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Resumo: Trata-se de artigo cientifico que visa demonstrar a relevancia da
intervencdo estatal no dominio econdmico a fim de que se estabelecam limites
juridicos ao proprio poder econdmico. Neste sentido, constata-se que esta
intervencdo tem como ferramenta o Direito. Sendo assim, estuda-se o dialogo que
Economia e Direito tem tracado juntos, bem como sua complementariedade.
Posteriormente, levanta-se elementos na constituicdo brasileira que viabilizam a
intervencdo estatal no dominio econdmico. Ademais, verifica-se a possibilidade de
existir uma intervencdo estatal que seja financeira em detrimento de uma
autorregulacdo, que, por sua vez, nem sempre ¢é efetiva, uma vez que,
diferentemente da regulagdo financeira, a autorregulacdo financeira néo traz
consigo um elemento chave: o interesse publico. Por fim, analisa-se a Resolucéo n.
4.327/2012, editada pelo Conselho Monetario Nacional brasileiro, publicada pelo
Banco Central do Brasil, a fim de se verificar quais sejam os possiveis desafios de
sua implementacado pelas instituicdes financeiras brasileiras e ainda quais sejam os
proximos passos a serem dados pelo Estado brasileiro a fim de que se efetive um
sistema regulatério financeiro socioambiental: que, por sua vez, considere o
desenvolvimento econémico, mas também questdes sociais e ambientais.
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Abstract: This scientific paper aims to demonstrate the relevance of state
intervention in the economic domain to establish legal limits to their own economic
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power. In this sense, this intervention finds in Law an instrument. Therefore, it
studies the dialogue that Economics and Law have developed together, as well as
their complementarities. Subsequently, elements in the Brazilian constitution are
pointed out to enable state intervention in the economic domain. In addition, there
is the possibility of a state financial intervention rather than a self-regulation,
which, in turn, is not always effective, since, unlike financial regulation, financial
self-regulation does not bring a key element: the public interest. Finally, it analyzes
Resolution n. 4,327/2012, issued by the National Monetary Council Brazilian,
published by the Central Bank of Brazil, in order to determine which are the
possible challenges of implementation by Brazilian financial institutions and also the
next steps to be taken by the Brazilian government in order that becomes effective
a social and environmental financial regulatory system, that, in turn, take into
consideration economic development, as well as social and environmental issues.

Keywords: social environmental resolution; environmental responsability
ambiental; responsable credit; State and Economy.

INTRODUCAO

Diversas politicas de sustentabilidade realizadas por instituicdes financeiras
sdo constantemente colocadas em questionamento por ndo haver uma diretriz clara
do que seja sustentabilidade no mercado financeiro. Faz-se necessario, assim,
discutir outra forma de implantar tais politicas no sistema financeiro brasileiro.

Pretende-se, portanto, com este artigo, trabalhar o conceito de intervencao
estatal no dominio econédmico, bem como a maneira pela qual tal intervencédo pode
conversar com a sustentabilidade a fim de interpreta-la e adaptar-se a dinamica do
sistema financeiro brasileiro e mundial.

Durante muito tempo a atividade econdmica nao considerou o capital
humano nem o meio ambiente, e, mesmo hoje, ap6s a edicdo da Consolidacdo das
Normas Trabalhistas, da criacdo da Justica do Trabalho, da atuacdo constante do
Ministério Publico do Meio Ambiente, e das diversas Convenc¢des Internacionais
sobre desenvolvimento sustentavel e direitos humanos, ainda ndo se foi capaz de
conter muitos dos impactos gerados pela exploracdo dessa atividade.

A regulacdo socioambiental pode ser, entdo, mais uma arma contra 0s
impactos gerados pela exploracdo da atividade econbmica e, portanto, mais uma
ferramenta para que seja promovido o bem-estar social.

1. A INTERVENGCAO ESTATAL NO DOMINIO ECONOMICO

Pressupor uma regulacdo socioambiental € também sugerir que o Estado
intervenha no dominio econdmico. Tal intervencdo acontece por meio do Direito,
conforme melhor explicitado a seguir.

1.1 PRIMEIRAS CONSIDERAGCOES SOBRE DIREITO E ECONOMIA

Sabe-se que a Economia e o Direito andam juntos, talvez, desde sua
criacdo. Nesse sentido, versa Fabio Nusdeo:

[...] E intima a relacdo entre Direito e Economia. Mais do que
intima relacdo, trata-se, na verdade, de profunda imbricacéo,
pois os fatos econdmicos sdo 0s que se apresentam de uma
dada maneira em funcado direta de como se da a organizacdo
ou normatizagéo [...] (2010, p. 31).



Fernando Bertoncello & Thais Carnio Intervencédo estatal financeira (...) 79

A inter-relacdo entre Direito e Economia permite pensar as normas juridicas
considerando que incentivos e puni¢cdes estdo associados tanto as instituicfes
quanto ao raciocinio econdmico. Por essa razao, devem ser considerados elementos
formadores do substrato normativo ( SZTAJN, 2005, pp. 82-83).

Essa inter-relagdo nao é tarefa simples, posto que a comunicacdo entre os
operadores dessas areas € complexa. Conforme ensina Bruno Salama, o direito é
verbal, enquanto a economia lastreia-se no pensamento matematico; o direito é
hermenéutico, e a economia, empirica; a aspiracao principal do direito é ser justo,
ja a economia, persegue a cientificidade (SALAMA, 2011, p. 101).

Em que pese os efeitos positivos que possa gerar, a integracdo entre o que é
juridico e o0 que é econdmico ndo deve ser entendida como uma solucdo magica,
superestimando-se suas contribuigbes e ignorando suas limitagbes (SALAMA, 2011,
p. 114).

Percebe-se uma relacdo intrinseca entre as duas ciéncias — que
aparentemente ndo podem existir uma sem a outra —, e nos ultimos tempos
percebe-se, inclusive, a ampliacdo da presenca do Estado no sistema econdmico e o
seu carater difuso, com multiplicacdo de normas legais de toda a espécie para por
em prética a politica econémica (NUSDEO, 2010).

No Brasil, o modo de producdo em que se vive, como sabido, é o capitalismo
e, por isso, pode-se dizer que as relacdes humanas, sociais e juridicas estao
diretamente atreladas a ele, que, por sua vez, depende da Economia para
funcionar.

Sendo assim, verifica-se que vida social, cenario econémico (nacional e
internacional), bem como relagbes juridicas (litigiosas ou nado) carecem de um
mesmo alicerce: o desenvolvimento econdémico.

Igualmente, para Eros Grau ndo somente a Economia e o Direito caminham
em um mesmo sentido, mas, também, o préprio sistema capitalista, nos seguintes
termos:

(1) A sociedade capitalista é essencialmente juridica e nela o
Direito atua como mediacdo especifica e necessaria das
relac6es de producéo que Ihe sdo proéprias;

(Il) Essas relagbes de producdo nao poderiam estabelecer-
se, nem poderiam reproduzir-se sem a forma do Direito
Positivo, Direito posto pelo Estado;

(111) Este Direito posto pelo Estado surge para disciplinar os
mercados, de modo que se pode dizer que ele se presta a
permitir a fluéncia da circulagcdo mercantil, para domesticar
os determinismos econdémicos (2010, p. 31).

Assim, a sociedade capitalista somente se mantém como é se for controlada
pelo Direito positivado, o que também se aplica a Economia, que nado pode ter um
fim em si mesma, mas, sim, um objetivo social e comum para com a sociedade.

Nesse sentido, Vicente Bagnoli, respeitado autor brasileiro de Direito
Econdmico, expressa em sua obra a esperanca do autor de um século XXI
socialmente melhor e, para tanto, pressupde mais igualdade entre os Estados e
entre as pessoas de um mesmo Estado. Todavia, ressalta que para isso ocorrer
deve-se promover politicas econdmicas mais preocupadas em desenvolver a
economia das nag¢des, principalmente a dos paises pobres e em desenvolvimento, e
nao apenas buscar o crescimento econdémico. Sendo assim, para o autor,
desenvolver a economia deve significar desenvolver o pais, a sociedade, que tera a
contrapartida da melhora econdmica. Isso porque o progresso meramente material
nado conduz a sociedade a um aprimoramento no bem-estar coletivo (BAGNOLI,
2005).

O desenvolvimento econdmico, portanto, embora propulsor do sistema
capitalista, precisa de freios. E com o passar do tempo, a fim de que supostos
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freios fossem melhor engendrados, surgiu um ramo especifico do Direito: o Direito
Econbmico.

1.2. A FUNCAO SOCIAL DA INTERVENGAO ESTATAL E O DIREITO ECONOMICO
COMO CONSEQUENCIA DA NECESSIDADE DE REGULAMENTAR TAL
INTERVENCAO

A discussao da intervencdo estatal na Economia — que, como visto, tem o
Direito como importante veiculo — possui o interesse publico como o mais amplo
dos fundamentos.

Nesse sentido, André Ramos Tavares sugere que:

[...] intervencdo podera ocorrer em resposta as pressdes
sociais, para a correcdo de inevitaveis distor¢cfes derivadas
da ampla liberdade, distor¢cbes essas que operam em
prejuizo do conjunto da sociedade (2012, p. 281).

Significa dizer que o interesse publico é pressuposto que possibilita a
intervencdo estatal no dominio econdmico, uma vez que ndo abrange somente
questdes econdmicas, mas também o amparo das questdes sociais.

Sendo assim, criou-se o nome “Direito Econdmico” para designar o conjunto
de matrizes legais — textos constitucionais, legislacdes promulgadas nas diversas
esferas de poder, bem como atos normativos dos mais diversos — referentes a
intervencdo do Estado no dominio econdmico por meio do Direito, a fim de tutelar-
se o interesse publico.

As raizes da relagdo interdisciplinar entre Direito e Economia remonta ao
comeco do século XX. Nessa época, o liberalismo permeava o ambiente, tanto na
livre iniciativa como na capacidade de autorregulacdo dos operadores de mercado.
Esse pensamento privilegia os principios da liberdade e valorizacdo do individuo,
diferenciando-se do mercantilismo, que era centrado no enriquecimento do poder
central e constante aumento do capital (FONSECA, 2005, pp. 254-255).

Percebe-se, cada vez mais, a falta de resposta aos principais problemas
enfrentados pelo mercado. Isso decorre principalmente da incapacidade de seus
agentes chegarem a um consenso socialmente viavel e aceitavel sem a necessaria
a intervencdo do Estado.

Outro ponto verificado é a dificuldade de dialogo por caréncia de entes
mandatados para representar adequadamente os participantes desses interessantes
distintos, além da falta de equilibrio de for¢cas na negociacdo. O modelo liberal
demonstrou-se incapaz de distribuir riquezas de maneira parcimoniosa e
equivalente entre os agentes econdmicos.

Analisando esse contexto, Arthur Cecil Pigou desenvolve a Teoria Econbmica
do Bem-Estar, consoante a qual explica que ha um custo privado e um custo social
para toda a atividade econbmica desenvolvida. O custo social, em diversas
circunstancias, apresenta-se maior que o custo privado, pois acarreta a terceiros,
nao envolvidos diretamente na relacdo econdmica, um 6nus. Essa diferenca entre o
custo social e o privado é denominada de “externalidade” (COASE, 2008, art.9).

Fabio Nusdeo ensina que as externalidades correspondem a custos ou
beneficios que circulam externamente ao mercado, o que nao significa que sejam
fatos ocorridos fora das unidades econémicas, mas sim fora do mercado, externos
ou paralelos a ele (NUSDEO, 2010, pp. 152-153).

Esses efeitos laterais ndo sdo necessariamente danosos. Caso gerem
resultados benéficos a terceiros, serdo classificados como externalidades positivas.
Contudo, se trouxerem efeitos adversos ou perdas, sobrecarregando o custo social,
serdo consideradas externalidades negativas.

Geralmente, o foco da andlise dos estudiosos preocupados com as
consequéncias das externalidades volta-se para as de modalidade negativa.
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Contudo, ao inter-relacionar a matéria econbmica com a tributaria, tanto as
externalidades positivas como negativas sdo relevantes.

Arthur Cecil Pigou entende que as externalidades justificam a intervencao do
Estado no dominio econbmico, pois somente ele seria capaz de equacionar
adequadamente tais efeitos laterais, principalmente considerando os mecanismos
do mercado foram insuficientes para alcancar uma solucdo adequada.

Pigou, entdo, defende que seja criado um grupo de normas eficiente na
identificacdo de efeitos externos, e na imposicdo de gravames ou concessdo de
beneficios aos seus originadores, o que se convencionou denominar de
“internalizacdo das externalidades”. Essas medidas seriam denominadas,
posteriormente, de taxa pigouviana.

Fabio Nusdeo pontua a dificuldade acentua de que haja a internalizagdo ou
privatizacdo dos efeitos negativos da atividade econbmica, representados pelo
custo social. As normas formuladas para esse fim tem o escopo de promover a
internalizacdo dos custos pelas suas proprias unidades geradoras (NUSDEO, 2010,
p. 158).

Por outro lado, Ronald Coase contrapde-se a Pigou, criticando a Teoria
Econbmica do Bem-Estar e a intervencdo estatal como instrumento para solucionar
os efeitos externos (COASE, 2008, art.9).

O estudioso formula o Teorema de Coase, segundo o qual é possivel que
haja uma solugdo 6tima para as externalidades, sem a intervencdo estatal e
buscando o bem-estar social, mediante negociacdo entre os agentes econdmicos
por elas afetados. O Estado, por sua vez, deve preocupar-se em evitar altos custos
de transacdo para facilitar as negociacdes e aumentar a riqueza.

Coase entende que a intervencdo estatal poderia gerar custos maiores do
que aqueles decorrentes das externalidades, sendo a solucdo do conflito pela via
privada menos onerosa.

Sua inspiracao nao se limita exclusivamente a fontes liberais, na medida em
que sinaliza positivamente a participacdo estatal, porém, apenas em grandes
linhas, sem efetivamente dirimir conflitos ou estabelecer medidas que coibam ou
onerem certos comportamentos.

Ronaldo Motta explica que a solucdo de Coase pode ser eficiente, mas néo
esta isenta dos efeitos danosos das imperfeicdes de mercado ou da alteracdo das
variaveis envolvidas entre os agentes econdbmicos e os terceiros. Além disso, a
amplitude e complexidade dos custos de transacdo raramente permitiriam que
sejam encontradas compensacdes adequadas partindo-se dessa teoria (MOTTA,
2006, pp. 183-185).

Ainda que criticadas, a teoria de Ronald Coase encontra receptividade nos
meios académicos, inclusive juridicos. Sua relevancia — tanto para a Economia
como para o Direito — foi realcada pela visdo de Richard Posner. Para ele, variadas
regras juridicas americanas traziam implicitamente conceitos econémicos, e o
Direito assume a premissa de que os individuos, através do comportamento que
adotam dentro e fora do mercado, maximizam racionalmente suas satisfacdes
(POSNER, 2007, p. 353).

O resultado dessa aceitacdo permite que Ronald Coase® ocupe a cadeira de
estudos econébmicos da faculdade de Direito na Universidade de Chicago, dado
origem ao movimento Law & Economics, nascido naquela instituicdo e conhecido
como Escola de Chicago.

Ainda assim, Teorema de Coase pode encontrar sérios obstaculos para sua
aplicacao pratica. O préprio economista reconhece que a presuncdo de ndo haver
custos envolvidos nas transacfes de mercado €&, obviamente, bastante irreal
(SCHWAB, 1980, p. 266).

% O reconhecimento ao trabalho do ilustre economista foi tdo expressivo que, em 1991,
Ronald Coase foi agraciado com o Prémio Nobel em Economia.
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Devido a complexidade de viabilizar o mencionado teorema, € razoavel
concluir que a aplicacdo da Teoria de Pigou sobre a internalizacdo de externalidades
em muito corrobora o objeto de estudo do presente estudo.

Justamente por isso, pode-se dizer que o Direito Econdbmico e suas primeiras
concepcgdes surgiram em contraposicdo aos ideais da n&o intervencdo estatal
proposta pelo liberalismo econémico. Portanto, ndo se pode falar em Direito
Econdmico sem que se fale em Republica de Weimar e em Primeira Guerra Mundial,
conforme vemos na licdo de Vicente Bagnoli:

Antes mesmo da celebragcdo do armisticio da Primeira Guerra
de 11 de novembro de 1918, a Alemanha foi palco de
diversas disputas internas que culminaram na Republica de
Weimar. Na noite de 7 de novembro, proclama-se na Baviera
uma Republica Democréatica e Socialista por meio dos
partidos de esquerda mais radicais. Aos 9 de novembro, o
partido socialista alemdo proclama a Republica na
chancelaria de Berlim. No final de 1918, ja com uma nova lei
eleitoral, realizam-se as elei¢cdes para formar o congresso
dos representantes das provincias imperiais, que, eleito, vota
em janeiro de 1919 pela convocacdo da Assembléia Nacional
Constituinte (2005, p. 3).

O fim da Primeira Guerra Mundial coincidiu com o surgimento da Primeira
Republica Alema, instituida e elaborada em Weimar, cidade da Saxénia.

Gilberto Bercovici (2005, p. 18) entende existir trés niveis de organizacao
econdmica na Constituigdo de Weimar:

O primeiro nivel seria o dos direitos fundamentais, sociais e
econbmicos, como o direito ao trabalho (art. 163), a
protecao ao trabalho (art. 157), o direito a assisténcia social
(art. 161), e o direito de sindicalizacdo (art. 159). Outro nivel
social seria o do controle da ordem econémica capitalista por
meio da funcdo social da propriedade (art. 153) e da
possibilidade de socializacdo (art. 156). Finalmente, o
terceiro nivel seria o0 mecanismo de colaboragdo entre
trabalhadores e empregados por meio de conselhos (art.
165). Com esta organizacdo, a ordem econémica de Weimar
tinha o claro propésito de buscar a transformacéo social,
dando um papel central aos sindicatos para a execucdo desta
tarefa.

Percebe-se, assim, por meio da Constituicio de Weimar, uma nova
proposta: a de construir-se uma atividade econdmica voltada para o bem-estar
social e sua grande contribuicdo para que se comece a pensar o Direito Econdmico.

Outros textos na época também exaltavam a proposta de bem-estar social,
tais como a Constituicdo do México de 1917 e a enciclica Rerum Novarum.*

Tais ideias comegaram a surgir como critica ao Estado Liberal, que, por sua
vez, surgiu em contraposicdo ao Estado Absolutista e, pautado nos ideais
iluministas, contando com a forca da burguesia, tinha por base a igualdade, a
liberdade e a propriedade.

Todavia, a liberdade proposta pelo Estado Liberal deve ser considerada como
meramente formal, pois tratava-se de mera liberdade de mercancia, uma vez que a
propriedade era privada — ou seja, o favorecido era a prépria burguesia.

4 Publicada pelo Papa Ledo XlII, a enciclica trata da condicdo dos operarios e prop&e auxilio a
estes homens.
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Dentro do Estado Liberal, acreditava-se que o melhor a ser feito era deixar
os individuos a proépria sorte e, somente assim, estes desenvolveriam a capacidade
necessaria para organizar a sociedade e o mercado. Entendia-se que as normas de
preco, gastos e distribuicdo de renda bastar-se-iam por si s6, mantendo-se, assim,
a estabilidade social (SMITH, 1985). Nasceram entéo as constituicdes liberais.

Para Washington Peluso Albino de Souza (2005), as constituicfes (ditas)
liberais brasileiras, tanto a do Império, de 1824, quanto a (dita) Republicana, de
1981, declaravam adotar a linha de abstencdo do Estado na atividade econdmica.
Dessa forma, a técnica de legislar foi a de ndo se referir ao fato.

Havia, portanto, um conjunto de principios garantidores da liberdade de
iniciativa e de uso pleno da propriedade privada, sendo que tanto o conceito de
livre iniciativa quanto o conceito de propriedade privada eram tidos como
definidores das bases ideoldgicas necessarias e dos fundamentos da definicao
liberal. Ou seja, o modelo brasileiro copiou o modelo europeu de exploracdo da
atividade econbmica em épocas de surgimento e exaltacao do liberalismo.

Posteriormente, foi percebida a tendéncia da transferéncia do poder de
direcdo da Economia para o Estado, o que se intensificou no contexto pés-Segunda
Guerra. Isso porque precisava-se da figura de um mantenedor do equilibrio
econdmico, politico e juridico. Surgiu, entdo, um novo Estado: o Estado Social.

A verdade é que o modelo liberal sempre encontrou diversas criticas, mas a
conjuntura econdmica mundial era muito mais forte. Ademais, a crise econémica
mundial gerou um sentimento antissemita e antimarxista. Instaurou-se, assim, o
Partido Nacional Socialista Trabalhador Alemé&o, liderado por Adolf Hitler: um dos
maiores fomentadores da Segunda Guerra Mundial (BAGNOLI, 2005).

E por isso que a intervencdo do Estado no dominio econdmico existiu, de
fato, somente no contexto pés-Segunda Guerra Mundial, iniciando, a partir da
perspectiva do Direito Econdmico, a hipdtese de intervencdo regulatéria a fim de
estabelecer limites juridicos ao poder econdémico.

A nocdo de intervencdo regulatéria, por sua vez, esta amparada pelos
conceitos de neoliberalismo® e keneysianismo® da década de 50 e 60, e é verificada
como ato politico e de natureza originalmente politica, politizando, assim, o ato
econdmico.

Tal intervencéo, contudo, exige um aperfeicoamento crescente do comando
especifico na area econbmica, razdo pela qual a agéncia reguladora tem-se feito
elemento importante para o desempenho da atividade regulatéria, uma vez que
garante a referida especificidade.

Nesse sentido, profere Washington Peluso Albino de Souza que:

A atividade regulatdria, por sua vez, pressupde: 1) a existéncia de um
poder econdmico central; 11) o funcionamento de um aparelho de estudos;
I11) a administracdo paralela encarregada da execucdo das decisdes
econdmicas; 1V) planejamento; V) regulacdo propriamente dita (por meio

5 Trata-se de produto do liberalismo econémico neoclassico. O termo foi cunhado em 1938
no encontro de Colloque Walter Lippmann pelo sociologista e economista alemao Alexander
Riustow. O termo se refere a uma redefinicdo do liberalismo classico, influenciado pelas
teorias econdmicas neoclassicas. Trata-se, portanto, de nova hipotese de liberalismo, que
prevé a intervencdo do Estado na Economia.

8 A escola keynesiana ou keynesianismo é a teoria econémica consolidada pelo economista
inglés John Maynard Keynes em seu livro Teoria geral do emprego, do juro e da moeda
(General theory of employment, interest and money) e que consiste numa organizagao
politico-econdmica oposta as concepg¢des neoliberalistas, fundamentada na afirmacdo do
Estado como agente indispensavel de controle da economia, com o objetivo de conduzir a
nacdo a um sistema de pleno emprego. Tais teorias tiveram uma enorme influéncia na
renovacdo das teorias classicas e na reformulacdo da politica de livre mercado. (KEYNES,
John Maynard. The end of laissez-faire, 1926, acessado em Panarchy — a gateway to selected
documents and web sites, no sitio http://www.panarchy.org/keynes/laissezfaire.1926.html,
ultimo acesso em 26/09/2015, as 21:00 horas).


http://pt.wikipedia.org/wiki/Economia_neocl%C3%A1ssica
https://pt.wikipedia.org/wiki/John_Maynard_Keynes
https://pt.wikipedia.org/wiki/A_Teoria_Geral_do_Emprego,_do_Juro_e_da_Moeda
https://pt.wikipedia.org/wiki/Organiza%C3%A7%C3%A3o
https://pt.wikipedia.org/wiki/Pol%C3%ADtica
https://pt.wikipedia.org/wiki/Economia
https://pt.wikipedia.org/wiki/Neoliberalismo
https://pt.wikipedia.org/wiki/Pleno_emprego
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de agéncia reguladora); V1) contratacdo com particular efetuar medidas de
responsabilidade natural do Estado (2005, p. 37). (grifo nosso)

Ou seja, a interferéncia da agéncia reguladora é pressuposto para que exista
a atividade regulatéria. Tal figura é bastante importante para o mercado, uma vez
que propde-se a entender as especificidades dele sem desconsiderar o interesse
publico mencionado no inicio deste subitem.

No que diz respeito ao mercado financeiro, em termos genéricos, no ambito
dos investimentos, com status de agéncia reguladora, resta a Comissao de Valores
Mobiliarios - CVM. Ja no que diz respeito as concessfes de crédito e
financiamentos, quem regula as instituicfes financeiras no Brasil € o Banco Central
do Brasil - BACEN.

Adiante, sobre a intervencdo estatal financeira, far-se-4 uma disposicao
mais profunda a fim de entender-se como tal estrutura de regulacdo pode
contribuir para que o sistema financeiro promova desenvolvimento sustentavel.

1.3 A CONSTITUICAO FEDERAL DE 1988 E A IMPOSICAO DE LIMITES JURIDICOS
AO PODER ECONOMICO POR MEIO DO DIREITO ECONOMICO

Embora ndo seja admitido constitucionalmente, o irrestrito intervencionismo
do Estado para estabelecer monopdlio no exercicio de qualquer atividade
econdbmica, ou mesmo um movimento estatizante, ndo convém concluir que a
Constituicdo Federal de 1988 tenha estabelecido uma economia de mercado pura, 0
que ndo se encontra em qualquer pais.

No tocante ao tema, André Ramos Tavares leciona:

Ao se referir a intervencdo direta, a Constituicdo trata-a
como exploracdo da atividade econdbmica pelo Estado e, ao
se referir a intervencao indireta, toma o Estado como agente
normativo e regulador da atividade econdémica. Ambas
modalidades intervencionistas constituem férmulas pelas
quais o Poder Publico ordena, coordena e se faz presente na
seara econbmica, tendo em vista a manutencdo de seus
fundamentos, a realizacdo de seus objetivos, o0 respeito e
execucdo de seus objetivos, o respeito de seus demais
principios, especialmente o pleno desenvolvimento nacional
tendente a eliminar o desemprego (2012, p. 273).

Ou seja, a intervencdo estatal, da maneira como é verificada na Constitui¢do
Federal de 1988, pode acontecer de maneira direta ou indireta. A intervencéo direta
é aquela na qual o Estado apropria-se da atividade de exploracdo econbmica por

razdes e interesses publicos. J4 a intervencdo indireta é aquela que estabelece
limites juridicos ao poder econémico privado.

Ives Gandra da Silva Martins, por sua vez, narra sua participacdo na
Constituinte que ensejou a Constituicdo Federal, no que se refere a redacdo que
viabiliza a intervencdo do Estado na Economia:

Durante os trabalhos constituintes, decidiram o0s que
compunham a Subcomissdo da Ordem Econdmica presidida
pelo deputado Antbénio Delfim Netto — participei de audiéncia
publica a seu convite na Subcomissao — que alguns principios
iriam definir a economia de mercado a ser hospedada no
Texto Supremo (2013, p. 322).
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Dessa forma, o autor aponta que durante a elaboracdo do texto, além de
buscar-se assegurar a livre iniciativa, procurou-se também valorizar diversos outros
institutos.

Quanto a livre iniciativa, a Constituicdo Federal, em seu art. 170, estabelece
que: “A ordem econbmica, fundada na valorizacdo do trabalho humano e na livre
iniciativa, tem por fim assegurar a todos a existéncia digna, conforme os ditames

da justica social [...]".7

O segundo deles seria a protecdo da propriedade privada dos meios de
producdo, conforme art. 170, Il, do texto constitucional. No mesmo sentido, o art.
5°, nos incisos XXII, XXIIl, XXIV, estabelece que: é garantido o direito de
propriedade; a propriedade deve atender a sua funcdo social; e a lei deve
estabelecer o procedimento para a desapropriacdo por necessidade ou utilidade

publica, ou por interesse social.

O terceiro instituto seria a defesa da livre concorréncia, claramente exposta
na redacdo do art. 170, IV, da Carta Magna.

O quarto instituto seria a néo participacdo do Estado na atividade
econdmica, salvo diante de interesse publico relevante e para a preservacdo da
seguranca nhacional, o que se percebe pela redacdo do art. 173 da Constituicao
Federal.

A intervencédo do Estado formulando normas juridicas para regular, fiscalizar
e planejar a atividade econdémica, também encontra lastro no caput do artigo 174
da Constituicdo Federal brasileira:

Como agente normativo e regulador da atividade econémica,
o Estado exercera, na forma da lei, as fungbBes de

fiscalizacdo, incentivo e planejamento, sendo este
determinante para o setor publico e indicativo para o setor
privado.

Percebe-se, portanto, que o que de fato é buscado pela Carta Magna é o
equilibrio entre os principios da ordem social, socializante, com base nos objetivos
fundamentais da Republica Federativa, pois o equilibrio entre essas duas forcas da-
se através do fundamento da dignidade da pessoa humana. Notadamente porque,
como aponta Streck (2004, p. 57), “ndo é segredo que, historicamente, o Direito
tem servido, preponderantemente, muito mais para sonegar direitos do cidadao do
que para salvaguardar o cidadao”.

1.4 MEIOS DE INTERVENGAO ESTATAL

Sdo varias as modalidades pelas quais o Estado pode intervir na
Economia.

Nas licdes de Giovani Clarck (2001, pp. 33-34), a intervencdo estatal
pode ser direta, indireta ou mista. Na direta, o Estado cria empresas estatais com o
fim precipuo de atuar como agentes no dominio econdmico, podendo ser publicas

7 BRASIL. Constituicdo (1988). Presidéncia da Republica. Disponivel em:
<http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/constituicao/constituicao.htm>. Acesso em: 10 fev.
2016.
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ou sociedades de economia mista, estando sujeitas ao regime juridico de direito
privado, posto que atua em setor destinado a particulares (SILVA, 1996, p. 121).

Esse tlpo também pode ser exteriorizado pela criacdo de agéncias
reguladoras e fiscalizadoras das atividades econdmicas.

A intervencdo mista caracteriza-se pela acdo Estatal, tanto na
elaboracdo de normas para regulacdo de determinado setor, como na criacdo de
empresas estatais.

Luis S. Cabral de Moncada (1988, p. 120) ensina que o Estado pode
intervir de forma direta e indireta. Na primeira, o préprio Estado assume o papel de
agente produtivo, passando a desenvolver atividades que seriam da esfera privada,
enquanto na segunda, limita-se a condicionar a atividade econémica privada, sem
assumir-se como sujeito ativo.

Eros Grau, antes mesmo de enfrentar as modalidades de intervencéo,
discorre sobre o préprio uso desse vocabulo. Segundo o autor, intervencao refere-
se a atuacdo estatal no campo da atividade econdémica em sentido estrito;
enquanto atuacdo estatal conota a ag¢do do Estado no campo da atividade
econdbmica em sentido amplo.

Esse segundo termo, portanto, considera a totalidade da acédo estatal,
inclusive quando abrange a esfera publica. Ja o primeiro, intervencao, seria mais
adequado para se referir as acdes na esfera privada, dai se denominar intervencao
no dominio econémico (GRAU, 2012, p. 89).

Isto posto, o autor defende que a intervencdo, assim entendida a
atuacao estatal no campo da atividade econbmica em sentido estrito, poderia ser
classificada em trés modalidades: a intervencdo por absor¢do ou participagcdo, a
intervencédo por direcdo e a intervencao por inducdo (GRAU, 2012, pp. 142-143).

Na intervencdo por absorcdo, o Estado desenvolve uma agéo, como um
agente econébmico. Se a absorcdo dor total, trata-se de regime de monopdélio, caso
seja apenas parcial, a intervencao sera por participacdo, vez que nao afasta outras
empresas da atividade em questéo.

Se a atuacdo seja por direcdo, o Estado estabelecera mecanismos de
pressdo sobre a economia objetivando a adocdo de comportamentos compulsérios
pelos sujeitos da atividade econdmica.

Finalmente, no caso de inducdo, ele manipulard os instrumentos de
intervencéo de acordo com as leis que regem o funcionamento dos mercados.

Fabio Nusdeo segue os ensinamentos de Eros Grau, e ndo discute se a
presenca do Estado se faz necessaria, mas onde deve estar presente e quanto
deverd intervir nesse processo (NUSDEO, 2014, 114).

Um dos pontos de convergéncia dos estudiosos sobre o tema é a
categorizacdo de duas grandes vertentes, dependendo se a acdo do Estado no
ambiente econbémico é imediata ou ndo, ou seja, No primeiro caso seria uma
intervencéo estatal direta, e no segundo, indireta.®

Na atuacdo de forma direta, o Estado assume a forma de empresa
publica que desenvolve suas atividades junto aos agentes econdmicos, participando
efetivamente do cotidiano empresarial, seja pela concorréncia ou pelo monopdlio.

O regime concorrencial, especificamente na area financeira, mostra-se
muito eficaz, pois a presenca da empresa publica como agente participante no

8 HA autores, como Bernard Chenot (Organisation Ecénomique de | Etat, 1965, p. 54 apud
FONSECA, Jodo Bosco Leopoldino da. Direito Econdmico. 5.ed. revista e atualizada. Rio de
janeiro: Editora Forense, 2005, p. 282.) e Alberto Venancio Filho (A Interven¢cao do Estado
no Dominio econdmico: O Direito Publico Econémico no Brasil. Rio de Janeiro: Fundacao
Getulio Vargas, Editora Renovar, 1968, p. 69), que denominam de Direito Regulamentar
Econdbmico o conjunto de normas que regem e estimulam atividades econémicas no setor
privado, enquanto o Direito Institucional Econémico seria aquele no qual o Estado atua
diretamente na atividade econdmica. Considerando que, também aqui se esta tratando da
atuacdo direta e indireta do estado, neste trabalho serdo adotados os subtipos mencionados
no texto, pois se consideram tais denominacfes adequadas a diferenciacdo das modalidades
de intervencéo ora analisadas.
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mercado é capaz de criar situacgdes que direcionem fortemente o comportamento
de seus pares privados.

Em situacdes especiais, a modalidade direta também pode implicar na
assuncao pelo Estado da administracdo de empresas. Um exemplo € o o Regime de
Atuacdo Especial Temporaria - RAET, descrito no Decreto-Lei n°® 2.321, e da
Intervencdo em instituicdes financeiras, prevista na Lei n® 6.024.

O RAET é um regime com prazo limitado de atuacdo direta que tem por
escopo corrigir deficiéncias operacionais que possam comprometer a continuidade
da instituicdo financeira. Nesses casos, o Banco Central substitui os dirigentes da
instituicdo, indicando para sua gestdo um conselho de diretores ou uma pessoa
juridica especializada, sem interrupcéo dos negdcios (PATRICIO, 1981, p. 403).

Ja na intervencao indireta, o Estado adota politicas econdmicas que
objetivam estimular ou desestimular certos comportamentos, certas iniciativas dos
particulares, sempre em prol do interesse coletivo.

Sobre a relevancia dessa intervencdo, Eros Grau ensina:

(...) estruturadas a partir da necessidade de implementarem-
se correcbfes ao regime liberal, normas juridicas da mais
variada ordem e natureza sao lancadas sobre a comunidade,
ora para dar legalidade a atuacdo do Estado como agente
econdbmico, ora para dar conformacfes especificas a
atividade econdmica (GRAU, 1975, p. 17).

Para materializar essas politicas econdmicas e direcionar o
comportamento dos agentes de mercado, o Estado vale-se de diversos
instrumentos. Na intervencdo indireta, o dirigismo estatal é exteriorizado através
de controles indiretos, que se distinguem entre si em virtude da natureza de seu
foco de acdo.

Especificamente para alcancar o objetivo deste estudo, serdo estudada
intervencao estatal financeira.

1.4.1 A INTERVENGCAO ESTATAL FINANCEIRA

O Estado Democratico de Direito pode, entdo, intervir na Economia brasileira
de maneira tanto direta quanto indireta, sendo que tal intervencdo no dominio
econdmico legitima-se por meio do Direito. --

O maior instrumento de legitimidade da intervencdo estatal, conforme
verificado, é a proépria Constituicdo Federal, uma vez que esta explicitamente prevé
a intervencdo ao longo de seu texto. Todavia, convém verificar o que diz Celso
Ribeiro Bastos sobre o assunto:

Convém notar que a vida econdmica tem suas leis proprias.
Por isso é muito frequente as normas constitucionais sobre o
assunto ndo terem a mesma eficacia que possuem em outras
areas do Direito. Por exemplo, dizer que a ordem econémica
esta voltada para o desenvolvimento ndo significa que a
economia, va, necessariamente, crescer. Este fenémeno
depende de ingredientes metajuridicos: disponibilidade de
capitais, tecnologia abundante, espirito de trabalho e
poupanca, etc (2000, p. 8).

Verifica-se, portanto, que o texto constitucional e a prépria legislacdo federal
nao podem, por si s6, abarcar questbes mais especificas a fim de impor limites
juridicos ao poder econdmico no campo da pratica.
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Ademais, cabe ao Banco Central do Brasil tomar as decisfes quanto a
utilizacdo dos instrumentos monetarios, conforme determina a Lei n°® 4.595/64, que
dispbe, dentre outras matérias, sobre a politica, as instituicdes monetarias,
bancarias e crediticias, além de criar o Conselho Monetario Nacional, especialmente
no Capitulo Il1.

Os mecanismos utilizados pelo Banco Central do Brasil mais usuais sdo o
controle do mercado de reservas bancarias, da taxa de redesconto, das aliquotas
dos recolhimentos compulsoérios exigidos das instituicbes financeiras, tendo como
base os depdésitos do sistema bancario, bem como de politicas bastante especificas,
de acordo com o objetivo que se pretende alcancar (BARBOSA, 2012).

Para que haja a intervencdo estatal no que diz respeito a questbes
financeiras, o nivel de técnica e especificidade sobre a tematica requer que existam
entidades proprias capazes de verificar a necessidade de prevaléncia do interesse
publico, conforme exposto anteriormente, e adapta-la a necessidade do mercado
financeiro.

1.4.2 O aparelhamento estatal para uma intervencéo estatal financeira

Bagnoli ensina que "o crescimento desenfreado do sistema econémico em
relacdo ao sistema ecoldgico desequilibra a relacdo eficiente e compromete o meio
ambiente e o bem-estar social”. E segue asseverando que o século XXI

[...] exige uma urgente reflexdo acerca do poder econémico
e meio ambiente. Dentre inUmeras consideracfes, pode-se
pensar nos problemas ambientais como uma situagcdo de
externalidade negativa diante das falhas de mercado
decorrente da auséncia de correspondéncia entre escassez e
produtividade (2005, p. 154).

Percebe-se, portanto, uma tendéncia, inclusive doutrinaria, em se se atrelar
nao somente as questdes econdmicas a necessidade de um ambiente regulatério de
intervencdo estatal, mas também a necessidade de que este ambiente regulatério
abranja as questdes sociais e ambientais.

E sob esta 6ptica que se estrutura uma primeira resolucdo socioambiental.
Uma resolucdo editada pelo Conselho Monetario Nacional, publicada pelo Banco
Central do Brasil e que conversa com os demais reguladores do mercado financeiro
e de capitais.

2 A PRIMEIRA RESOLUCAO DO CONSELHO MONETARIO NACIONAL SOBRE
SUSTENTABILIDADE

Em 13 de junho de 2012, a Diretoria Colegiada do BACEN publicou o Edital
41/2012, fruto de audiéncia publica, conforme procedimento interno da casa.

Por meio do edital, colocou-se em audiéncia publica duas minutas de
resolucdes que dispunham sobre a Politica de Responsabilidade Socioambiental
(PRSA) por parte das instituicbes financeiras — tanto bancos quanto demais
instituicBes autorizadas a funcionar pelo BACEN.

O edital afirmava que a responsabilidade socioambiental das organizagdes é
tema disseminado nos ultimos anos no Brasil e no mundo, e, portanto, trata-se de
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uma nova preocupacdo exteriorizada pela sociedade civil e pelos agentes
econdmicos que postulam alcancar um desenvolvimento sustentavel.

Em 25 de abril de 2014, foi publicada a primeira resolucdo do CMN que cuida
do tema. As diversas propostas de resolucdo referentes ao Edital 41 foram
condensadas em apenas uma, apos forte didlogo com as institui¢cdes financeiras por
meio da FEBRABAN.

A Resolucao 4.327, de 25 de abril de 2014, dispbe sobre as diretrizes que
devem ser observadas no estabelecimento e na implementacdo da politica de
responsabilidade socioambiental pelas instituigcbes financeiras e demais institui¢cdes
autorizadas a funcionar pelo BACEN. Ela tem como fulcro os seguintes dispositivos
legais: art. 4°, VI e VIII, e art. 9° da Lei 4.595, de 31 de dezembro de 1964; art.
2°, VI, e art. 9° da Lei 4.728, de 14 de julho de 1965; art. 20, § 1°, da Lei 4.864,
de 29 de novembro de 1965; art. 7° da Lei 6.099, de 12 de setembro de 1974;
art. 1°, 11, da Lei 10.194, de 14 de fevereiro de 2001; art. 1°, § 1°, e art. 12, V, da
Lei Complementar 130, de 17 de abril de 2009; e art. 6° do Decreto-Lei 759, de 12
de agosto de 1969.

O primeiro capitulo da resolucédo estabelece o objeto desta e seu ambito de
aplicacdo, nos seguintes termos:

CAPITULO I

DO OBJETO E DO AMBITO DE APLICACAO

Art. 1° Esta Resolugcdo dispde sobre as diretrizes que,
considerados os principios de relevancia e proporcionalidade,
devem ser observadas no estabelecimento e na
implementacéo da Politica de Responsabilidade
Socioambiental (PRSA) pelas instituicbes financeiras e
demais instituicbes autorizadas a funcionar pelo Banco
Central do Brasil.

Pardgrafo Unico. Para fins do estabelecimento e da
implementacdo da PRSA, as instituicbes referidas no caput
devem observar os seguintes principios:

I - relevancia: o grau de exposi¢cdo ao risco socioambiental
das atividades e das operagdes da instituicéo; e

Il - proporcionalidade: a compatibilidade da PRSA com a
natureza da instituicio e com a complexidade de suas
atividades e de seus servicos e produtos financeiros.

Neste primeiro paragrafo da resolugcédo, dispde-se sobre as diretrizes que,
considerados os principios de relevancia e proporcionalidade, norteiam a
implementacdo da PRSA pelas instituicbes financeiras e autorizadas a funcionar
pelo BACEN.

Sobre o principio da proporcionalidade, cumpre destacar sua importancia,
uma vez que estabelece que a imputacdo da responsabilidade socioambiental deve
levar em consideracdo a situacao fatica: a capacidade financeira da instituicdo, a
sua natureza, bem como a complexidade de suas atividades e de seus servicos e
produtos financeiros.

O principio da relevancia, por sua vez, diz respeito ao grau de exposi¢cdo do
risco socioambiental das atividades e das opera¢des nas quais a instituicdo esta
envolvida.
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Ainda no que se refere ao art. 1°, é importante destacar a utilizagcdo dos
termos na expressdo do caput: “instituicbes financeiras e demais instituicfes
autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil”.

Quando se fala em instituicdo autorizada a funcionar pelo BACEN néo se esta
falando somente em instituicdo devidamente regulada pelo banco, uma vez que
este autoriza também o funcionamento de instituicbes financeiras que ele nao
regula.

Como exemplo, temos o caso das sociedades corretoras de valores
mobiliarios, que possuem seu funcionamento autorizado pelo BACEN, nos termos
da Lei 4.728/65, art. 3°, Il, e, no entanto, estdo sujeitas a CVM, a quem compete
tomar as decisdes regulatérias concernentes ao mercado de valores mobiliarios,
ambiente no qual as sociedades corretoras estéo inseridas, nos termos do art. 18,
I, alinea e da referida lei.

Tal disposicao faz presumir que ha uma vasta gama de instituicdes
financeiras que, por interpretacdo extensiva, possam estar submetidas as
obrigacfes do texto da Resolucéo 4.327/14.

Adiante, em seu art. 2°, a Resolucdo 4.327/2014 estabelece sobre quais
diretrizes deve ser pautada a PRSA das institui¢cdes financeiras:

CAPITULO 11

DA POLITICA DE RESPONSABILIDADE SOCIOAMBIENTAL

Art. 2° A PRSA deve conter principios e diretrizes que
norteiem as a¢cfes de natureza socioambiental nos negdcios e
na relacdo com as partes interessadas.

§ 1° Para fins do disposto no caput, sdo partes interessadas
os clientes e usuarios dos produtos e servigos oferecidos pela
instituicdo, a comunidade interna a sua organizacdo e as
demais pessoas que, conforme avaliacdo da instituicéo,
sejam impactadas por suas atividades.

8§ 2° A PRSA deve estabelecer diretrizes sobre as acdes
estratégicas relacionadas a sua governanca, inclusive para
fins do gerenciamento do risco socioambiental.

§ 3° As instituicdes mencionadas no art. 1° devem estimular
a participagcdo de partes interessadas no processo de
elaboracdo da politica a ser estabelecida.

8§ 4° Admite-se a instituicdo de uma PRSA por:

I - conglomerado financeiro; e

Il - sistema cooperativo de crédito, inclusive a cooperativa
central de crédito, e, quando houver, a sua confederacdo e
banco cooperativo.

8§ 5° A PRSA deve ser objeto de avaliacdo a cada cinco anos
por parte da diretoria e, quando houver, do conselho de
administracao.

Em linhas gerais, percebe-se que a referida PRSA ndo pressupbe um
documento que vincula atos da instituicdo financeira, mas fornece diretrizes que
permeiam préticas de sustentabilidade.

Dentre as determinadas acOes que devem ser tomadas pela instituicdo
financeira em questdo, percebe-se a importdncia de mapear-se 0 risco
socioambiental da instituic&o.

Nesse sentido, importante saber que uma instituicdo financeira faz analise
das mais diversas espécies de risco — risco de crédito, risco legal, risco
reputacional. Todavia, a analise do risco socioambiental é algo muito complexo que



Fernando Bertoncello & Thais Carnio Intervencédo estatal financeira (...) 91

envolve tanto a analise de riscos legais e reputacionais, quanto a andlise dos
possiveis impactos sociais e ambientais que aquela determinada postura possa
ensejar.

Percebe-se, portanto, que a criacgdo de um departamento socioambiental
dentro de uma instituicdo financeira requerera profissionais com experiéncias
diversas, em setores diversos — juridico, ambiental, social e financeiro — a fim de
que tal analise seja, de fato, efetiva.

Ainda quanto a PRSA, a resolucdo em estudo preceitua que:

Art. 9° As instituicdes mencionadas no art. 1° devem
estabelecer plano de acdo visando a implementacdo da
PRSA.

Paragrafo unico. O plano mencionado no caput deve definir
as acdes requeridas para a adequacdo da estrutura
organizacional e operacional da instituicdo, se necessario,
bem como as rotinas e os procedimentos a serem executados
em conformidade com as diretrizes da politica, segundo

cronograma especificado pela instituicdo.

Significa dizer que a implementacdo da PRSA necessita de um plano de
acdo, o que pressupde a reestruturacdo organizacional da instituicdo, o que, por
sua vez, pressupde mudanca de rotinas e novas contratacdes de funcionarios,
dentre outras modificacdes.

Verifica-se também que a PRSA e seu plano de acdo devem passar por
aprovacao da diretoria e do conselho de administracdo da instituicdo, conforme
determina o art. 10:

Art. 10. A PRSA e o respectivo plano de acdo mencionado no
art. 9° devem ser aprovados pela diretoria e, quando houver,
pelo conselho de administracdo, assegurando a adequada
integracdo com as demais politicas da instituicdo, tais como a
de crédito, a de gestdo de recursos humanos e a de gestédo
de risco.

Ou seja, deve-se envolver os 6rgaos deliberativos mais altos da instituicdo
financeira no tema em questao.

E, por fim, no que se refere & PRSA e o envolvimento da diretoria das
instituicBes sobre este assunto, fica estabelecido que:

Art. 12. As instituicdes mencionadas no art. 1° devem:

I - designar diretor responséavel pelo cumprimento da PRSA;
Il - formalizar a PRSA e assegurar sua divulgacao interna e
externa; e

111 - manter documentacao relativa a PRSA a disposi¢cdo do
Banco Central do Brasil.

Convém destacar a importancia do art. 12, pois ao designar-se um diretor
responséavel pela politica responsabiliza-se efetivamente alguém no que se refere as
questdes socioambientais que envolvem a instituicdo financeira, lembrando que a
propria elaboracdo da PRSA esta sujeita a intervencdo do BACEN, nos termos do
art. 13: “Art. 13. O Banco Central do Brasil podera determinar a adocdo de
controles e procedimentos relativos & PRSA, estabelecendo prazo para sua
implementacéo”.

Ainda regulando o tema, e ndo no &mbito da PRSA, a resolucdo fala sobre
governanca no seguinte sentido:

CAPITULO 111
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DA GOVERNANCA

Art. 3° As instituicbes mencionadas no art. 1° devem manter
estrutura de governanca compativel com o seu porte, a
natureza do seu negoécio, a complexidade de servicos e
produtos oferecidos, bem como com as atividades, processos
e sistemas adotados, para assegurar o cumprimento das
diretrizes e dos objetivos da PRSA.

8§ 1° A estrutura de governanca mencionada no caput deve
prover condi¢cdes para o exercicio das seguintes atividades:

I - implementar as a¢gfes no ambito da PRSA;

Il - monitorar o cumprimento das acdes estabelecidas na
PRSA;

Il - avaliar a efetividade das a¢c6es implementadas;

IV - verificar a adequacdo do gerenciamento do risco
socioambiental estabelecido na PRSA; e

V - identificar eventuais deficiéncias na implementacdo das
acoes.

§ 2° E facultada a constitui¢cdo de comité de responsabilidade
socioambiental, de natureza consultiva, vinculado ao
conselho de administracdo ou, quando nao houver, a
diretoria executiva, com a atribuicdo de monitorar e avaliar a
PRSA, podendo propor aprimoramentos.

8 3° Na hipdétese de constituicdo do comité a que se refere o
§ 29, a instituicdo deve divulgar sua composicao, inclusive no
caso de ser integrado por parte interessada externa a
instituicao.

Percebe-se que as questdes concernentes a governanca corporativa da
instituicdo financeira deverdo explicitamente abrigar as questdes socioambientais.

Quanto a questdo da governanca, entende-se inovadora a possibilidade da
criacdo de um comité de sustentabilidade para deliberar sobre o assunto.

Vale ressaltar também a preocupacdo de imputar-se responsabilidade
socioambiental que seja compativel com o tamanho e capacidade financeira dos
agentes envolvidos, 0 que enseja preocupagcdo com critérios de razoabilidade e
proporcionalidade.

Por fim, ainda na tematica de governanca, interessante mencionar que o
texto da resolucdo pressupfe ndo somente acdes que demonstrem preocupacao
com questdes socioambientais, mas também o monitoramento destas a fim de que
se avalie seu grau de eficacia;

Conforme j& anunciado pelo art. 1°, fala-se em gerenciamento do risco
socioambiental e sobre isso a resolucdo prossegue no seguinte sentido:

CAPITULO IV

DO GERENCIAMENTO DO RISCO SOCIOAMBIENTAL

Art. 4° Para fins desta Resolucdo, define-se risco
socioambiental como a possibilidade de ocorréncia de perdas
das instituicbes mencionadas no art. 1° decorrentes de danos
socioambientais.

Art. 5° O risco socioambiental deve ser identificado pelas
instituicbes mencionadas no art. 1° como um componente
das diversas modalidades de risco a que estdo expostas.

Art. 6° O gerenciamento do risco socioambiental das
instituicbes mencionadas no art. 1° deve considerar:

I - sistemas, rotinas e procedimentos que possibilitem
identificar, classificar, avaliar, monitorar, mitigar e controlar
0 risco socioambiental presente nas atividades e nas
operacdes da instituicao;
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Il - registro de dados referentes as perdas efetivas em
funcdo de danos socioambientais, pelo periodo minimo de
cinco anos, incluindo valores, tipo, localizacdo e setor
econdmico objeto da operacao;

i - avaliagdo prévia dos potenciais impactos
socioambientais negativos de novas modalidades de produtos
e servicos, inclusive em relacdo ao risco de reputacao; e

IV - procedimentos para adequacdo do gerenciamento do
risco socioambiental as mudancas legais, regulamentares e
de mercado.

Art. 7° As acdes relacionadas ao gerenciamento do risco
socioambiental devem estar subordinadas a uma unidade de
gerenciamento de risco da instituig&o.

Paragrafo Unico. Independente da exigéncia prevista no
caput, procedimentos para identificacdo, classificacdo,
avaliacdo, monitoramento, mitigacdo e controle do risco
socioambiental podem ser também adotados em outras
estruturas de gerenciamento de risco da instituigdo.

Art. 8° As instituicbes mencionadas no art. 1° devem
estabelecer critérios e mecanismos especificos de avaliacdo
de risco quando da realizacdo de operacdes relacionadas a
atividades econémicas com maior potencial de causar danos
socioambientais.

Sendo assim, verifica-se que a resolucdo confere bastante enfoque a
questdo do gerenciamento do risco socioambiental, chamando atencdo para os
seguintes aspectos: a definicAo do que seja risco socioambiental (art. 4°) — no
caso, risco de possiveis perdas por parte das instituicdes financeiras —, bem como a
possibilidade de ser igualmente tratado como qualquer outra modalidade de risco
dentro de uma instituicdo financeira (art. 5°); e a possibilidade de elaboracdo de
mecanismos capazes de gerenciar efetivamente esse risco (art. 6°).

Quanto aos itens acima, ndo se acredita que houve uma contribuicdo
significativa porque tais disposi¢des ja sdo de conhecimento daqueles que procuram
gerir os riscos dentro de uma instituicdo financeira. No mesmo sentido versa o art.
8°.

No art. 7°, todavia, percebe-se uma inovacdo importante no tocante ao
gerenciamento do risco, uma vez que fica estabelecida a necessidade de uma
entidade Unica de gerenciamento de risco socioambiental dentro da instituicdo
financeira.

Em linhas gerais, conforme palestra ministrada por Paulo Bessa em 9 de
abril de 2015, a gestdo do risco ambiental ocorre sobre quatro grandes
perspectivas, conforme organograma do quadro 3:

Quanto as ag¢fes preventivas:

Art. 11. As instituicbes mencionadas no art. 1° devem
aprovar a PRSA e o respectivo plano de acdo, na forma
prevista no art. 10, e iniciar a execucdo das acdes
correspondentes ao plano de acdo segundo o cronograma a
seqguir:

I - até 28 de fevereiro de 2015, por parte das instituicdes
obrigadas a implementar o Processo Interno de Avaliacdo da
Adequacdo de Capital (Icaap), conforme regulamentacdo em
vigor; e Il - até 31 de julho de 2015, pelas demais
instituicdes.
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Percebe-se, entdo, que as instituicbes financeiras tem prazos bastante
rigorosos a seguir a fim de que se estabeleca uma politica de responsabilidade
socioambiental efetiva.

Entende-se que a Resolucdo 4.327/14 funciona como uma diretriz para que
atitudes comecem a ser tomadas na esfera da responsabilidade socioambiental.
Cabe as instituicbes financeiras interpretar as obrigacdes estabelecidas e adaptar a
sua realidade.

3.3.1 Tracando os proximos passos de uma regulacao socioambiental eficiente

A Resolucdo 4.327/14 foi um passo importante para o inicio da implantacao
da cultura da sustentabilidade para com o mercado. Todavia, outros passos
precisam ser dados no que diz respeito a implantacédo da referida cultura.

Tal resolucdo é um marco, uma vez que estabelece a concretizagdo da
passagem de um ambiente autorregulatério para um ambiente regulatério, dotado
de interesse publico, como ja registrado neste trabalho,.

Sendo assim, acredita-se — justamente pautando-se no principio
constitucional do interesse publico — que a discussdo sobre a responsabilidade
socioambiental das instituicbes financeiras deva, talvez, trazer os mais diversos
grupos para o debate.

Dessa forma, convida-se a todos, do economista liberal ao estadista
ambientalista, a um didlogo sobre qual o papel das instituicbes financeiras para que
se promova o desenvolvimento sustentavel de forma viavel e eficaz.

O lugar desse didlogo seria o ambiente regulatério, no qual os
representantes das mais variadas ideias tivessem voz: organizagcbes né&o
governamentais que defendam questdes sociais e/ou ambientais; 6rgdos publicos;
6rgaos patronais que defendam a posicdo das instituicdes financeiras; as proéprias
instituicdes financeiras.

Entende-se também que o didlogo ndo deve ocorrer apenas no ambito
nacional, sendo necesséaria uma conversagdo com o mundo: com a Organizacdo das
Nacdes Unidas, e com o0s reguladores internacionais que j& possuem normas
socioambientais que imputem responsabilidade as institui¢cdes financeiras.

O ambiente de didlogo nédo seria somente para repensar normatizacbes ao
sistema financeiro, mas uma maneira viavel de articular-se fiscalizag6es,
julgamento de processos administrativos envolvendo a matéria e autuacbes que
sejam efetivas.

E importante também pensar em formas de aculturar toda a sociedade sobre
a imputacdo do dever da promocdo do desenvolvimento sustentavel por parte das
instituicdes financeiras. O Poder Judiciario, inclusive, precisa passar por um
processo de assimilacdo do conteudo em questao.

No &mbito do mercado, ndo somente o BACEN deve manifestar-se sobre o
assunto. A CVM, responséavel pela regulacdo do universo do mercado de capitais,
também deve posicionar-se, procurando encontrar maneiras viaveis de imputar
responsabilizacdo socioambiental a seus regulados para que eles possam promover
o desenvolvimento sustentavel.
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Os operadores do Direito, por sua vez, precisam estar atentos a essa
realidade porque sera por meio do Direito que tais politicas serédo efetivadas. Sendo
assim, todos os pontos de vista em debate devem ser considerados, e o

levantamento das questfes ha que ser adaptado a realidade na qual o Brasil esta
inserido.

No mais, deve-se mapear as realidades envolvidas, a comecar pela
compreensao, por parte do Judiciario, das proéprias instituicdes financeiras, que
precisam ser entendidas também pelos 6rgdos brasileiros ndo somente como meras
financiadoras, uma vez que a promoc¢ao do desenvolvimento da-se por mecanismos
mais complexos, que nem sempre podem ser classificados como financiamento — o
que, por sua vez, ndo necessariamente excluird a imputacdo da responsabilidade
socioambiental das referidas instituicfes.

Ha que se mapear também os interesses dos mais diferentes grupos sociais
que existem no Pais, trazendo-os para a discussdo, para a realidade daqueles que
trabalham no mercado financeiro, a fim de que se tome conhecimento de uma
realidade da qual talvez ndo se compartilhe.

Os mapeamentos do meio ambiente também devem ser fortemente
observados. Deve-se atentar a degradacdo ambiental a fim de evita-la.

CONCLUSAO

Levando-se em consideragcdo, portanto, a importancia do Estado intervir na
Economia — 0 que estd previsto na constituicdo brasileira, inclusive —, percebe-se
que o mesmo deve ser feito quando se fala de politicas de sustentabilidade
adotadas pelas institui¢cdes financeiras.

Entende-se também que a intervencdo estatal no dominio econémico
acontece por razdes de interesse publico por meio do Direito: desde a Constituicao
Federal até atos normativos especificos editados por reguladores de mercado, a
chamada regulacgéao financeira.

A regulacao financeira, por sua vez, até o inicio de 2014 néo versava sobre
a responsabilidade socioambiental das institui¢bes financeiras. Verifica-se, portanto,
forte avanco neste aspecto, uma vez que fora publicada a primeira resolucédo
socioambiental do Conselho Monetario Nacional.

Sendo assim, nota-se que o mercado e o Estado acompanham a linha de
raciocinio de que é necessaria uma diretriz central, pautada no interesse publico,

para que se defina o que é responsabilidade socioambiental e como o mercado
financeiro pode ser capaz de promover o desenvolvimento sustentavel.

Entende-se, todavia, que somente uma resolucdo ndo é capaz de imputar a
cultura da sustentabilidade para o mercado, sendo que com a resolucdo editada
pelo Conselho Monetario Nacional faz-se necessaria uma sub-regulamentacdo por
parte dos reguladores de mercado, tanto no que se refere as concessdes de
créditos quanto aos investimentos propriamente ditos. Banco Central do Brasil e
Comissdo de Valores Mobiliarios precisariam manifestar-se sobre o tema, o que
deferia ser feito ainda pelos reguladores menores pertencentes ao sistema
financeiro nacional.

Cumpre ressaltar que a referida manifestacdo deve dar-se ndo somente
por meio da edicdo de atos normativos pontuais, mas também por meio do
exercicio das funcdes regulatdrias de fiscalizagdo, autuacdo e julgamento — func¢des
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que, por sua vez, devem passar a considerar a sustentabilidade dentro do setor
financeiro.

Constata-se, portanto, uma grande evolucdo no ambito financeiro quando
se fala em sustentabilidade aplicada ao mercado. Uma evolucdo que ultrapassa a
visdo de que a instituicdo financeira deve promover a sustentabilidade apenas por
ser empresa, e a reconhece como verdadeiro veiculo de promocao de
desenvolvimento sustentavel.

A progressdo de uma matriz autorregulatéria para uma matriz regulatoria,
dotada de interesse publico, é positiva. Ha, todavia, um grande caminho pela
frente. Esse caminho deve ser pautado no dialogo continuo entre as mais diversas
partes interessadas no assunto, uma vez que necessidades e conceitos precisam
ser alinhados para ser efetivamente debatidos.

No universo do mercado financeiro, € interessante compreender melhor
sua dinamica, bem como sua contribuicdo para o sistema em que encontra-se
inserido. Tal compreensdo pode favorecer o melhor mapeamento do mercado
financeiro e, inclusive, imputar-lhe responsabilidades mais eficazes para o bom
funcionamento da democracia brasileira.

No campo social, deve-se urgentemente trazer a discussdo e ao
conhecimento daqueles que n&o presenciam a exclusdo social o quao dificil é o
universo dos excluidos. Exclusdo que se da das mais diversas formas: por questdes
financeiras, regionais, étnicas, por credo, por género.

Na esfera ambiental, ramo também bastante especifico, deve-se contar
com as mais variadas opinides de todos os grupos: dos mais extremistas aos mais
liberais.

O ambiente regulatério, reunido com os mais diversos representantes
daqueles que defendem esses ideais, inclusive com as entidades patronais das
proprias instituicbes financeiras, é o mais adequado para que seja desenvolvida
uma politica de responsabilidade socioambiental possivel para impulsionar o

desenvolvimento sustentavel daqui para frente.
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