode
trazer inidmeros beneficios, com ganhos de eficiéncia, maior agilidade,
adaptabilidade e apuro técnico na coordenacdo regulatéria. Ha, contudo,
criticas no que concerne a sua legitimidade e representatividade na esfera
internacional, haja vista a incapacidade que foi observada de prevenir a

ocorréncia da crise financeira mundial atual.

Com a globalizacdo financeira, foi constatada a interdependéncia
entre as economias nacionais e seus respectivos sistemas financeiros, de
modo que foi notado o surgimento de um risco sistémico, capaz de propagar-se
rapidamente para além das fronteiras nacionais, potencializando o efeito de
crises de origens domésticas, 0 que, por si sO, justifica o fortalecimento de

redes regulatérias internacionais no que concerne ao sistema financeiro.

2.1. A ATIVIDADE FINANCEIRA INTERNACIONAL E NACIONAL

Relacbes financeiras sdo aquelas que tém como agentes
fundamentais unidades superavitarias e deficitarias, que transacionam meios
que permitem a realizacdo imediata de gastos desejados em troca de direitos

sobre rendas futuras®.

Tais relagbes possibilitam aqueles que tém recursos transferi-los
para os que se dispde a empreender, inovar, contribuir e desenvolver
atividades produtivas. Em outras palavras, relagdes financeiras servem para
alavancar o desenvolvimento econdmico, proporcionando alocacdo mais

eficiente de recursos entre quem os tem e investidores.

Mercados financeiros séo, entdo, transagbes que sao feitas com
obrigacbes emitidas por agentes deficitarios ou por intermediarios financeiros

que busquem canalizar recursos para si. Eles sao regulados, por sua vez, por

3 CARVALHO, Fernando J. Cardim et al. Economia monetdria e financeiras: teoria e politica. Rio de
Janeiro: Elsevier, 2001. p. 238.
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instituicBes e praticas de funcionamento instituidas pelos proprios participantes
das transac0es e, em parte, pelos Estados.

Os mercados financeiros ndo sao estruturados de mesma forma em
todos os paises. Muito antes o contrario, economias desenvolvidas se
exponenciam por ter sistemas de intermediacdo financeira diversificada e
ajustada as necessidades particulares de seus agentes produtivos, de modo
que perfectibilizam o direcionamento de recursos de unidades superavitarias

para unidades carentes de capital para investimento®.

Nesse sentido,

“Um sistema financeiro é definido pelo conjunto de mercados
financeiros existentes numa dada economia, pelas instituicbes ali
atuantes e suas formas de interacdo, mais as regras de intervencéo e
participacdo do poder publico. E a estrutura justamente o que define

um sistema financeiro: o0 modo de interacdo entre os mercados e
suas instituicdes™.

Haja vista a importancia que se coloca sob a égide do sistema
financeiro, ele € um dos setores mais regulados no mundo, embasado em trés
motivos basicos para que exista tal predominancia: (a) aumentar a informacao
disponivel aos investidores, (b) garantir o adequado funcionamento do sistema

financeiro e melhorar o controle sobre a oferta de moeda®.

No direito brasileiro, a Constituicdo Federal refere, especialmente
em seu artigo 21, VIII, as operacdes “de crédito, cambio e capitalizacdo, bem
como as de seguros e de previdéncia privada”, ao atribuir a Unido a

competéncia para fiscalizar as “operacdes de natureza financeira”’.

Além deste dispositivo, a Carta Magna dedicou o artigo 192 ao

Sistema Financeiro Nacional. Em sua redacéo original, constava uma série de

* ASSAF NETO, Alexandre. Mercado financeiro. Sao Paulo: Atlas, 2008. p. 8.

> VERAS, Miguel de Siqueira. Regulamentagdo do Sistema Financeiro: A Contribuicdo para a Promogao
do Desenvolvimento Equilibrado do Pais. 2004. 166 f. Dissertacdo (Mestrado em Administracdo) —
Universidade Federal da Bahia, 2004.

6 HILLBRECHT, Ronald. Economia Monetdria. Sdo Paulo: Atlas, 1999.

7 Constituicdo Federal, artigo 21, VIIl — Compete a Unido: [...] administrar as reservas cambiais do Pais e
fiscalizar as operacdes de natureza financeira, especialmente as de crédito, cambio e capitalizagdo, bem
como as de seguros e de previdéncia privada.
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agentes e atividades que tinham status de integrantes necessarios do sistema
e que deveriam ser regulados unicamente por uma lei complementar, como as
instituicbes bancarias oficiais e privadas, os estabelecimentos de seguro,

previdéncia e capitalizacédo e as cooperativas de crédito.

A redacao do artigo 192 foi alargada pela Emenda Constitucional
n.° 40, de 2003, eliminando a mencédo dos atores ou atividades antes
determinados, a excec¢ao as cooperativas de crédito, cuja referéncia foi mantida
no texto constitucional. A novel redacdo dispde que as varias partes que
compdem o Sistema Financeiro Nacional poderao ser definidas e reguladas por
leis complementares diversas, “que disporao, inclusive, sobre a participagao do

capital estrangeiro nas instituices que o integram”®.

No ambito infraconstitucional, existem inUmeras leis que dispde
sobre ramos especificos da atividade financeira. Destacam-se, contudo, a Lei
n.° 6.385, de 07 de dezembro de 1976, que dispde sobre o mercado de valores
mobiliarios e criou a Comissdo de Valores Mobiliarios e a Lei n.° 4.595, de 31
de dezembro de 1964, dispondo sobre a politica e as instituicbes monetarias,
bancérias e crediticias, tendo criado o Conselho Monetario Nacional e o Banco
Central do Brasil®.

A composicdo do Sistema Financeiro Nacional é idealizada a
partir de uma divisdo entre 6rgdos normativos (Conselho Monetario Nacional,
Conselho Nacional de Seguros Privados e Conselho Nacional de Previdéncia
Complementar), entidades supervisoras (Banco Central do Brasil, Comisséo de
Valores Mobiliarios, Superintendéncia de Seguros Privados e Superintendéncia
Nacional de Previdéncia Complementar) e operadores financeiros (instituicées
financeiras captadoras de depdésitos a vista, bolsas de mercadorias e futuros,

resseguradoras, entidades fechadas de previdéncia complementar, bancos de

8 Constituicdo Federal, artigo 192: O sistema financeiro nacional, estruturado de forma a promover o
desenvolvimento equilibrado do Pais e a servir aos interesses da coletividade, em todas as partes que o
compdem, abrangendo as cooperativas de crédito, serd regulado por leis complementares que disporao,
inclusive, sobre a participacdo do capital estrangeiro nas instituicdes que o integram. (Reda¢do dada
pela Emenda Constitucional n2 40, de 2003) (Vide Lei n? 8.392, de 1991)

? FIGUEIREDO, Leonardo Vizeu. O sistema financeiro e a atualizacdo monetaria no Brasil. In: JANTALIA,
Fabiano (Coord.). A regulagdo juridica do sistema financeiro nacional. Rio de Janeiro: Lumen Juris, 2009.
p. 6-16.
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cambio, bolsas de valores, sociedades seguradoras, demais instituicoes
financeiras, entidades fechadas de previdéncia complementar, outros
intermediarios financeiros e administradores de recursos de terceiros,
sociedades de capitalizacdo e entidades abertas de previdéncia

complementar)™°.

Essa composicdo e classificagdo linear das instituigcbes
financeiras forjadas pelo Banco Central do Brasil encontram obices, ao passo
que existe uma multiplicidade dessas instituicbes e das atividades por elas
exercidas'!. Enfatiza-se, portanto, para estabelecer as bases das diversas
categorias de instituicdes ou que sejam a elas equiparadas, a Lei n.° 4.595/64.

Em seu artigo 17, estabelece a Lei que sdo instituicdes
financeiras, “para os efeitos da legislagdo em vigor, as pessoas juridicas
publicas ou privadas, que tenham como atividade principal ou acessoéria a
coleta, intermediacdo ou aplicacdo de recursos financeiros proprios ou de
terceiros, em moeda nacional ou estrangeira, e a custddia de valor de
propriedade de terceiros”, equiparando também a elas “as pessoas fisicas que
exercam qualquer das atividades referidas neste artigo, de forma permanente

ou eventual”.

O artigo 18 da mesma Lei, por sua vez, determina que as
instituicbes financeiras poderdo exercer suas atividades somente mediante
autorizacdo prévia do Banco Central do Brasil ou sob decreto do Poder

Executivo, se forem estrangeiras.

Subordina, também, “além dos estabelecimentos bancarios
oficiais ou privados, das sociedades de crédito, financiamento e investimentos,
das caixas econdmicas e das cooperativas de crédito ou a secao de crédito das
cooperativas que a tenham, [...] as bolsas de valores, companhias de seguros e
de capitalizagdo, as sociedades que efetuam distribuicdo de prémios em

imoéveis, mercadorias ou dinheiro, mediante sorteio de titulos de sua emissao

' BANCO CENTRAL DO BRASIL: Composicdo do sistema financeiro nacional. Disponivel em: <

http://www.bcb.gov.br/?SFNCOMP>. Acesso em: 24 de jun. 2014.
u YAZBEK, Otavio. Regula¢do do mercado financeiro e de capitais. Rio de Janeiro: Elsevier, 2007. p. 158.
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ou por qualquer forma, e as pessoas fisicas ou juridicas que exercam, por
conta prépria ou de terceiros, atividade relacionada com a compra e venda de
acOes e outros quaisquer titulos, realizando nos mercados financeiros e de
capitais operacfes ou servicos de natureza dos executados pelas instituicdes

financeiras™*?.

Nesse contexto, o direito bancario pode ser caracterizado como
um instrumento de regulacdo, de ordenacdo econdémica, muito por causa do
modelo de Estado regulador que ganhou forca a partir dos anos 1980*3. Assim,
as normas emitidas para regularem determinados setores da economia tém
como objetivo a promocdo de finalidades especificas — nocdo de

instrumentalidade juridica.

Destarte, busca-se na area bancaria, entao, a prevencao do risco
sistémico, a protecdo da poupanca popular, a promoc¢ao da concorréncia e o
fomento ao crédito. Nesse compasso instrumental, direito e politica publica
fundem-se, na medida em que o padrdo para medir a efetividade do direito
passa a ser a sua capacidade de promover aqueles fins vistos como politica e

socialmente desejaveis™.

Em setores verticalmente regulados como o bancério, a
complexidade é uma caracteristica relevante. Assim, a normatizacao juridica
especializou-se e aprofundou-se e acabou por se tornar internacional em certa
medida. Consequentemente, a disciplina regulatéria passou a ser uma tarefa

de especialistas, com uma racionalidade ou logica propria, que foge as garras

2 Lei 4.595 de 31 de Dezembro de 1964, artigo 18, § 12: As instituicdes financeiras somente poderdo
funcionar no Pais mediante prévia autorizagdo do Banco Central da Republica do Brasil ou decreto do
Poder Executivo, quando forem estrangeiras. § 12 Além dos estabelecimentos bancarios oficiais ou
privados, das sociedades de crédito, financiamento e investimentos, das caixas econémicas e das
cooperativas de crédito ou a secdo de crédito das cooperativas que a tenham, também se subordinam
as disposicoes e disciplina desta lei no que for aplicavel, as bolsas de valores, companhias de seguros e
de capitalizacdo, as sociedades que efetuam distribuicdo de prémios em imdveis, mercadorias ou
dinheiro, mediante sorteio de titulos de sua emissdo ou por qualquer forma, e as pessoas fisicas ou
juridicas que exergam, por conta propria ou de terceiros, atividade relacionada com a compra e venda
de agOes e outros quaisquer titulos, realizando nos mercados financeiros e de capitais operagGes ou
servigos de natureza dos executados pelas instituicdes financeiras.

B SALAMA, Bruno Meyerhof. Rumo a uma teorizagdo juridica da inovagdo financeira: os negocios
bancarios indiretos. Revista da Procuradoria-Geral do Banco Central, 2010. Disponivel em:
http://works.bepress.com/bruno_meyerhof salama/52/. Acesso em: 12 de ago. 2014.

" Ibidem.
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da especificidade somente da regulacdo, com uma caracterizacao

subsistémica®®.

De acordo com a American Society of International Law (ASIL), 0
direito internacional financeiro € um ramo do direito que tem como disciplina o
0s mercados financeiros internacionais, com o objetivo de verificar a atuacao
dos atores formalizados e dos subestatais no desenvolvimento das relacbes

econdmicas internacionais e monetarias?®.

O foco é no que se denomina “arquitetura financeira
internacional”, ou seja, ndo se enfatiza somente as agées do FMI, do Banco
Mundial e do Banco de Compensagfes Internacionais, mas também dos
organismos e organizacdes financeiras com diferentes graus de formalizacao e
representatividade no quadro internacional, no sentido de desenvolver,

implementar e monitorar os padrdes financeiros®’.

A expressao “arquitetura financeira internacional” surgiu no ano
de 1999, por causa das crises do final da década de 1990. Nao existe, contudo,
na doutrina, uma conceituacdo aceita com unanimidade, podendo abranger (i)
um conjunto de padrdes financeiros internacionais que devem ser aplicados
globalmente, atuando no risco sistémico; e (ii) os varios organismos que
produzem os ditos padrdes financeiros internacionais e que estimulam a

internalizacdo nos ordenamentos juridicos patrios.

Em uma acepcdo mais alargada, poder-se-ia incluir em sua
conceituacdo também (iii) as medidas editadas com o objetivo de resolver

crises financeiras internacionais e as instituicdes nelas envolvidas; e (iv) os

> SALAMA, Bruno Meyerhof. Rumo a uma teorizagdo juridica da inovagdo financeira: os negocios
bancarios indiretos. Revista da Procuradoria-Geral do Banco Central, 2010. Disponivel em:
http://works.bepress.com/bruno _meyerhof salama/52/. Acesso em: 12 de ago. 2014.

'® AMERICAN SOCIETY OF INTERNATIONAL LAW — ASIL. Guide to electronic resources for international
law. Disponivel em: http://www.asil.org/iell.cfm#intro. Acesso em: 25. Jun. 2014.

v ARNER, Douglas W. The Developing Discipline of International Financial Law. In: International
Economic Law: the state and future of the discipline. [s.l.]: Hart, 2008. p. 245-264.
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padrbes regulatorios que garantiriam a integridade e a transparéncia dos

mercados financeiros™®.

Servicos financeiros, por sua vez, tem definicAo normativa
encontrada nas normas internacionais vinculadas a Organizacdo Mundial do
Comeércio. De acordo com essas normas, servigos financeiros abrangem “todos
0S servicos de seguros e servicos a eles relacionados e todos 0s servigos

bancarios e outros servicos financeiros (excluidos os seguros)™®.

O direito da integracdo também aborda este assunto de forma
especifica. O MERCOSUL debate os assuntos financeiros através das acdes
do Subgrupo de Trabalho n.° 4, de agosto de 1995, objetivando “a criagao de
um mercado comum regional contemplando os setores bancario, de seguros e

220

de mercados de capitais”™, contando com grupos especializados dentro de

cada tematica.

Ja a Unido Europeia conta com uma politica especifica para
regular a atividade financeira, elaborada pela Comissdo Europeia, visando a
consolidacdo de um mercado Unico financeiro. Como reacdo a ultima crise
mundial de crescentes esforcos regulatérios a niveis globais, regionais e
nacionais, foi forjado um programa de reforma financeira arrojado que esta

sendo implementado na comunidade europeia®.

Os Estados Unidos, por sua vez, editou em 2010 a Lei Dodd-
Frank Wall Street Reform and Consumer Protection Act, lei federal que tem por
escopo a promocao de uma reforma regulatéria no sistema financeiro
americano, aumentando a regulacao federal, e, por conseguinte, os poderes de

hY

intervencdo estatal, principalmente no que tange a atividade bancaria, de

18 GIOVANOLI, Mario. The Development of the International Financial Architecture and the Global Crisis
of 2008/9. In: International Monetary and Financial Law: the global crisis. Oxford: Oxford University,
2010. p. 4.

9 Veja mais em: OMC. ACORDO GERAL SOBRE O COMERCIO DE SERVICOS. Anexo sobre servicos
financeiros. Item 5. Disponivel em: http://www.wto.org/spanish/tratop _s/serv_s/10-anfin_s.htm.
Acesso em: 27 jun. 2014.

2 5GT-4 Subgrupo de Trabalho n.2 4 - Assuntos Financeiros. Disponivel em
http://www.bcb.gov.br/?SGT4ESTRUT. Acesso em: 26 jun. 2014.

! COMISSAO EUROPEIA. Regulating Financial Services for Sustainable Growth: COM(2010) 301.2.6.2010.
Disponivel em: http://ec.europa.eu/internal market/finances/docs/general/com2010 en.pdf. Acesso
em: 27 jun. 2014.



http://www.wto.org/spanish/tratop_s/serv_s/10-anfin_s.htm
http://www.bcb.gov.br/?SGT4ESTRUT
http://ec.europa.eu/internal_market/finances/docs/general/com2010_en.pdf
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mercados de capitais e de mercado de derivativos, criando uma agéncia ligada

ao governo para protecdo dos consumidores de servicos financeiros?.

Como se observa, em diversas — sendo todas — partes do globo a
preocupacdo com a regulacdo da atividade financeira, seja a nivel nacional,
regional, comunitéria ou internacional, é principal centro de discussfes. Apesar
de ser matéria eminentemente econdmica, o direito tem dado atencéo especial
a esta matéria, por necessitar de uma abordagem normativa a respeito do

tema.

2.2. RISCO SISTEMICO E NECESSIDADE DE COOPERACAQO

Os sistemas financeiros nacionais estiveram, nas ultimas décadas, a
mercé de liberalizacdo e da desregulamentacao que, combinado com o0 avanco
da tecnologia, principalmente em &reas como a informética e as
telecomunicacdes, resultou em aumento dos fluxos de capitais entre os paises

e no comércio transfronteirigo.

A transformacéo surgida em decorréncia desses fatores mudou a
estrutura da atividade financeira mundial, criando oportunidades maiores de
lucro, mas também criou um nivel de risco nas transacdes financeiras capaz de

impactar a estabilidade do sistema como um todo?.

Os bancos e outras instituicées financeiras passaram a adotar
instrumentos mais complexos para lidar com a questdo, o que permitiu uma
alocacao mais eficiente de recursos e investimentos, o0 que gerou, em principio,
um efeito positivo no desenvolvimento econémico dos paises. Por outro lado,

aumentou a interdependéncia entre as instituigcdes financeiras do mundo todo,

> ESTADOS UNIDOS DA AMERICA - Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer Protection Act.
Disponivel em: https://www.sec.gov/about/laws/wallstreetreform-cpa.pdf. Acesso em: 25 jun. 2014.

> CROCKETT, Andrew. Why is Financial Stability a Goal of Public Policy?: Working paper. Basel: Bank for
International Settlements, 2000.



https://www.sec.gov/about/laws/wallstreetreform-cpa.pdf
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expondo a realidade do perigo de um risco sistémico, que pode ensejar
quebras bancérias e volatilidades nos fluxos internacionais de capitais.

Se, por um lado, a globalizacdo do sistema financeiro trouxe
beneficios, por outro fragilizou esse mesmo sistema. As Ultimas crises
financeiras, em especial a de 2008, demonstram que tais fatores atuam como
desestabilizadores dos sistemas financeiros nacionais, comprometendo, assim,

negativamente o crescimento econdmico e gerando prejuizos também sociais.

A utilizagcdo do termo “crise sistémica” também ndo é consenso na
doutrina. Pode ser usada tanto uma acepc¢ao restrita, no sentido de descrever
problemas especificos em sistemas de pagamentos, quanto em um sentido
mais amplo, indicando uma crise macroecondmica, em decorréncia de falhas

estruturais financeiras®.

7

A abordagem aqui adotada é a que diz respeito aos riscos do
sistema financeiro como um todo, portanto a abrangente macroecondmica.
Nesse sentido, ela se da em virtude de aspectos negativos externos proprios
da atividade desenvolvida por bancos e instituicdes financeiras, o que, por Si

s0, justificariam a intervencédo de autoridades reguladoras.

No ponto nevralgico do conceito de risco sistémico esta, assim, o
que a literatura econdmica chama de “efeito de contagio”, isto €, a possibilidade
de que todo o sistema financeiro acabe se “contaminando” por uma falha que
pode ser individualmente originada, tudo em raz&o do grau de conectividade e

interdependéncia que existe hoje entre as instituicdes financeiras®.

Um sistema financeiro estavel pode proporcionar ambiente favoravel
ao crescimento econdmico, através da alocacdo eficiente de recursos. Ao
contrario, entretanto, se deixado sem nenhum tipo de regulacdo, o sistema
financeiro tende a ciclos de instabilidade e contagio, levando a crises — que

geram custos para toda a sociedade, e ndo apenas aos bancos, acionistas e

** DOW, James. What is Systemic Risk?: moral hazard, initial shocks and propagation. Monetary and
Economic Studies. Dez. 2000. p. 2. Disponivel em: <
http://www.imes.boj.or.jp/research/papers/english/me18-2-1.pdf?origin=publication detail>  Acesso
em: 28 jul. 2014.

» CRANSTON, Ross. Principles of Banking Law. Oxford: Oxford University, 2002. p. 66.



http://www.imes.boj.or.jp/research/papers/english/me18-2-1.pdf?origin=publication_detail
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depositantes, haja vista adocdo de politicas governamentais que sugam
recursos publicos advindos da coletividade e que poderiam estar sendo

alocados em outros setores?®.

Nesse diapasdo, os bancos ocupam posicdo de destaque nos
sistemas financeiros. Eles sdo o centro da rede de pagamentos e uma falha
ocorrida em determinado banco podera provocar o ‘efeito domind’, estendendo-
se a outros bancos. Definir, contudo, se uma falha bancaria podera exercer tal
efeito € uma decisdo complexa e que levara em consideracdo acles
governamentais. Ora, o interesse publico se justificaria ndo em razdo de
determinada instituicdo financeira, mas sim na prevencao dos efeitos colaterais
sistémicos que ele podera provocar no sistema financeiro internacional®’.

O risco sistémico pode ser caracterizado, assim, como uma
externalidade negativa que toda a sociedade custeia, muito porque as
instituicbes financeiras falham em precificar os riscos das suas atividades
especulativas®®. Como dito, altos niveis de risco financeiro podem ocasionar
graves falhas bancérias, comprometendo o sistema financeiro como um toda e

gerando crises.

Assim, podemos extrair a funcdo primeira da regulacdo financeira
internacional, que deveria ser de promover a correta precificacdo dos riscos em
todos os sistemas financeiros, bem como a garantia de que reguladores nao se
limitem na analise de quantidade de risco de forma isolada, mas que analisem,
precipuamente, a quantidade de risco agregada, que € criada por todas as

instituigdes financeiras atuantes nos mercados financeiros pelo mundo.

Se assim ndo fosse, se as instituicbes financeiras operassem
somente em seu pais de origem, seria perfeitamente cabivel que a regulacao
do sistema financeiro nacional fosse estipulada somente por aquele governo. A

realidade, todavia, ndo € a que se apresenta: ao contrario, ha cada vez mais a

2 DAVIES, Howard; GREEN, David. Global Financial Regulation: the essential guide. [s.l.]: Polity, 2008. p.
12-15.

7 Op. Cit. p. 16-17.

28 ALEXANDER, Kern; GHUMALE, Rahul; EATWELL, John. Global Governance of Financial Systems: the
international regulation os systemic risk. Oxford: Oxford University, 2006. p. 25.
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atuacao bancaria transfronteirica — operacao por meio de filiais no estrangeiro —
fato que sustenta a teoria da adocdo de padrbes regulatérios internacionais

comuns para os atuantes no sistema financeiro®.

A consolidacéo da regulacéo do sistema financeiro internacional ndo
€ um consenso, haja vista as diferencas nacionais especificas. Em outras
palavras, os paises podem divergir a respeito do grau de tolerdncia com
relacdo a instabilidade financeira, a falhas institucionais e a permissividade, no
sentido de que ambientes menos regulados — permissivos, portanto — possam

atrair mais transacoes internacionais com certa facilidade.

Naturalmente, h& divergéncias e resisténcias quanto a aceitacdo de
normas internacionais uniformizadoras, muito porque retira das autoridades
nacionais a sua autonomia regulatoria. Assim € facil observar que a regulacao
financeira, por ser parte soberana de determinado Estado, encontra Obice a
celebragéo de acordos ou tratados formais internacionais. Entretanto, pode-se
considerar o alargamento do consenso internacional a respeito do
reconhecimento de necessidade de convergéncia e cooperacao regulatéria no
que tange ao sistema financeiro internacional, principalmente depois do

primeiro grande colapso bancério de 1974%°.

Apés a crise mexicana de 1994, o G-7, grupo de chefes de estado e
de governo das sete maiores economias do planeta®, emitiu comunicado
alertando sobre a necessidade de uma cooperacao internacional mais proxima
na regulacao e supervisao de instituicbes e mercados financeiros. No mesmo
documento, salientavam as autoridades nacionais que aprofundassem “a
cooperacdo para o0 desenvolvimento conjunto de sistemas e padrées

regulatérios adequados ao monitoramento e & contencéo de riscos”*?.

2 DAVIES, Howard; GREEN, David. Global Financial Regulation: the essential guide. [s.l.]: Polity, 2008. p.
21.

30 EATWELL, John; TAYLOR, Lance. Global Finance at Risk: the case for international regulation. [s.l.]:
New Press, 2000. p. 97.

! Fazem parte do G-7: Franga, Estados Unidos da América, Reino Unido, Alemanha, Japdo, Itdlia e
Canada.

2 G Halifax Summit Communiqué, de 16 de junho de 1995. Disponivel em:
http://www.g8utoronto.ca/summit/1995halifax/communique/index.html. Acesso em: 30 jul. 2014.



http://www.g8utoronto.ca/summit/1995halifax/communique/index.html
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Outro exemplo do reconhecimento de necessidade de regulacao e
cooperacao internacional do sistema financeiro reside no Financial Regulatory
Reform — a New Foundation: Rebuilding Financial Supervision and Regulation,
plano de reforma regulatoria produzido pelo governo norte-americano em 2009,
como resultado da grande crise. O documento reconhece o risco sistémico e
dispbe o pais a liderar esforcos para a coesdo do sistema financeiro

internacional:

“Como pudemos testemunhar durante esta crise, o ‘estresse’
financeiro pode se espalhar facil e rapidamente por entre fronteiras
nacionais. Apesar disso, a regulacdo ainda é, em larga medida,
estabelecida a partir de um contexto nacional. Sem supervisdo e
regulacdo consistentes, instituicbes financeiras tenderdo a mudar
suas atividades para jurisdicdes com padrdes regulatérios menos
firmes, criando uma corrida por pardmetros mais frouxos e
intensificando o risco sistémico para todo o sistema financeiro global.
Os Estados Unidos vém exercendo um forte papel de lideranca nos
esforcos para uma maior coordenagdo das politicas de regulacéo
financeira por intermédio do G-20, do Conselho de Estabilidade
Financeira e do Comité de Basileia sobre Supervisdo Bancaria.
Usaremos nossa posi¢cdo de lideranca na comunidade internacional
para a promocdo de iniciativas compativeis com as reformas
regulatérias internas descritas neste documento. Colocaremos o foco
na obtencdo de um consenso internacional acerca de quatro topicos
fundamentais: padrbes regulatérios sobre exigéncias de capital,
fiscalizagdo dos mercados financeiros globais, supervisdo de
instituicbes financeiras com atuagdo internacional e prevencdo e
gerenciamento de crises”®.

Nesta seara, no ambito da Unido Europeia, as conclusdes do
Relatorio Larosiere — de fevereiro de 2009, construido por um grupo de
especialistas e presidido pelo homénimo do relatério — sdo parecidas com as
do plano americano. O rapport reconhece a necessidade de cooperacao a nivel
global, muito embora estivesse centrado em um cenario eminentemente
europeu, ao atribuir ao Conselho de Estabilidade Financeira e organismos
internacionais, a exemplo do Comité de Basileia de Supervisdo Bancaria,
papéis de extrema importdncia para a convergéncia regulatéria no plano

internacional. O documento prevé expressamente:

> ESTADOS UNIDOS DA AMERICA. Financial Regulatory Reform — a New Foundation: Rebuilding

Financial Supervision and Regulation. Departamento do Tesouro dos EUA. Disponivel em <
http://www.treasury.gov/initiatives/Documents/FinalReport web.pdf>. Acesso em: 22 jun. 2014.



http://www.treasury.gov/initiatives/Documents/FinalReport_web.pdf
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“A integragdo econdmica e financeira global ja atingiu um nivel no
qual a nenhum pais ou regido € permitido insular-se dos
acontecimentos que ocorrem ao redor do mundo. Isso conduz a
necessidade de uma resposta regulatéria globalmente coordenada
ndo apenas no campo da regulacdo e supervisdo financeira, mas
tambérr:]34 nas areas de macroeconomia e do gerenciamento de
crises.”

E recomenda:

Recomendacédo 25: O Grupo recomenda que, baseado em objetivos
claros e cronogramas definidos, o Conselho de Estabilidade
Financeira, atuando em conjunto com organismos internacionais
formuladores de ‘standarts’ como o Comité de Basileia sobre
Supervisdo Bancaria, assuma a responsabilidade sobre a promocéao
de convergéncia na regula(;éo financeira internacional a partir dos
mais elevados padrées”™.

Inciativas semelhantes, enfatizando, da mesma forma, a importancia

de uma cooperacdo global e a regulacdo financeira internacional, foram

adotadas pela autoridade regulamentadora financeira do Reino Unido®* e pelo

Grupo dos Trinta — G-30%, também caracterizadas como reacao a recente crise

econdmica.

Como se pode verificar, a preocupagdao com um sistema financeiro

internacional regulado através de cooperacdo global é um dos temas da

literatura econbmica e, mais atualmente, da doutrina juridica. Para tanto, €

imprescindivel que haja atores atuantes nesse sentido, para que se possa

tentar uniformizar a regulamentacdo dos mercados financeiros internacionais, a

exemplo do Comité de Basileia, que sera objeto de estudo no préximo capitulo.

* UNIAO EUROPEIA — Larosiére Report: the High-Level Group on Financial Supervision in the EU.

Bruxelas, 25

fev. 2009. Disponivel em <

http://ec.europa.eu/internal_market/finances/docs/de_larosiere_report_en.pdf> . Acesso em: 25 jun.

2014.
* |bidem.

*®* REINO UNIDO. The Turner Review: a regulatory response to the global banking crisis. London: Financial
Services Authority, 2009. Disponivel em: http://www.fsa.gov.uk/pubs/other/turner_review.pdf. Acesso

em: 28 jun. 2014.
37

G-20. Financial Reform: a framework for financial stability. Group of Thirty. Disponivel em:

http://www.group30.org/pubs/recommendations.pdf. Acesso em: 18 jun. 2014.
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2.3. COOPERACAO INTERNACIONAL E SOFT LAW COMO INSTRUMENTO
REGULATORIO

A forma de cooperacdo internacional classica se da através de
tratados bilaterais ou multilaterais, que sdo desenvolvidos com a ajuda de
organizacdes internacionais formalmente estabelecidas, a exemplo da ONU®.

A critica existente a este modelo, que ndo mais é hegemonico,
embora ainda reconhecido, € que enfrentaria a soberania dos nacionais.
Também, a ascensdo de atores ndo-estatais, mas formalmente constituidos e
reconhecidos, tornou a forma tradicional de cooperacdo inacessivel para a
maioria dos Estados, mas, por outro lado, se mostram (os atores nao-estatais)

pouco capazes de prestar contas de suas a¢des>’.

Por outro lado, uma nova forma de cooperagdo internacional tem
sido percebida nas ultimas décadas. Segundo esta teoria, as formas de
cooperacdao ndo se dao mais de Estado para Estado, formal e solenemente,
mas sim de maneira informal e discretamente entre atores subestatais, em
especial as agéncias ou entidades governamentais dotadas de personalidade
juridica de direito interno, mas ndo externo, com atribuicbes altamente

especializadas®.

Em outras palavras, o Estado ndo estaria perdendo forca; ao
contrario, ele estaria desagregando-se em partes separadas conforme divisdo
interna da propria nacao. Nesse sentido, as instituicdes que compdem o Estado
em todas as instancias estariam aumentando seu campo de atuacao para além
das fronteiras nacionais. Logo, o modelo de negociacdo diplomatica tem

perdido forcas, prevalecendo a ideia de cooperacéao internacional regulatoria.

%% RAUSTIALA, Kal. The architecture of international cooperation: transgovernamental networks and the
future of international law. Virginia Journal of International Law. V. 43, n.2 1, 2002. p. 17.

* NYE JR., Joseph S. Globalization’s Democratic Deficit. Foreign Affairs, jul/ago 2001. p. 2-3. apud
RAUSTIALA, op. cit., p. 3.

4 SLAUGHTER, Anne-Marie. A New World Order. [s.l.], Princeton University, 2004. p. 12-14.
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N&o é diferente na matéria de regulagéo financeira internacional, que
€ marcada, especialmente apds a década de 1970, pelo desenvolvimento de

mecanismos informais e pela formacéo de redes regulatérias de cooperacao.

Global financial regulatory networks é a expresséao utilizada para se
referir a uma teia de arquitetura prépria, com redes informais interconectadas
para a cooperacdo na regulacéo financeira internacional*!, que colaboram com
as instituicbes multilaterais formais, a exemplo do Fundo Monetario
Internacional, o Grupo Banco Mundial, a Organizacdo para Cooperacdo e
Desenvolvimento Econdmico, o Banco de Compensacdes Internacionais e

organismos vinculados a Organiza¢cédo das Na¢des Unidas.

Segundo Joseph Norton*’, na atualidade, papéis centrais na
regulacdo no sistema financeiro sao exercidos pelo Comité de Basileia de
Supervisdo Bancaria, o Grupo dos Sete/Oito, o Grupo dos Vinte, o Férum de
Estabilidade Financeira e o Grupo de Ac¢éo contra a Lavagem de Dinheiro e

Financiamento do Terrorismo.

Importante salientar que ainda ndo existe um sistema financeiro
internacional totalmente integrado e fechado, mas sim diversos sistemas e
mercados financeiros nacionais sujeitos a uma variedade de autoridades

estatais.

7

O que se observa, contudo, é um esforco para uma cooperacao
internacional para uma regulacao eficiente, haja vista que, com a globalizacao,
os mercados interligaram-se e tornaram-se interdependentes entre si, o que
justifica uma preocupacdo com a avaliacdo de mercados externos*®. Nesse

sentido, ndo existem autoridades financeiras internacionais, mas

* NORTON, Joseph J. Comment on the Developing Transnational Network(s) in the Area of International
Financial Regulation: the underpinnings of a new Bretton Woods Il global financial system framework.
The International Lawyer, V. 43, n.2 1. p. 175-204, 2009. p. 176.

*> NORTON, Joseph J. Comment on the Developing Transnational Network(s) in the Area of International
Financial Regulation: the underpinnings of a new Bretton Woods Il global financial system framework.
The International Lawyer, V. 43, n.2 1. p. 175-204, 2009. p. 176.

* 0p. Cit., p. 179.
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‘O que ha, em primeiro lugar, sdo reguladores internos ou
domeésticos, que estabelecem uns com os outros rela¢des a partir de
bases bilaterais, plurilaterais ou multilaterais — geralmente por
intermédio de redes informais. Esses reguladores fazem parte, no
entanto, de seu préprio sistema regulatério interno, e somente a ele
respondem. [...] Em nivel internacional, o que ha sdo algumas poucas
instituicbes multilaterais formalmente constituidas por tratados, como
o Fundo Monetério Internacional — FMI (uma organizacdo monetaria),
0 Grupo Banco Mundial (uma instituicdo de desenvolvimento e
reconstrugcdo) e a Organizacdo para a Cooperacdo e
Desenvolvimento Econdmico e Desenvolvimento Econémico — OCDE
(um ‘think-tank’ econémico para os paises mais industrializados). [...]
Nenhuma dessas instituigdes formalmente constituidas pode, a rigor,
ser considerada uma autoridade internacional de regulacéo financeira
em sentido estrito, ainda que varias delas tenham acabado se
tornando facilitadores da atuacdo de redes regulatérias financeiras
globais na fixacdo e avaliagdo de padrdes regulatorios
internacionais™*.

Da mesma forma, ndo é plausivel crer na existéncia de normas
financeiras internacionais, mesmo com o esforco da comunidade global em
organizar normas no tema. O que existem, isto sim, sdo standarts
internacionais sem forca vinculante (padrbes de referéncia, boas praticas,
recomendacdes, memorandos de entendimento etc.), bem como ferramentas e
programas para a avaliacdo e internalizacdo nos ordenamentos juridicos

nacionais desses padrbes, chamados de international standart-setting bodies.

BN

Devido a néo-vinculacéo de tais standarts, podem ser entendidos
esses padroes como uma forma de soft law que tenta regular o sistema
financeiro internacional. Nao obstante, apesar da atuacéo das redes globais de
cooperacao — mesmo com a influéncia delas, séo as autoridades nacionais que

possuem o controle sobre a regulacdo dos sistemas financeiros dos Estados.

E através deste instrumento, a soft law, que as autoridades
nacionais tém procurado alcancar uma convergéncia regulatéria, através da
adocdo de minimum standarts estimulada pela forca do exemplo ou por outros
meios de persuasdo, como as avaliagdes positivas de agéncias de analise de

risco em razdo da aderéncia a esses padrdes regulatorios minimos.

4 NORTON, Joseph J. Comment on the Developing Transnational Network(s) in the Area of International
Financial Regulation: the underpinnings of a new Bretton Woods Il global financial system framework.
The International Lawyer, V. 43, n.2 1. p. 175-204, 2009. p. 180.



28

Os international standart-setting bodies, organismos formuladores de
padrdes e normas de referéncia, desempenham papel imprescindivel para a
cooperacao internacional, porque se adaptam, mais facil e rapidamente, as

mudancas no sistema financeiro global®

. Sao exemplos desses organismos o
Comité de Basileia para Supervisdo Bancéria, a Organizacdo Internacional de
Comissdes de Valores Mobiliarios, a Associagdo Internacional de Supervisores

de Seguros e a Junta Internacional de Normas Contabeis.

Foi notadamente com o estabelecimento do Comité de Basileia de
Supervisdo Bancéria, na década de 1970, que uma estratégia internacional de
promocdo da estabilidade financeira ganhou forca, forjando um sistema de

padrdes regulatérios financeiros*®.

As caracteristicas desse sistema de padrfes regulatorios seriam o
consenso internacional das principais economias do mundo para um mercado
financeiro sélido e sua regulacéo, a atuacdo de autoridades com alto grau de
especialidade para formulacéo de principios, recomendacfes e boas praticas, a
consolidacdo de um sistema financeiro estavel e a atuacdo de instituicdes

multilaterais formalmente constituidas para praticas de supervisao.

Do sistema, participam diversos atores que S&o responsaveis por
funcbes regulatérias com diferentes formas e niveis de autoridade
governamental. Assim, autoridades nacionais e internacionais interagem umas
com as outras — competindo ou cooperando — visando a elaboracédo de normas

e padrdes regulatérios globais®’.

Diferentemente, os Unicos 6rgaos formalmente constituidos por hard
law sdo o Fundo Monetério Internacional e o Grupo Banco Mundial, que

funcionam, na divisdo global de tarefas regulatérias, como fontes de

4 ARNER, Douglas W.; TAYLOR, Michael W. The Global Financial Crisis and the Financial Stability Board:
Handering the Soft Law of International Financial Regulation? University of New South Wales Law
Journal, V. 32. p. 488-513, 2009. p. 489.

*® Op. Cit., p. 492.

i BRUMMIER, Chris. How International Financial Law Works (and How it Doens’t). Georgetown Law
Journal. p. 19. Disponivel em: <http//papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=1542829>. Acesso
em 26 jun. 2014.
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monitoramento de implementacdo interna de padrdes internacionais

desenvolvidos.

De acordo com o direito internacional classico, os Estados séo os
sujeitos principais da ordem internacional®®. Nesse sentido, o direito
internacional que s6 pode ser criado por Estados e organizacdes
internacionais, teria nesses dois atores os Unicos sujeitos de direitos, o que
justificaria que qualquer direito ou obrigacdo criado em direito internacional
somente poderia ser conectado, ao final, a um direito ou obrigacdo de um

Estado”.

O que se sustenta, por outro lado, € que a realidade apresentada no
cenario regulatério financeiro internacional ja ndo se enquadra mais nas
conceituacdes do direito internacional publico classico, tampouco se da por

acordos entre paises ou pelas vias diplomaticas tradicionais.

Outrossim, observamos que, cada vez com mais frequéncia, a
cooperacao é resultado de consensos informais estabelecidos entre agentes
subestatais — agéncias nacionais de direito interno, portanto sem personalidade
juridica de direito internacional, que agem em seu préprio nome e em sua area

de influéncia.

A rigor, autoridades nacionais de regulacdo ndo podem efetivar a
celebracdo de tratados internacionais. A convencdo de Viena sobre o Direito
dos Tratados estabelece que esta capacidade € exclusivamente “propriedade”
dos Estados®. A cooperacdo internacional, entdo, haja vista as peculiaridades

da regulacao financeira, tem como caracteristica principal a informalidade.

A existéncia juridica de tal cooperacdo regulatéria financeira

internacional, embora represente significativo avan¢co no direito internacional,

8 Veja mais em CASSESE, Antonio. International Law. Oxford University, 2005. p. 71.

49 NASSER, Salem Hikmat. Fontes e normas do direito internacional: um estudo sobre a soft law. Sdo
Paulo: Atlas, 2005. p. 90.

>0 CONVENCAO DE VIENA SOBRE O DIREITO DOS TRATADOS — Artigo 62: Todo Estado tem capacidade
para concluir tratados.
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ndo se enquadra em nenhuma de suas categorias classicas®. Verifica-se aqui
um “ponto cego” na conceituagdo tradicional, porque instituicbes
governamentais nacionais ou a conjuncao delas de diferentes Estados, apesar
de atuarem no plano internacional, ndo sao reconhecidas como formais, tanto
pela politica, tanto pela comunidade (também juridica) internacional®?.

Em outras palavras, significa concluir que as instituicdes ou agentes
governamentais ndo poderdo ser acometidos por deveres ou obrigaces
especificas pelo direito internacional, tampouco poderdo exercer direitos
especificos. A grande questdo controvertida € a soberania que é atribuida
somente ao Estado, e ndo a partes internas deles, o que afasta, per se, as

regras formais e os principios fundacionais do direito internacional tradicional.

7

A atuacdo da cooperacgdo internacional, contudo, € uma realidade
que trouxe beneficios a atuacdo no direito internacional e ndo pode ser
ignorada. Ela é flexivel e adaptavel, abertas & experimentacdo e inovacdes,
nao estagnada pelos limites de acordos multilaterais formais, sendo estimulada
por processos descentralizados de interacdo, denominando-se soft power —

marcados pela persuasao e atracdo, em vez de coergéo>.

Importante salientar que a regulagdo financeira internacional,
embora fortemente marcada pela informalidade, ndo esta adversa dos tratados;
ao contrario, podem complementar-se. Se o poder regulatorio € altamente
concentrado, as redes informais suprem as necessidades da cooperacao
internacional. De maneira oposta, se a regulacao é fraca e esparsa, os tratados
sao ferramentas essenciais para tal cooperacgéo, o que facilita a observancia de
suas normas. Quando o poder regulatorio € moderado, as redes de cooperacéo
podem facilitar a convergéncia regulatoria, para que firmem tratados mais

eficientes e especializados™.

1 ZARING, David. International Law by Other Means: The Twilight Experience of International
Regulatory Organizations. Texas International Law Journal, V. 33, n.2 281, 1998. p. 287.

> SLAUGHTER, Anne-Marie. A New World Order. [s.l.], Princeton University, 2004. p. 33.

> RAUSTIALA, Kal. The architecture of international cooperation: transgovernamental networks and the
future of international law. Virginia Journal of International Law. V. 43, n.2 1, 2002. p. 51.

>* Op. Cit. p. 28.
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Na medida em que a convergéncia regulatéria ganhou importancia
para o desenvolvimento das economias nacionais e global, indo ao encontro de
uma maior institucionalizagdo — ainda que incipiente —, aspectos como a
legitimidade e a representatividade dos organismos ganharam contornos

relevantes.

A critica, contudo, a essa rede de cooperacdo regulatoria global
reside no fato de que, por sua natureza informal, as nacdes mais fortes se
sobressaem, exportando seus modelos regulatérios, em grande medida, para

as naces mais fracas™”.

Além disso, pode facilitar a formacdo de “compldés” devido a sua
flexibilidade, o que dificultaria tanto o monitoramento e a fiscalizacdo da
internalizacdo dos standarts, quanto a falta de um mecanismo para a resolucéo
de controvérsias, sem falar na pequena participacdo de paises ndo téo
expressivos e outros atores ndo governamentais, caracterizando o chamado

déficit democratico®.

Sobre tal déficit democratico presente na cooperacdo internacional,
destaca-se o Relatério da Comissdo de Especialistas do Presidente da
Assembleia Geral do ONU sobre Reformas no Sistema Monetéario e Financeiro
Internacional, datado do final de 2009, presidido pelo economista Joseph E.
Stiglitz’”. O documento é uma resposta & Ultima crise financeira mundial
experimentada e, em diversas partes de seu corpo, existem exigéncias de que
ela (a crise) fosse discutida pela comunidade internacional, e ndo apenas
somente por um grupo pequeno e fechado de paises mais poderosos e
industrializados. Assim,

“Primeiramente, e mais importante, as decisbes a respeito das
reformas necessarias nos arranjos institucionais globais devem ser

> RAUSTIALA, Kal. The architecture of international cooperation: transgovernamental networks and the
future of international law. Virginia Journal of International Law. V. 43, n.2 1, 2002. p. 28

>® VERDIER, Pierre-Hughes. Transnational Regulatory Networks and Their Limits. Yale Journal of
International Law, v. 34, n.2 113, 2009. p. 115.

> ORGANIZAGCAO DAS NACOES UNIDAS — Report of the Commission of Experts of the President of the
United Nations General Assembly on Reforms of the International Monetary and Financial System.
Disponivel em: http://www.un.org/ga/econcrisissummit/docs/FinalReport CoE.pdf. Acesso em: 1 jul.
2014.
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feitas ndo por um grupo auto-eleito (seja ele o G-7, G-8, G-20 ou G-
24), mas por todos os paises do mundo, trabalhando em conjunto.
Esta resposta global inclusiva requer a participacdo de toda a
comunidade internacional; ela deve abranger representantes de todo
o planeta, o0 G-192"%,

Pode-se inferir que as propostas de Estados mais fracos
desempenham papel importante, ajudando a chegar a um consenso realmente
global. Entretanto, a tomada de decisbes deveria se manter “dentro das
instituicBes internacionais com ampla legitimagcdo politica e uma adequada
representacdo, tanto de econébmicas médias quanto de paises pobres e menos
desenvolvidos™®, o que legitimaria para tanto a prépria ONU, segundo termos

do relatorio.

O relatério também sustenta que a representacdo no sistema
regulatorio € permeada de falhas, com organismos e instituicdes tendenciosas
e deficientes, na qual os paises emergentes sdo sub-representados e 0s

bancos regulados exercem forte lobby sobre os reguladores.

No que diz respeito ao processo de estandardizacdo financeiro
internacional, o documento clama reformas no Conselho de Estabilidade
Financeira e nos demais organismos formuladores de padrdes regulatérios, de
forma a capacita-los a prestar contas e torna-los mais representativos. Outra
analise apontada corresponde a falta de exigéncia de ratificacdo pelos
legislativos nacionais; nesse sentido, os tratados internacionais configuram-se
como normativamente superiores justamente por causa dessa legitimacéo

democratica®.

7

O que se observa, todavia, é que a atividade regulatéria de

cooperacao internacional escapa do crivo do Poder Legislativo — como o

> ORGANIZACAO DAS NACOES UNIDAS — Report of the Commission of Experts of the President of the
United Nations General Assembly on Reforms of the International Monetary and Financial System.
Disponivel em: http://www.un.org/ga/econcrisissummit/docs/FinalReport CoE.pdf. Acesso em: 1 jul.
2014. Item 19, p. 15.

>° Op. Cit.

60 ALVAREZ, José E. Do Liberal States Behave Better?: a critique of Slaughter’s liberal theory. European
Journal of International Law, V. 12., n.2 2, p. 183-246, 2001. p. 228.
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— muito porque o0s proprios entes reguladores, em participacdes
internacionais, sdo responsaveis pela transformacdo dos padrées em normas
internas advindas do Poder Executivo, com natureza infralegal e néo livres de
pressdes igualmente internas, o que prejudicaria o interesse publico global®®.
Com o intuito de tentar solucionar as diversas variaveis negativas no
processo de regulacdo financeira internacional, uma progressiva adog¢ao de

procedimentalismos é observada.

O escopo € garantir a transparéncia nas acdes desses organismos
internacionais e efetivar maior participacdo de todos os destinatarios que
aderirem aos padrbes regulatérios, sem exclusées por fatores econbémicos,
politicos ou sociais — tendo como exemplo a revisdo do Acordo de Basileia I,
portanto Acordo de Basileia Il, que teve uma série de minutas, milhares de

sugestdes publicas e revisdes significativas no contetido da proposta original®,

o1 CONSTITUICAO FEDERAL. BRASIL. Constituicdo (1988). Constituicio da Republica Federativa do Brasil.
Artigo 49, I: Art. 49. E da competéncia exclusiva do Congresso Nacional: | - resolver definitivamente
sobre tratados, acordos ou atos internacionais que acarretem encargos ou COmpromissos gravosos ao
patriménio nacional;

6 CONSTITUICAO FEDERAL. BRASIL. Constituicio (1988). Constituicdo da Republica Federativa do Brasil.
Artigo 84, VII: Art. 84. Compete privativamente ao Presidente da Republica: VIII - celebrar tratados,
convengdes e atos internacionais, sujeitos a referendo do Congresso Nacional;

® VERDIER, Pierre-Hughes. Transnational Regulatory Networks and Their Limits. Yale Journal of
International Law, v. 34, n.2 113, 2009. p. 162.

64 BAAR, Michel S.; MILLER, Geoffrey P. Global Administrative Law : the view from Basel. The European
Journal of International Law, V. 17, n.2 1, p. 15-46, 2006. p. 17.
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3. COMITE DE BASILEIA, OS ACORDOS E SUA NATUREZA JURIDICA

Predomina no direito internacional a concepcao westfaliana de
soberania, a qual reconhece que somente os Estados fazem parte do sistema
juridico internacional — e, modernamente, alguns organismos formalmente
constituidos — como agentes autbnomos na ordem global. Nesse sentido, os
Estados tém o direito de aderirem ou ndo a normas internacionais, bem como

firmar tratados multilaterais, bilaterais etc.®.

A Carta das Nacbes Unidas, igualmente, estabelece o principio da
igualdade dos estados e suas soberanias, aduzindo que nem o direito nem
instituicbes internacionais poderdo intervir em matérias essencialmente de

jurisdicdo interna®.

O processo de globalizacdo, contudo, trouxe desafios a ordem
internacional de acepcédo classica, devido a seus indicios de insuficiéncia.
Basta observar que, nos ultimos anos, uma série de situacdes internacionais
possuem origens domésticas (terrorismo, armas de destruicdo em massa, fluxo

migratério e refugiados, crise financeira mundial etc.).

O enfrentamento dessas questBes pela visdo tradicional ndo é
eficiente, haja vista o direito internacional ser interestatal. O novo aspecto do
sistema internacional, contudo, deve influenciar as politicas internas dos
Estados e impulsionar o resgate de objetivos globais®’. E justamente esse
raciocinio que se assenta quando se busca uma regulagdo financeira

internacional.

6 BURKE-WHITE, William; SLAUGHTER, Anne-Marie. The Future of International Law is Domestic or the
European Way of Law. Harvard International Law Journal, v. 47, n.2 2, p. 327-352, 2006. p. 328.

® UN CHARTER. Article 2 — The Organization and its Members, in pursuit of the Purposes stated in
Article 1, shall act in accordance with the following Principles: 1. The Organization is based on the
principle of the sovereign equality of all its Members [...]. 7. Nothing contained in the present Charter
shall authorize the United Nations to intervene in matters which are essentially within the domestic
jurisdiction of any state or shall require the Members to submit such matters to settlements under the
present Charter.

&7 BURKE-WHITE, William; SLAUGHTER, Anne-Marie. The Future of International Law is Domestic or the
European Way of Law. Harvard International Law Journal, v. 47, n.2 2, p. 327-352, 2006. p. 328.
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3.1. A NATUREZA JURIDICA DOS ACORDOS DE BASILEIA E OUTROS
INTRUMENTOS REGULATORIOS DO SISTEMA FINANCEIRO
INTERNACIONAL

Embora a formulacdo de normas e padrdes financeiros
internacionais ndo seja uma atividade recente, ja que as primeiras atuacdes do
Comité de Basileia se deram em 1970 e eram adstritas a um pequeno grupo de
paises, desde os anos 1990 a pretensdo do alcance dessas normas e padrbes
vem tornando-se universal, incluindo, até mesmo, paises que ndo foram/sao

parte no processo de criacdo de tais standarts®®.

O proprio Comité de Basileia sobre Supervisdo Bancaria, ao elaborar
recomendacdes e padrdes regulatérios que ndo tém forca juridica, acaba por
internalizar seus ditames ndo somente nos paises representantes do Comité,
mas quase universalmente, até mesmo em paises cujas autoridades de
representacdo financeira sequer fazem parte dos processos de elaboracao
sobre a regulacao financeira internacional®.

Assim, o comportamento concorde com as recomendacdes ndo é
consequéncia de obrigac¢@es juridicas, mas resulta de um célculo de interesses
e necessidades dos Estados. Os mercados financeiros dos paises mais
influentes ndo podem legislar em direitos alienigenas, tampouco forcar a
adesdo de outros paises as resolucdes financeiras, mas podem decidir como
as operacdes desses paises ‘discordantes’ deverdo ser tratadas em seus

mercados, dificultando-lhes a necessaria interacao financeira.

JA que nao possui carater juridico vinculante, portanto nao
obrigatoérias, as normas de regulacédo internacional podem ser rejeitadas pelo

Estado ou, ainda, adaptadas as regulamentacfes nacionais internas. Assim

68 ARNER, Douglas W.; TAYLOR, Michael W. The Global Financial Crisis and the Financial Stability Board:
Handering the Soft Law of International Financial Regulation? University of New South Wales Law
Journal, V. 32. p. 488-513, 2009. p. 493.

% CROCKETT, Andrew. International Standart Setting in Financial Supervision. Palestra proferida em
fevereiro de 2003, na Cass Business School, City Univeristy, Londres. Disponivel em:
http://www.bis.org/speeches/sp030205.htm. Acesso em: 28 jun. 2014.



http://www.bis.org/speeches/sp030205.htm

36

sendo, 0 ndo cumprimento, por sua vez, de recomendacdes e diretrizes nao

acarretard nenhuma sancao do sistema juridico internacional.

Desta maneira, o sucesso das recomendacfes e diretrizes editadas
pelo Comité de Basileia esta embasado na necessidade e no interesse que as
autoridades nacionais tém de interagir no mercado financeiro mundial. Apesar
de ndo obrigatérias, o efeito harmonizador de quem as adota leva a incluir tais

recomendacées e standarts nos instrumentos de soft law’.

Soft law, contraposicdo do termo hard law, € um conjunto de
instrumentos quasi-legal que nao tem forcas vinculante e coercitiva de lei, mas
que possui ampla influéncia no ordenamento juridico. Nesse sentido, as
recomendacdes do Comité de Basileia foram gradualmente se encaixando nas
acepcOes do termo soft law, na medida em que diversos paises foram aderindo

aos trabalhos do Comité.

Contudo, observou-se que o grau de aderéncia dos paises mais
ricos foi muito maior do que os paises economicamente desfavorecidos, o que
levou a crer que as recomendacgfes de Basileia tivessem um caréater dual, de

acordo com o status econdmico do destinatario. Em outras palavras,

“Para as burocracias dos paises ricos, particularmente os integrantes
do G-10, essas recomendacdes na pratica tiveram um carater quase
vinculante, e foram seguidas bastante de perto. Para as burocracias
dos demais paises, essas recomendacdes eram apresentadas como
modelos boas praticas (models ou best practices), e iam se
integrando aos ordenamentos nacionais desses paises, mas nem
sempre de maneira uniforme. Esse é o motivo pelo qual alguns
autores chegaram ao ponto de sugerir que as recomendacdes da
Basileia teriam um carater dual: seriam hard law, para os paises ricos,

e soft law, para os demais”"*.

70 NASSER, Salem Hikmat. Fontes e normas do direito internacional: um estudo sobre a soft law. Sado
Paulo: Atlas, 2005. p. 131.

"' SALAMA, Bruno Meyerhof. De onde viemos? Inovacdo e Resposta Regulatéria na Industria Bancaria no
Pré-crise. Revista de Direito GV, v. 10. p. 328.
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Como visto, a utilizacdo da soft law é de extrema importancia nos
dias atuais para o direito internacional, mais precisamente na regulacdo

financeira internacional, embora careca de uma base teérica consistente "2,

Nesta esteira, parte da doutrina reconhece o instituto como quase

juridico, na medida em que possui forte capacidade de influenciar estados”®.

A preferéncia pela soft law pode ser explicada porque algumas
posturas adotadas através de tratados formais podem ser por demais onerosas
aos Estados e também pela dificuldade de internalizacdo dos tratados frente
aos direitos constitucionais nacionais. E marcada, entdo, pela informalidade e
pela flexibilidade, fatores estes que contribuem enormemente para o
crescimento e aumento de adesdo por parte de paises do mundo inteiro a

normas e padrdes financeiros internacionais eminentemente de soft law.

Nesse compasso, Estados privilegiam a celebracdo de acordos
informais em areas nas quais a incerteza reside sobre as consequéncias dos
compromissos assumidos, conservando maior flexibilidade para alterar sua

postura conforme circunstancias supervenientes’.

Ainda, sustenta-se que acordos informais sinalizam menor
comprometimento internacional do que os tratados e acordos formalmente
constituidos, facilitando a transcendéncia de divergéncias de posicoes e
preferéncias entre os Estados, com menor custo da quebra ou do compromisso
adotado, sem falar na maior agilidade de conclusao e internalizacdo, que nao

ficam sujeitos aos processos de ratificacdo nas cortes domésticas.

Daqui surge a principal fraqueza dos acordos informais: jA& que o
menor custo da quebra ou abandono do compromisso assumido é constatado e
nao existem meios formais para que se garanta a observancia de suas

disposicbes, a credibilidade internacional dos acordos informais é deveras

72 MEYER, Timothy. Soft Law as Delegation. Fordham International Law Journal, n.2 32, p. 888-942, 2009.
p. 890.

”® GUZMAN, Andrew T. The Design of International Agreements. The European Journal of International
Law, v. 16, n.2 4, p. 579-612, 2005. p. 591.

“ VERDIER, Pierre-Hughes. Transnational Regulatory Networks and Their Limits. Yale Journal of
International Law, v. 34, n.2 113, 2009. p. 167.
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pequena e também menos capaz de prevenir a atuacdo de comportamentos

oportunistas por parte dos Estados’.

Nesse sentido, a acdo regulatéria internacional faz uso da soft law
devido a suas caracteristicas de flexibilidade, agilidade, funcionalidade e
facilitacdo de convergéncia, gerando sucesso na cooperacgao global na matéria,
muito embora as criticas feitas ao tema encontrem fundamentos reais,

principalmente apos a crise de 2008.

Contudo, tal sucesso advém do fato de que as redes regulatorias
nao fazem esforcos substanciais para que haja harmonizacdo total, porque
haveria sacrificios de interesses domésticos e as acdes da cooperacdo nao
teriam forcas vinculantes para coagir Estados do contrario, sendo fadado ao
insucesso a regulacéo financeira internacional’®.

Nesse sentido, as redes de cooperacao para regulacao internacional
contam com instrumentos de soft law a elas associadas e trazem beneficios,
mas com sérias limitacfes: sdo capazes de resolver eficientemente alguns dos
problemas relativos a harmonizacao da regulacao financeira internacional, mas

as falhas estdo basicamente nos problemas distributivos e de observancia.

N&o obstante, a importancia desses instrumentos nao perde a
relevancia por ndo serem perfeitos. Padrdes regulatérios estdo sendo utilizados
em diversas areas da atividade financeira nas Ultimas décadas e eles,

reunidos, sdo chamados de International Financial Standarts.

International Financial Standarts sdo um conjunto de exigéncias
regulatérias financeiras minimas a serem adotadas globalmente com o escopo
de evitar o risco sisttmico. Em sentido amplo, abrangem medidas curativas
relacionadas a crises financeiras internacionais e ao nao-pagamento de dividas

contraidas por paises soberanos’’.

> VERDIER, Pierre-Hughes. Transnational Regulatory Networks and Their Limits. Yale Journal of
International Law, v. 34, n.2 113, 2009 .p. 168.

’® bidem.

77 GIOVANOLI, Mario. Reform of the International Financial Architecture after the Global Crisis. New
York University Journal of International Law and Politics,n.2 42, p. 81-123, 2009. p.85.
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Também sdo vistos como uma espécie de norma que é
hierarquicamente inferior a tratados internacionais formais e superior aos
instrumentos de soft law: sdo compromissos adotados apos sérias negociacdes
e, conjuntamente considerados, abarcam ndao somente fortes incentivos para
sua observancia, como também a sugestdo de que a ndo-observancia poderia

ser sancionada de forma mais significativa’®.

O Conselho de Estabilidade Financeira classificou os standarts
conforme o seu objetivo, divididos em (a) setoriais, que cobrem setores
econdmicos e institucionais definidos, tais como os relativos a bancos centrais
e autoridades governamentais, 0 setor corporativo e 0s setores relativos a
atividade bancéaria, de seguros e de mercados de capitais; e em (b) funcionais,
isto é, que dentro de cada setor abrangem &reas especificas, como
governanca, contabilidade, transparéncia, exigéncias de capital, regulacéo e
supervisao, intercambio de informagdes, gerenciamento de risco, recebimentos

e compensagcdes, ética nos negdcios etc. .

Também podem ser divididos conforme seu grau de especificidade,
em (a) principios, que se caracterizam por serem no¢Bes e assuncgdes
fundamentais pertencentes a determinadas areas, de forma ampla e genérica,
com alto grau de flexibilidade em suas implementacdes — de acordo com a
realidade circunstancial de cada pais; em (b) praticas, dotadas de maior
especificidade, que esclarecem a aplicacdo fatica dos principios em
determinados contextos; e em (c) metodologias ou diretrizes, que orientam
detalhadamente sobre os passos a serem seguidos ou as exigéncias a serem
satisfeitas para que chegue a finalidade ultima, formuladas com especificidade

que permita a avaliacdo objetiva do grau de observancia®.

Os International Financial Standarts também sao normalmente
apresentados como forma de recomendac¢fes sem forca juridica vinculante,

incorporando diretrizes, praticas ou principios regulatérios comumente aceitos

78 LOWENFELD, Andreas F. International Economic Law. Oxford: Oxford University, 2008. p. 845.

7 CONSELHO DE ESTABILIDADE FINANCEIRA — FSB. What are Standarts? Disponivel em:
http://www.financialstabilityboard.org/cos/standarts.htm. Acesso em: 22 jun. 2014.

% cOMITE DE BASILEIA DE SUPERVISAO BANCARIA. Core Principles for Effective Banking Supervision.
Disponivel em: http://www.financialstabilityboard.org/cos/cos 061030a.htm. Acesso em: 14 jun. 2014.
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pela maioria dos paises, trazendo consigo fortes incentivos as autoridades

nacionais para que os internalizem em seus ordenamentos juridicos.

Os incentivos podem ser de (i) mercado, ao tomar como exemplo
situacdo semelhante a sua atual de outro pais que adotou tais recomendacdes
ou (i) oficiais, por pressdes de parceiros comerciais e através de analises do
Fundo Monetario Internacional, o Banco Mundial e o Conselho de Estabilidade

Financeira, bem como a ameaca de restricdes a nacdes nao-colaborativas.

Mesmo que estes instrumentos sejam utilizados amplamente na
arquitetura financeira internacional atual, tal ndo se revelou capaz de impedir a
crise financeira mundial que afetou os sistemas financeiros das principais
economias do planeta e colocou em xeque a eficiéncia desse modelo de

regulacdo financeira internacional.

Assim, foram necessarios tratados e acordos formais de lideres
politicos, notadamente os pertencentes ao G-20, para que se contivesse a
Gltima crise econémica®. Constatou-se, entdo, que a rede de cooperacdo
global baseado em standarts que almeja regular o sistema financeiro

internacional ndo era suficiente para que o modelo fosse eficaz e preventivo®.

Nesse sentido, a reforma da arquitetura financeira internacional se
fez eminente. Em reunido do G-20, foram estabelecidos cinco principios
fundamentais que servem para pautar tal reformulacdo do sistema financeiro,
quais sejam: (i) fortalecimento da transparéncia e da capacidade de prestacao
de contas; (i) intensificacdo de uma regulagdo vigorosa; (iii) promocao da
integridade nos mercados financeiros; (iv) fortalecimento da cooperacao

internacional; e (v) reforma das instituices financeiras internacionais®?.

1 PAN, Eric. Challenge of International Cooperation and Institutional Designs in Financial Supervision:
Beyond Transgovernamental Networks. Chicago Journal of International Law, n.2 11, p. 243-284, 2010.
p. 243.

8 ZARING, David. International Institutional Performance in Crisis. Chicago Journal of International Law,
n.2 2, p. 475-504, 2010. p. 475.

# GRUPO DOS VINTE — G-20. Summit on Financial Markets and the World Economy:G-20. Nov. 2008.
Disponivel em: http://www.g20.org/Documents/g20 summit_declaration.pdf. Acesso em: 29 jun. 2014.
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E forte o apelo por uma ainda maior cooperagdo de nivel
internacional e também no que diz respeito a reforma das proéprias instituicdes
financeiras internacionais, no sentido de ampliarem o nimero de membros, a
fim de oportunizar que as economias emergentes possam participar do
processo de criacdo dos standarts, para que ganhem mais eficiéncia e

transparéncia.

Como visto, o sistema regulatério internacional, notadamente o
Comité de Basileia sobre Supervisdo Bancaria, se utiliza amplamente de
instrumentos com natureza juridica de soft law, que, com a adesdo dos paises
concordantes, a transformam em hard law em seus ordenamentos domeésticos.
Muito embora esse sistema funcione, a critica reside no fato de que, por nao ter
ampla participacdo de todos os paises, lhe faltam legitimidade e
representatividade — o que ensejou ares de reforma depois da crise financeira
mundial de 2008.

No que se refere especificamente a area de Regulacdo e Supervisao
Financeira, os standarts dizem respeito aos mercados bancario, de seguros e
de valores mobilidrios. Nesse sentido, o Comité de Basileia sobre Supervisdo

Bancaria € um dos organismos mais importantes na formulacdo desses

padrfes, 0 que enseja uma andlise pormenorizada.

3.2. COMITE DE BASILEIA E OS ACORDOS DE BASILEIA I, Il E 1l

Committee on Regulations and Supervisory Practices é o nome
originario do Comité de Basileia para Supervisdo Bancaria, que foi criado pelos
membros do G-10 no final do ano de 1974, devido a forte instabilidade causada
nos mercados financeiros internacionais pela quebra do banco doméstico

alemao Herstatt Bank.

O organismo internacional mais conhecido e mais antigo com
atuacdo na elaboracdo de normas e padrdes de referéncia financeiros € o

entdo Comité, que conta com a participacdo dos presidentes de bancos
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centrais e agéncias reguladoras bancérias de vinte e seis paises e a Regido
Administrativa Especial de Hong Kong, englobando as maiores economias do

planeta e também as emergentes®.

Contudo, néo foi sempre que este organismo de regulacéo financeira
internacional teve tanta abrangéncia de participacdo dos paises. Quando de
sua criacdo e ao longo de trés décadas, sua composi¢cdo era reduzida, restrita
as maiores economias do planeta. Os membros originais eram apenas doze:
Bélgica, Canada, Franca, Alemanha, Italia, Japdo, Luxemburgo, Holanda,
Suécia, Suica, Reino Unido e Estados Unidos da América. A Espanha
ingressou em 2001 e os demais membros foram convidados a participar

somente em 2009.

Em sua carta inaugural, na década de 1970, os membros
fundadores deste organismo afirmavam que a sua missao fundamental era de
auxiliar os presidentes dos bancos centrais no seu trabalho continuo de
fiscalizacdo e intercambio de informacées®®. O primeiro encontro realizado pelo
Comité foi em 1975% e, desde entdo, trés a quatro encontros anuais sdo feitos
com o escopo de verificar a situacdo econdmica financeira mundial e elaborar

standarts.

O Comité de Basileia ndo possui existéncia juridica formal, ou seja,
nao € sujeito de direito internacional oficial, nem possui quadro de pessoal
permanente, o0 que conta com os servicos de secretaria oferecidos pelo Banco
de Compensacdes Internacionais. Atualmente, seu secretariado € formado por
apenas quinze funcionarios, cedidos temporariamente por instituicdbes dos

paises representados®’.

¥ 0s paises que compdem atualmente o Comité de Basileia s3o: Africa do Sul, Argentina, Australia,
Bélgica, Brasil, Canada, Coreia do Sul, Republica Popular da China, Franca, Alemanha, Hong Kong, india,
Indonésia, Italia, Japdo, México, Paises Baixos, Russia, Arabia Saudita, Singapura, Suécia, Suica, Turquia,
Reino Unido e Estados Unidos, além de Luxemburgo e Espanha.

8 BIS. Press Communiqué. 1 (Feb 12, 1975)(“The committee is designed to assist the Governors in their
continuing work of surveillance and exchange of information”).

8 MIRAGEM, Bruno. Direito Bancdrio. Sdo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2013. p. 84.

¥ BIS - History of the Basel Committee and its Membership. Disponivel em:
http://www.bis.org/bcbs/history.htm. Acesso em 30 jun. 2014.
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7

A finalidade primordial do Comité é operar como um foérum de
cooperacdo regulatéria em matéria bancaria, buscando um melhor
esclarecimento a respeito de matérias centrais sobre supervisdo bancéria, bem
como o aprimoramento da eficiéncia da supervisdo exercida sobre os bancos

do mundo todo.

O processo de tomada de decisbes é sigiloso e consensual,
estabelecido precipuamente em redes de contatos articuladas através de
quatro subcomités, que possuem focos diferentes com relacéo a cada parte da

matéria.

Existem subcomités com énfase (i) no desenvolvimento de politicas
de regulagdo e supervisdo bancaria (Policy Development Group); (i) na
implementacéo interna das normas e padrbes de referéncia elaborados pelo
proprio Comité (Standarts Implementation Group); (iii) na formulacdo de
padrées contabeis e de auditoria financeira (Accounting Task Force); e (iv) na
promocdo de coordenacdo regulatéria com autoridades de paises que nao

compde o Comité de Basileia (Basel Consultive Group)®.

Quando conveniente, o Comité de Basileia desenvolve standarts,
que sao diretrizes e padrdes de referéncia, no que tange a determinadas areas
essenciais da supervisdo bancaria. As atividades do organismo abrangem,
resumidamente:

“(a) a troca de informacbes sobre a evolugédo do setor bancario e de

mercados financeiros, para ajudar a identificar os riscos atuais e
emergentes para o sistema financeiro global,

(b) compartilhar problemas de supervisdo bancéria, abordagens e
técnicas para promover comum compreensdo e melhorar a
cooperacdao transfronteirica,;

(c) estabelecer e promover padrdes globais de regulacdo e
supervisédo de bancos, bem como as orientacdes e boas praticas;

(d) resolver as lacunas de regulacdo e supervisdo que representam
riscos para a estabilidade financeira;

% BIS - Basel Committee on Banking  Supervision  Charter. Disponivel  em:

<http://www.bis.org/bcbs/charter.pdf>. Acesso em 30 jun. 2014.
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(e) fiscalizar a aplicacdo das normas do Comité de Basileia para a
Supervisdo Bancaria nos paises membros e ndo-membros, com o
objetivo de assegurar a sua implementacdo oportuna, coerente e
eficaz, de forma a contribuir para um "level playing field" entre os
bancos internacionalmente ativos;

(f) consultar centrais e autoridades de supervisdo bancaria que ndo
sdo membros do Comité de Basileia para a Supervisdo Bancaria,
beneficiando-se de sua contribuicdo para a formulacdo de politicas
Comité de Basileia para a Supervisdo Bancaria para promover a
aplicacdo de normas, diretrizes e boas praticas para além paises
membros do Comité de Basileia; e

(g) coordenar e cooperar com outros organismos de normatizacéo do

setor financeiro e organismos internacionais, especialmente aqueles
envolvidos na promogéo da estabilidade financeira”®.

Nesse compasso, cabe ressaltar a elaboracdo dos Principios
Essenciais para uma Supervisdo Bancéria Eficaz — um agrupamento de
principios e boas-praticas para autoridades nacionais de supervis&o®, revisado
no ano de 2012.

Outros trabalhos a se destacar sdo a Concordata sobre supervisao
bancéria transfronteirica®, o Acordo de Basileia 1%, de 1988, que estabeleceu
exigéncias de capital minimo para o enfrentamento de riscos e sua reviséo, e 0
denominado Acordo de Basileia 1°}, datado de 2004, cujo resultado foi o
trabalho Convergéncia Internacional de Mensuracao e Padrdes de Capital: uma
Estrutura Revisada® e, como resposta & mais crise financeira mundial, o

Acordo de Basileia lll.

¥ BIS - Basel Committee on Banking  Supervision  Charter. Disponivel  em:

<http://www.bis.org/bcbs/charter.pdf>. Acesso em 30 jun. 2014. p. 1.

% COMITE DE BASILEIA DE SUPERVISAO BANCARIA. Core Principles for Effective Banking Supervision:
2012. Disponivel em: < http://www.bis.org/publ/bcbs230.htm>. Acesso em: 30 jun. 2014.

1 COMITE DE BASILEIA DE SUPERVISAO BANCARIA. Concordat and Cross-Boarder Issues. Disponivel em:
http://www.bis.org/list/bcbs/tid 24/index.htm. Acesso em: 30 jun. 2014.

2 COMITE DE BASILEIA DE SUPERVISAO BANCARIA. International Convergence of Capital Measurement
and Capital Standarts: 1988. Disponivel em: http://www.bis.org/publ/bcbs111.htm. Acesso em: 30 jun.
2014.

» Leia mais em: TARULLO, Daniel K. Banking on Basel: the future of international financial regulation.
Washington, Peterson Institute for International Economics, 2008.

* COMITE DE BASILEIA DE SUPERVISAO BANCARIA. Basel II: International Convergence of Capital
Measurement and Capital Standarts, a Revised Framework. Disponivel em:
http://www.bis.org/publ/bcbs128.htm. Acesso em: 30 jun. 2014.
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O Acordo de Basileia | foi elaborado em 1988 e atualizado em 1998,
e tinha como objetivos primordiais para o sucesso da convergéncia regulatéria
(i) fortalecer a confiabilidade e a estabilidade do sistema bancario internacional
e (i) fortalecer uma estrutura justa e consistente para bancos de diferentes
paises, visando diminuir as fontes de desigualdade competitiva entre os bancos

internacionais.

Em seus préprios termos, o acordo dirige-se somente ao risco de
crédito, frisando, contudo, que os bancos também devem se proteger de
qualquer outra modalidade de risco. Assim, a ideia central era designar cada
tipo de ativo ou off-balance-sheet item de propriedade do banco em uma das
cinco categorias de risco — 0%, 20%, 40%, 60%, 80 % e 100% —, calcular o
capital requerido par cada ativo ou item baseado na categoria de risco em que
se situava e somar tudo para se chegar ao montante de capital minimo que o

banco deveria ter.

Exponencia-se que o termo capital €, no Brasil, assim como referido
pelo Banco Central, o Patriménio Liquido de Referéncia e corresponde ao
montante de recursos oriundos dos acionistas de determinado banco. Esse
capital é de suma importancia, ja que esta diretamente relacionado ao grau de
risco assumido na alocacao de recursos, tanto proprios como de terceiros em

ativos. Nesse sentido,

“(...) E exatamente em funcdo da capacidade de alavancagem
patrimonial que se da por meio da captacéo de recursos de terceiros
e a consequente alocacdo desses recursos em ativos, que torna o
capital um fator critico para o desenvolvimento das atividades de uma
instituicdo bancéria. O efeito da inadimpléncia de um dado ativo é
registrado em conta de resultado devedora, em contrapartida da
constituicdo de uma provisdo para a perda, ou mesmo como uma
perda efetiva ndo esperada na carteira de investimento em titulos,
publicos ou privados. O reconhecimento da inadimpléncia no
resultado da instituicdo reflete no seu capital no momento da
apuracdo do balancete mensal. Desse modo, a absorcao desse efeito
no capital da instituicdo é uma forma de reconhecer o risco da
atividade, que atua diretamente sobre os recursos oriundos dos
acionistas. A questdo foi, e continua sendo, a mensuracdo do
guantum em capital € necessario para, minimamente, absorver os
possiveis efeitos relativos a perdas nos ativos das instituicGes
financeiras.

(...)

A alavancagem de recursos de terceiros pelas instituices bancérias
€ um fator critico de sucesso na busca por retorno aos acionistas.
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Contudo, até a publicacdo do Acordo de 1988, ndo existia uma
metodologia internacionalmente aceita e robusta o suficiente que
permitisse o relacionamento entre o risco da estrutura de alocacéo de
recursos representada pelos ativos, e 0 montante minimo de capital
necessario para: (a) proteger aqueles que, ndo sendo acionistas,
confiaram seus recursos a instituicdo; (b) absorver eventos de perdas
com margem suficiente para inspirar confianca na instituicdo, mesmo
em situagdes critica, e garantir sua estabilidade”®”.

Para definir, entdo, o que seria considerado capital, 0 acordo editou
duas medidas de capital: (1) o capital nuclear de um banco (tier 1), que deveria
ser de, no minimo, quatro por cento dos ativos e items considerados de acordo
com seu risco (risk-weighted) e (2) o capital total (tier 2) e que deveria ser de,
no minimo, oito por cento dos ativos e itens ponderados de acordo com seu

risco.

A definicdo do que seria considerado capital de tier 1 e o que seria
de tier 2 também foi alvo de preocupacédo do Comité. Tal definicdo é de grande
relevancia, haja vista que os tipo de capital considerados “tier 1” sdo aqueles

de maior seguranca e, por conseguinte, mais custosos para um banco deter.

Assim, pode-se dizer que os elementos chave do acordo foram a
definicdo de duas medidas de capital, a alocacdo de ativos em cinco diferentes
categorias de risco e a definicAo de fatores de conversdo pelos quais off-
balance-sheet items foram considerados equivalentes a ativos para fins de

mensurac&o de risco®.

N&o obstante, as crises financeiras experimentadas nos anos de
1997 e 1998 tonaram cristalinas as dificuldades existentes na regulacdo do
sistema financeiro internacional, bem como tornaram visiveis deficiéncias nos
sistemas internos de monitoramento de risco de crédito e sua consequente

inaptiddo para conter a exposi¢cao excessiva a riscos pelos bancos.

Foi nesse ambiente que comegou a se formar um consenso por

parte dos membros do Comité de Basileia sobre a necessidade de rever o

% PEPPE, Marcio Serpejante. O novo Acordo da Basiléia. Sdo Paulo: Trevisan Editora Universitaria, 2006.
p. 9-10.

% TARULLO, Daniel K. Banking on Basel: the future of international financial regulation. Washington:
Peterson Institute for International Economics, Kingle Edition. 2008.



47

modo de avaliagéo de riscos por parte dos bancos e a maneira como alocavam

internamente seu capital®’.

Assim, em 1999, o Comité apresentou uma nova proposta de
adequacao de capital, a fim de substituir o Acordo de Basileia I. Apds intenso
debate e aperfeicoamento, em junho de 2004 foi editado o International
Convergente of Capital Measurement and Capital Standards: A Revised

Framework — o Acordo de Basileia Il.

Na busca continua dos nortes de estabilidade do sistema financeiro
internacional e diminuicdo da arbitragem regulatéria, o Novo Acordo procurou

uma medida mais apurada dos riscos.

Tal se deu com inovacdes relativas aos riscos contemplados — para
além dos riscos de crédito e de mercado, fora introduzido o risco operacional e
também as novidades nas formas de mensuracdo dos préprios riscos®. O
Basileia Il foi estruturado, entdo, a partir de trés pilares fundamentais: (1)
exigéncias de capital minimo; (2) supervisdo bancéria; e (3) disciplina de

mercado, todos intrinsecamente interligados.

O Pilar I condensa orientagcbes do Comité relativas a atividades de
gestao de risco, contemplando os resultados observaveis em fungéo da pratica
efetiva de gestdo dos riscos de crédito, operacional e de mercado. Faz-se
mencao especialmente a necessidade de esforcos das instituicbes para que
desenvolvesse internamente estruturas, processos de captura de dados,
metodologias e algoritmos para a melhor gestdo de riscos e a precisa

mensuracao das exigéncias de capital minimo.

O Pilar 1l trata propriamente da supervisdo bancaria e traz

consideragdes do Comité aos 6rgaos supervisores “quanto a necessidade de

97 FREITAS, Maria Cristina Penido de; PRATES, Daniela Magalhdes. As novas regras do Comité da Basiléia
e as condi¢cbes de financiamento dos paises periféricos. In: SOBREIRA, Rogério (org). Regulagdo
financeira e bancdria. Sao Paulo: Atlas, 2005. Pg. 145.

% MOURA NETO, Bolivar Tarragd; RIBEIRO, Adriana Cezar Nogueira. Evolugdo Financeira Internacional,
acordo da Basiléia Il e Perspectivas do Sistema Financeiro Brasileiro. In: MENDONCA, Ana Rosa Ribeiro
de (Org.); Andrade, Rogério P. de (Org.). Regula¢cdo Bancdria e Dindmica Financeira: Evolugdo e
Perspectivas a partir dos Acordos de Basiléia. Campinas: Instituto de Economia, 2006, Pg. 318.
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uma implementacdo sélida e a regulamentacdo, acompanhamento e revisédo

199

das atividades relacionadas ao Pilar 1", levadas a cabo pelas instituicdes

supervisionadas.

Por seu turno, o Pilar 1l trata da disciplina de mercado e indica aos
orgdos supervisores boas praticas relacionadas a divulgacdo de informacdes
relacionadas a atividade interna de gestéo de risco, dados quantitativos sobre a
apuracdo das exigéncias de capital minimo e outras interacbes com dados

contabeis.

Também enfatiza a necessidade de bases regulamentares para que
essas informacdes sejam transmitidas, sugerindo um modo de divulgagao, para
gue se diminua a assimetria informacional, a hipossuficiéncia dos clientes e

incentive a transparéncia das operacoes das instituicées supervisionadas.

b

Mais recentemente, forjado como uma reagdo a crise financeira
mundial, o Comité de Basileia se posicionou em um extensivo programa de
reformas, objetivando melhorar a capacidade do setor bancario de absorcéo de
impactos decorridos de tensdes financeiras e econémicas, de forma a diminuir

a possibilidade de contagio ou propagacao para a economia real.

As reformas fortalecem a regulacdo de cada banco individualmente
considerado (medidas microprudenciais), ndo esquecendo, contudo, de levar
em consideracdo o0s riscos do sistema como um todo, bem como as
amplificacBes prociclicas desses riscos ao longo do tempo (medidas

macroprudenciais).

Desta maneira, o conjunto de diretrizes e normas internacionais sem
carater juridico-vinculante para o enfrentamento de riscos especificos de cada
instituicdo e dos riscos do sistema financeiro internacional recebeu o nome de

Acordo de Basileia 1111%°,

% PEPPE, Marcio Serpejante. O novo Acordo da Basiléia. Sao Paulo: Trevisan Editora Universitaria, 2006.
p. 12-13.

1% cOMITE DE BASILEIA DE SUPERVISAO BANCARIA. International Regulatory Framework for Banks.
Disponivel em: <http://www.bis.org/bcbs/basel3.htm>. Acesso em: 30 jun. 2014.
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O Comité, como visto, preocupa-se em encorajar a formacao de
cooperacao entre seus membros e entre autoridades nacionais de superviséo
bancaria que ndo fazem parte do organismo. Ainda é preocupacao fazer
circular entre os supervisores do mundo todo as publicacbes com guias e
diretrizes para o satisfatério exercicio da supervisdo bancéria, o que é
fortalecido sobremaneira pela promocgédo da realizacdo bianual de uma

Conferéncia Internacional de Supervisores Bancarios.

Este organismo, frise-se, ndo possui qualquer autoridade formal
supranacional de supervisdo bancaria e também suas conclusbes e
enunciados ndo tém, nem nunca tiveram, forca juridica vinculante. O trabalho
realizado pelo Comité tem apenas o0 objetivo de elaborar amplas diretrizes e
padrées de referéncia para o controle da supervisdo bancaria, além de editar
recomendacdes de boas préticas na esperanca de que as autoridades
nacionais de supervisdo as implementem no seio doméstico, conforme
peculiaridades de seus proprios ordenamentos juridicos e sistemas

financeiros°?.

Destarte, observa-se que o trabalho do Comité estd longe de
pretender impor regulacfes financeiras aos seus membros e aos que nao
participam do organismo. Antes, procura-se a convergéncia de abordagens e
padrées regulatorios para que se tornem comuns, evitando buscar a
harmonizacdo detalhada das técnicas de supervisdo adotadas individualmente

pelos paises.

3.3. IMPLANTACAO DOS ACORDOS DE BASILEIA NO BRASIL

A partir da década de 1970, um periodo marcado pela instabilidade
de importantes variaveis econdmicas e pela liberalizagdo da economia e

desregulamentacdo dos mercados financeiros se deu inicio. Nesse novo

gl - History of the Basel Committee and its Membership. Disponivel em:

http://www.bis.org/bcbs/history.htm. Acesso em 30 jun. 2014. p. 2.
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cenario, os episédios de crises bancarias e financeiras tornaram-se mais

frequentes'®?.

Logo, os mercados financeiros observaram uma intensificagcdo no
processo de desregulamentacéo de financas e uma aceleracdo do processo de
introducdo de inovacdes financeiras, beneficiadas pelos avancos tecnoldgicos
ocorridos nos campos da informatica e telecomunicacdes'®®, bem como
intensificacdo na concorréncia entre as grandes instituicbes financeiras, o que

veio a ser conhecido como global shadow banking system*%.

A crise da divida externa dos paises em desenvolvimento na década
de 1980, aliada a percepcao dos reguladores norte-americanos de que seus
bancos estavam tendo desvantagem no campo internacional, levou a criacao
do primeiro Acordo de Basileia, datado de 1988. O real objetivo do acordo,
apesar de fazer mencdo a preocupacdo com a estabilidade dos sistemas
bancérios, era nivelar as condicbes de competicdo entre os grandes bancos de
atuacao internacional*®.

Com Basileia | foi inaugurada uma nova estratégia de regulacéo
bancaria prudencial, com foco em liquidez*®, vindo a se tornar, & época, novo
paradigma em termos de regulamentacao bancaria a nivel internacional, ja que
exigiu montante minimo de capital proprio como forma de tentar evitar novas

crises.

No Brasil, os Acordos de Basileia sdo internalizados através de
ResolugBes e Comunicados do Banco Central do Brasil e demais 6rgaos
reguladores. Cumpre destacar, contudo, que nao se busca, neste trabalho,

102 CANUTO, Otaviano; LIMA, Gilberto Tadeu. Redes de seguranga financeira e crises bancdrias em

economias emergentes. In: SOBREIRA, Rogério. (Org.). Regulagdo financeira e bancdria. Sdo Paulo: Atlas,
pp. 169-209. 2005.

103 PRATES, Daniela Magalhdes. Crises financeiras dos paises “emergentes”: uma interpretacdo
heterodoxa. Tese (doutorado). Instituto de Economia da Universidade Estadual de Campinas. Campinas,
2002.

1% CINTRA, Marcos Antonio Macedo; FARHI, Maryse. A crise financeira e o global shadow banking
system. Novos Estudos, Cebrap, n. 82, nov. pp. 35-55, 2008.

1% CARVALHO, Fernando Cardim. Inovacdo financeira e regulagdo prudencial: da regulagdo de liquidez
aos Acordos de Basileia. In: SOBREIRA, Rogério. (Org.). Regulagdo financeira e bancdria. Sdo Paulo: Atlas,
pp. 121-139. 2005.

% pidem.



51

exaurir todos os normativos referentes a adoc¢éo dos Acordos de Basileia, mas

somente 0s mais importantes.

Assim, no Brasil, foi implantado o primeiro Acordo por meio da
Resolugéo 2.099/94, de 17 de agosto de 1994'%. Nesse momento, o pais
recém havia implantado o Plano Real, que deu fim ao longo periodo de altas
taxas de inflagdo. O Desafio que se apresentava entdo era o de promover a
reestruturacdo do sistema bancario nacional que haviam se tornado

dependentes das receitas inflacionarias exorbitantes.

Nesse sentido, a implantacdo de Basileia | representou o inicio da
estratégia brasileira de adotar padrdes internacionais de regulagdo bancaria
prudencial, vistos como os mais modernos e mais capazes de tornar o sistema

nacional sélido e resistente a crises.

Para a Resolucao, o capital regulatério minimo recebeu o nome de
Patriménio Liquido Exigivel, enquanto que o capital efetivamente mantido pela
instituicdo foi chamado de Patrimonio Liquido Ajustado. Esses nomes, contudo,

1'% o Patriménio

foram alterados: (i) em 2001, através da Resolucdo 2.837/0
Liguido Ajustavel passou a ser chamado de Patrimodnio de Referéncia; e (ii) em
2007, na oportunidade da migracdo para Basileia Il, o Patriménio Liquido

Exigivel passou a ser chamado de Patriménio de Referéncia Exigido.

A norma brasileira que instituiu Basileia | adotou o indice previsto no
Acordo em termos de alocacdo de capital de 8% dos ativos ponderados pelo
risco. Em 1997, entretanto, com a Resolucdo 2.399/97'%°, houve o aumento
desse limite minimo para 10%, a ser aplicado somente a partir de janeiro de

7 BANCO CENTRAL DO BRASIL. Resolugdo 2.099/94, de 17 de agosto de 1994. Disponivel em:

http://www.bcb.gov.br/pre/normativos/busca/normativo.asp?tipo=res&ano=1994&numero=2099.
Acesso em: 24 jul. 2014.

% BANCO CENTRAL DO BRASIL. Resolugdo 2.837/01, de 30 de maio de 2001. Disponivel em:
http://www.bcb.gov.br/pre/normativos/busca/normativo.asp?tipo=res&ano=2001&numero=2837.
Acesso em: 24 jul. 2014.

1% BANCO CENTRAL DO BRASIL. Resolugdo 2.399/97, de 25 de junho de 1997. Disponivel em:
http://www.bcb.gov.br/pre/normativos/busca/normativo.asp?tipo=res&ano=1997&numero=2399.
Acesso em: 24 jul. 2014.



http://www.bcb.gov.br/pre/normativos/busca/normativo.asp?tipo=res&ano=1994&numero=2099
http://www.bcb.gov.br/pre/normativos/busca/normativo.asp?tipo=res&ano=2001&numero=2837
http://www.bcb.gov.br/pre/normativos/busca/normativo.asp?tipo=res&ano=1997&numero=2399
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1998. Em 1999, foi editada a Resolucdo 2.606/99''°, aumentando-o novamente
para 11%, com aplicacdo para janeiro de 1999 e que se manteve até a
aplicacado de Basileia Ill, mostrando o conservadorismo no sistema bancario

brasileiro.

Na ocasido, o Comité de Basileia abrangia apenas o célculo de
capital regulatério para fins de risco de crédito; apds, em 1996, o Comité editou
uma emenda ao acordo original, instituindo metodologia para calculo de uma
nova parcela do capital regulatério abarcando também o risco de mercado. O
Brasil, igualmente, aderiu @ emenda por meio das Resolucdes 2.606/99 e
2.692/00M",

A migracdo de Basileia | para Basileia Il no Brasil foi iniciada com a
publicacdo do Comunicado 12.746/04'*2. Através desse Comunicado, o0 Banco
Central do Brasil informou ao mercado a deciséo de implantar o novo Acordo,
definindo diretrizes e cronograma para acoes.

Entre as acBes planejadas, estavam previstas a edicdo de normas
necessarias para implantar o arcabouco regulatério de Basileia Il no pais, a
definicdo das regras para o processo de candidatura das instituicbes com
vistas a adocdo dos modelos internos, a definicdo do processo de validagao
dos modelos internos desenvolvidos pelas instituicdes postulantes e a definicdo

de regras para o processo da implantacdo dos modelos validados.

N&o obstante, o cronograma foi alterado em 2007 por meio do
Comunicado 16.137/07**3. A justificativa foi de tentar conciliar o cronograma ao
ritmo de trabalho desenvolvido pelas instituicdes financeiras, bem como ao

ritmo das reunides técnicas realizadas com os representantes dos bancos. Em

0 BANCO CENTRAL DO BRASIL Resolugdo 2.606/99 - Revogado. Disponivel em:

http://www.cnb.org.br/CNBV/resolucoes/res2399-1997.htm. Acesso em: 24 jul. 2014.

"1 BANCO CENTRAL DO BRASIL Resolugdo 2.692/00, de 24 de fevereiro de 2000. Disponivel em:
http://www.bcb.gov.br/pre/normativos/busca/normativo.asp?tipo=res&ano=2000&numero=2692.
Acesso em: 24 jul. 2014.

12 BANCO CENTRAL DO BRASIL. Comunicado 12.476/04, de 09 de dezembro de 2004. Disponivel em:
http://www.fiscosoft.com.br/index.php?PID=127339&amigavel=1. Acesso em: 24 jul. 2014.

13 BANCO CENTRAL DO BRASIL. Comunicado 16.137/07, de 27 de setembro de 2007. Disponivel em:
http://www.deloitte.com.br/publicacoes/2007all/092007/Bacen/com16137.pdf . Acesso em: 24 jul.
2014.



http://www.cnb.org.br/CNBV/resolucoes/res2399-1997.htm
http://www.bcb.gov.br/pre/normativos/busca/normativo.asp?tipo=res&ano=2000&numero=2692
http://www.fiscosoft.com.br/index.php?PID=127339&amigavel=1
http://www.deloitte.com.br/publicacoes/2007all/092007/Bacen/com16137.pdf
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decorréncia da crise mundial, em 2009, o cronograma foi novamente alterado,

a fim de prorrogar os prazos, por meio do Comunicado 19.028/09'*,

No dia 17 de fevereiro de 2011, o Banco Central do Brasil editou o
Comunicado 20.615/11*° o qual apresentou as diretrizes para o processo de
adocdo de Basileia Ill no Brasil. Além disto, o documento trouxe um
cronograma de implantacdo do referido acordo, destacando a futura edi¢ao de

normas especificas sobre os elementos essenciais de Basileia lll.

Cabe destacar que, ao contrario do que se poderia pensar, Basileia
[l ndo se apresenta como uma ruptura ou como uma contraposicao ao Basileia
[I, mas sim uma complementacdo. A denominacdo diferente, ndo apenas se
dando por uma emenda, se deveu, sobretudo, a necessidade de dar-se uma
resposta a opinido publica internacional em face das deficiéncias de Basileia Il

evidenciadas pela crise mundial.

De acordo com o Comunicado mencionado, um dos principais

elementos de Basileia Il é a nova definicao de capital, in verbis:

“Nova definicdo de capital: 2. Em conformidade com as propostas de
Basileia I, o Patriménio de Referéncia (PR), de que trata a Resolugéo
n° 3.444, de 28 de fevereiro de 2007, permanecera composto de dois
niveis: Nivel | e Nivel Il. O Nivel | passara a ser composto de duas
parcelas, o Capital Principal (Common Equity Tier 1) e o Capital
Adicional (Additional Tier 1), sendo constituido de elementos que
demonstrem capacidade efetiva de absorver perdas durante o
funcionamento da institui¢cdo financeira. O Nivel Il seré constituido de
elementos capazes de absorver perdas em caso de ser constatada a
inviabilidade do funcionamento da instituigéo”lle.

Outras importantes caracteristicas trazidas por Basileia Ill para o
Brasil e que estdo previstas nas diretrizes do Banco Central diz respeito ao
risco de crédito de contraparte, a criacdo de duas novas parcelas de capital

(Capital de Conservacdo e Capital Contraciclico), a utilizacdo do indice de

114 BANCO CENTRAL DO BRASIL. Comunicado 19.028/09, de 29 de outubro de 200. Disponivel em:
https://www3.bcb.gov.br/normativo/detalharNormativo.do?method=detalharNormativo&N=10909361
7. Acesso em: 24 jul.

> BANCO CENTRAL DO BRASIL. Comunicado 20.615/11, de 17 de fevereiro de 2011. Disponivel em:
https://www3.bcb.gov.br/normativo/detalharNormativo.do?method=detalharNormativo&N=11101173
3. Acesso em: 24 jul. 2014

18 BANCO CENTRAL DO BRASIL. Comunicado 20.615/11, de 17 de fevereiro de 2011. Disponivel em:
https://www3.bcb.gov.br/normativo/detalharNormativo.do?method=detalharNormativo&N=11101173
3. Acesso em: 24 jul. 2014
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Alavancagem e a criacdo de dois indices de liquidez, um de curto e outro de

longo prazo. Atualmente, encontra-se em andamento o processo de adesao ao

Basileia Ill no Brasil, sendo finalizado em 2017,

7 ANBIMA - Associacdo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais. Basileia Ill.

Disponivel em: http://www.anbima.com.br/mostra.aspx/?id=1000001310. Acesso em: 01 ago. 2014.



http://www.anbima.com.br/mostra.aspx/?id=1000001310
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4. CONSIDERACOES FINAIS

A economia de varios paises pode ser afetada por crises financeiras
geradas por um unico pais. Se, por um lado, o alcance da crise € internacional,
a perspectiva de regulacdo do campo financeiro ainda é eminentemente
nacional. Nesse sentido, observam-se esforcos de cooperacdo regulatéria
internacional para enfrentar este problema, especialmente ap0s a recente crise

econdmica deflagrada em 2009.

Foi construido, a partir de entdo, um consenso na comunidade
global sobre a necessidade de fortalecimento de cooperagcdo regulatéria,
sobretudo para a contencao de riscos sistémicos a que todas as economias do
planeta estdo sujeitas e para a correta supervisdo de instituicdes financeiras

com atuagéo transfronteirica.

Desde os anos de 1970, a regulagcédo financeira internacional se
desenvolve através de redes de cooperacdo regulatéria, a partir de
instrumentos informais e pelo uso da soft law. Sua principal caracteristica é a
composicdo da arquitetura financeira internacional feita por sujeitos
subestatais, entes de direito interno agindo por si no ambiente internacional,

mesmo sem representagao formal.

Tais sujeitos consubstanciam regras, recomendacoes, diretrizes e
tentativas de padrbes as quais exercem significativa influéncia regulatéria nos
sistemas financeiros na ordem interna dos paises, contando com amplo grau
de adesdo a ordenamentos juridicos internos, mesmo que ndo haja forca

juridica vinculante, tampouco forca sancionadora.

7

A informalidade, que predomina nesse novel sistema, € uma
limitacdo evidente, muito embora seja vislumbrado sucesso na regulacao
através dos standarts. Ao passo que se permite maior agilidade e flexibilidade,
também exclui tais redes de cooperacdo regulatéria do direito internacional
classico. Ainda que as diretrizes e recomendacfes editadas pelo Comité de

Basileia de Supervisdo Bancaria sejam adotadas por organizacbes
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internacionais formalmente constituidas, como o Fundo Monetério Internacional
e o Grupo Banco Mundial, as redes regulatorias sdo incapazes, por si sO, de

assumirem deveres, titular direitos ou aplicar sancées no prisma internacional.

Outra critica é a falta de legitimidade de tais redes. Apesar de o
Comité de Basileia ndo abranger mais somente 0s paises ricos, mas também
0os considerados emergentes, a composicdo de tal organismo ainda €
considerada exclusivista, ja que ndo ha representatividade de todos os paises
que por ventura adotem suas recomendacdes. Da mesma maneira, a falta de
transparéncia na elaboracdo dos standarts prejudica sua legitimidade

procedimental, o que afeta a satisfacdo das exigéncias da governanca global.

Apesar da natureza juridica das recomendacdes ser de soft law, a
influencia regulatoria exercida por esses standarts nos ordenamentos internos
é indiscutivel, a exemplo do Brasil que sempre adotou os Acordos de Basileia
por meio de Resolugbes e Circulares, adaptando o0 pais ao cenario

internacional.

O limitado papel do Comité de Basileia (e outros organismos com
fins regulatdrios) na prevencdo a mais recente crise financeira mundial frustrou
as expectativas com relacdo ao modelo informal de regulacéo. As organizacdes
internacionais especializadas, tratados econémicos e redes regulatérias, no
geral, foi inefetivo ou, sob uma visdo otimista, apenas de segundo grau de
importancia na resposta global a crise, haja vista que esta se pautou, quase
que totalmente, em negociacdes diretas entre os lideres dos paises mais ricos,

em especial os do Grupo dos Vinte.

E inegavel, entretanto, que o papel desempenhado pela rede de
cooperacgao regulatoria no tema “sistema financeiro internacional” é de notavel
importancia e que a soft law igualmente tém influéncia em quase todos os
paises. Nesse sentido, o trabalho do Comité de Basileia mostra-se
imprescindivel para o caminho a uma regulagéo financeira internacional, que,
como visto, ndo pode ser feita somente por instrumentos do direito

internacional publico classico.
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