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Resumo:

Apos resenhar as disputas dogmaticas sobre o conflito de competéncia entre o
Conselho Administrativo de Defesa Econémica (CADE) e o Banco Central
(Bacen), o presente trabalho apresenta a proposta de um novo desenho
institucional para o controle de atos de concentragdo de institui¢des financeiras,
sugerindo que a discussdo contemporanea sobre a criagdo de uma Agéncia
Nacional de Defesa do Consumidor e da Concorréncia (ANC) pode e deve ser
aproveitada para a implementagdo de um modelo que reduza a tensdo entre

regulagdo financeira e defesa da concorréncia.

Abstract:
After a survey of the contradictory legal opinions concerning the tasks of the

Brazilian competition agency (Conselho Administrativo de Defesa Econémica
— CADE) and the Brazilian central bank (Banco Central — Bacen), this paper
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aims to propose a new institutional design for the control of mergers in financial
services, by arguing that the Brazilian contemporary discussion about the
reformulation of antitrust law should provide the opportunity for the
implementation of a model that can reduce the tension between financial

regulation and defense of competition.

Unitermos: Banco Central; CADE; concorréncia; sistema financeiro; conflito de
competéncia.

Sumario:
1. Imbroglio dogmatico e inseguranga juridica: o conflito de competéncia
entre CADE e Bacen;

2. As peculiaridades do mercado financeiro: regulagdo, inovagdo e
concorréncia;

3. Aproveitando a ANC: um modelo para o Brasil.

1. Imbréglio dogmatico e inseguranga juridica: o conflito de competéncia
entre CADE e Bacen

As estruturas institucionais do mercado financeiro tém sido desafiadas
por trés importantes tendéncias: a inovagao financeira, o surgimento de conglomerados
financeiros e a crescente dimensdo internacional das operagdes financeiras.® Nessa
perspectiva, as questdes basicas sobre o papel da(s) autoridade monetaria(s), o nimero
adequado de agéncias reguladoras, o grau possivel e desejavel de coordenagdo entre
essas agéncias, a distribui¢do e conflito de competéncias entre estas, o papel do
Ministério Piblico € do Poder Judiciério, a autonomia e accountability da autoridade
monetaria e das agéncias, vem se somar o problema da delimitagdo de competéncias
entre os 6rgaos reguladores do mercado financeiro e o 6rgéo de defesa da concorréncia’

3. Cf. Charles Goodhart et al,”The institutional structurc of financial regulation”, in GOODHART, Charles
et al, Financial regulation: why, how and where now?, London/New York, Routledge, 1998, pp. 142-188.

4. Cf. Charles Goodhart ct al, ob. cit., pp. 143-144.
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A questdo, como ¢é sabido, ndo ¢ exclusividade do setor financeiro. O
debate geral sobre regulagdo sempre suscita o tema da harmonizagdo entre as atuagdes
da autoridade antitruste e de cada agéncia reguladora setorial. O tema mereceu a atengdo
da OCDE, por meio de sua Comissdo de Politica e Direito da Concorréncia, produziu
um interessante documento intitulado exatamente “Relagdo entre autoridades
reguladoras e autoridades de defesa da concorréncia” *

Com base nos conceitos ¢ esquemas classificatorios sugeridos pela
OCDE, Oliveira e Pereira Neto,® com o objetivo de analisar o setor de telecomunicagdes
do Brasil, apontaram cinco possiveis configuragdes institucionais para a divisdo de
trabalho entre as autoridades de defesa da concorréncia e de regulagéo. Elas variam de
acordo com o modo como trés fungdes basicas sdo distribuidas entre as autoridades:
regulagdo técnica (RT- estabelecimento de normas, padrdes e metas), regulagdo
econémica (RE- estabelecimento de condigdes de pregos, tarifas e quantidades), e
aplicacdo da lei de defesa da concorréncia (LC).

No primeiro modelo institucional possivel (M1 isencdo antitruste),
todas as fungdes ficam com a agéncia reguladora. No segundo (M2 competéncias
concorrentes), ambas as autoridades aplicam sangdes antitruste e estabelecem regulagdo
econdmica. No terceiro (M3 - competéncias complementares), a autoridade de defesa
da concorréncia aplica a lei antitruste, enquanto a agéncia reguladora fica com as
regulagdes econdmica e técnica. No quarto modelo (M4 - regulagdo antitruste), todas
as fungdes ficam com a autoridade de defesa da concorréncia. No quinto (M5 —
desregulamentagdo), ndo ha fungdes de regulagdo técnica nem econdmica, mas tdo
somente a de aplicagdo da lei antitruste, que € exercida exclusivamente pela autoridade
da concorréncia. O quadro 1 infra sintetiza esta classificacgo.

Apoés argumentarem em defesa da superioridade do modelo das
competéncias complementares, os autores investigam o aparente conflito de
competéncia entre CADE e ANATEL, chegando entfo & conclusdo de que € possivel
interpretar a Lei Geral de Telecomunicagdes (Lei n. 9.472/97) como instauradora de
M3.

5. Organization For Economic Co-Operation and Development (OECD). Directorate for Financial,
Fiscal and Enterprisc Affairs. Committec on Competition Law and Policy (DAFFE/CLP), “Relationship
between regulators and competition authorities”, 29.06.99, www.oecd.org.

6. Gesner de Oliveira ¢ Caio Mario da Silva Percira Neto, “Regulagio ¢ defesa da concorréncia:
bascs conccituais ¢ modclo institucional do sctor dc telecomunicagdes no Brasil”, mimeo, 1999.
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Modelo/Autoridade Autoridade Antitruste | Agéncia Reguladora
M1 - Isengdo antitruste — LCRERT
M2~ Competencias S RE + LC RE+LC+RT
" complementres Le RE + RT
M4 — Regulagdo antitruste LC+RE+RT —
MS5 — Desregulamentagdo LC —

Quadro 1: resumo dos modelos institucionais.
Adaptado de Gesner de Oliveira e Caio Mério da Silva Pereira Neto.
“Regulagdo e defesa da concorréncia: bases conceituais e modelo institucional do

setor de telecomunicag¢des no Brasil” mimeo, 1999.

O esquema parece ser aplicavel ao Banco Central, na medida em que
ele, além de autoridade monetdria, funciona também como agéncia reguladora do
sistema financeiro’ Caberia, portanto, investigar, a partir da interpreta¢do sistematica
das Leis ns. 4.595/64 e 8.884/94, qual o modelo vigente para as relagdes CADE/Bacen.

Neste ponto o debate complica-se, na medida em que as disputas
dogmaticas ndo chegaram a uma solugdo, especialmente quanto ao controle das
estruturas® O noticiario econdmico divulgou uma recente decisdo do CADE que
aprovou a compra da Patagon.com pelo Banco Santander,” confirmando a tendéncia

7. Ao lado do Consclho Monetario Nacional, obviamente. Alids, como ¢ sabido, na cstrutura dual da
cupula da regulagfo financcira cm nosso Pais, as fungdcs normativas encontram-sc nas mios do CMN,
cnquanto o Bacen atua muito mais como érgdo quc cxccuta a politica monctaria. Entrctanto, por previsao
cxpressa da Lei n. 4.595/64, ¢ ao Bacen que cabe autorizar as mudangas cstruturais das institui¢des
financciras (art. 10°, X).

8. O controlc das condutas, tanto na perspectiva da defesa da concorréncia, quanto na do Dircito do
Consumidor (dmbito de aplicagdo do Cédigo de Defesa do Consumidor), também ¢ motivo de polémica,
mas nio scra abordado ncste trabalho.

9. CADE busca atuar no mercado financciro. Gazeta Mercantil, Sio Paulo, 21 fev. 2001, Caderno
Legal & Jurisprudéncia, p. 1.
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apontada em decisdes anteriores,'® no sentido de que o 6rgdo assumiria definitivamente
a competéncia para analisar e aprovar atos de concentragdo de institui¢des financeiras.
A posigdo do CADE é polémica e tem sido veementemente criticada pelo Bacen, que
ndo aceita perder a competéncia privativa para tal controle.

De um lado, a favor do CADE, sustenta-se que o art. 54 da Lei n. 8.884/
94 ndo cria excegdes a sua competéncia geral para apreciar atos de concentragdo
econdmica. Ndo ha nenhuma forma de isen¢éo ou imunidade antitruste explicita, nem
na lei, nem na Constituigdo. De outro lado, a favor do Bacen, sd3o retomados cdnones
classicos relativos ao conflito de normas no tempo para se chegar a conclus@o de que a
Lei n. 4.595/64 ¢ lei especifica referente ao sistema financeiro, incluindo a matéria da
concorréncia neste setor, o que afastaria a competéncia do CADE. Ainda a favor desta
Gltima conclusdo, pesa o fato de ter sido a Lei n. 4.595 recepcionada como lei
complementar, pois ainda nio foi editada a Lei Regulamentadora do art. 192 da
Constitui¢@o. A Lein. 8.884, sendo lei ordinaria, ndo poderia tratar de nenhum aspecto
da matéria daquele artigo, qual seja, o sistema financeiro nacional. O argumento da
superioridade hierdrquica da Lei n. 4.595 enquanto lei complementar refor¢a todo o
entendimento.'!

O espinhoso tema da relag@o entre lei complementar e lei ordinaria ja se
tornou classico no Direito Publico brasileiro. Nem Pontes de Miranda escapou da
confusdo logica que permeia a questdo. Como observou José Afonso da Silva, Pontes
de Miranda, ao comentar o art. 22 da Emenda Parlamentarista, numa mesma obra,'?
depois de afirmar que as leis complementares eram leis ordindrias e que ndo eram leis
constitucionais,' afirmou, algumas paginas depois, que elas seriam de direito
constitucional." Concluiu que as leis complementares ndo poderiam ser consideradas

10. Casos Daimler Chrysler/Consorcio Rodobenz ¢ BNY/Banco Credibanco.

11. Ver BRASIL. Banco Central. Procuradoria-Geral, Parecer 2000/00762, dc 18/10/2000, p. 9. A
mesma linha de argumentagdo ¢ scguida por Arnoldo Wald, “O Banco Central, a Defesa da Livre
Concorréncia c a Protcgdo do Consumidor nas Opcragdes Financciras”, in Revista de Direito Bancario, do
Mercado de Capitais e da Arbitragem, n. 10, p. 19.

12. Comentdrios a Constitui¢ao de 1946, t. VIII, Rio dc Janciro, Borsoi, 1960.

I3. Pontes dc Miranda, Comentarios @ Constitui¢do de 1946, 1. VIII, p. 180, apud José¢ Afonso da
Silva, Aplicabilidade das Normas Constitucionais, 4a. cd., Sio Paulo, Malhciros, 2000. pp. 241-242.

14. Pontes de Miranda, Comentarios a Constituigio de 1946, t. VIII, p. 184, apud José Afonso da
Silva, Aplicabilidade das Normas Constitucionais, pp. 241-242.
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leis ordinarias puras, mas sim leis intercalares, situadas entre as emendas a Constitui¢do
e as leis ordinarias."*

O debate ganhou grande repercussdo na doutrina brasileira do Direito
Tributério. O aprofundamento dogmatico do tema — que n#o é o objetivo do presente
trabalho — passa necessariamente pela rediscussdo da classica monografia de José Souto
Maior Borges.'® Critico da tese da hierarquia, Souto Maior Borges, com seu
inconfundivel rigor l6gico, sustentou ser a lei complementar resultante de um regime
material e formal:

“Quando a lei complementar extravasa do seu dmbito material de
validade, para disciplinar matéria de competéncia de legislagdo ordinaria da Unido,
é substancialmente lei ordindria. Como ndo é o rétulo, o nomen juris que caracterizard
o fenémeno, nem tampouco o simples quorum de aprovagdo, a lei ‘complementar’
serd, em verdade, lei ordinaria, podendo ser revogada — é claro — por outra lei ordindria
editada pela Unido.”"

A tese da inexisténcia de hierarquia entre lei complementar e lei ordindria
foi defendida no voto do conselheiro Celso Campilongo, na analise do caso Santander/
Patagon.com, ja referido.' Em sua argumentag3o, o passo légico seguinte para a afirmagio
da competéncia do CADE foi a recepgéio pela Constitui¢do, de 1988, de parte da Lei n.
4.595/64 como lei complementar (trechos relativos a matéria do art. 192 da Constituigdo,
qual seja, sistema financeiro nacional), e de outra parte, relativa a defesa da concorréncia,
como lei ordindria — parte esta ja revogada pela Lei n. 8.884/94, lei ordinaria."

Este curioso fendmeno de recepgao mista da Lei n. 4.595/64 (meia
complementar, meia ordinaria) ja foi aceito pelo Supremo Tribunal Federal na ADIn n.
449-2-DF.?® A decisdo uninime considerou que as normas da Lei n. 4.595/64 relativas

15. Pontes dc Miranda, Comentarios a Constitui¢do de 1946, t. VIII, p. 180, apud José Afonso da
Silva, Aplicabilidade das Normas Constitucionais, 4a. cd., Sio Paulo, Malhciros, 2000. pp. 241-242.

16. Lei Complementar Tributaria, Sdo Paulo, RT/Educ, 1975. Ver também, do mesmo autor, *“Lci
complementar em Dircito Constitucional Intertemporal (ICMS)”, in Revista Dialética de Direito Tributdrio
n. 5, fev. 1996, pp. 50-57

17. Lei Complementar Tributdria, p. 27.

18. BRASIL. Consclho Administrativo dc Dcfesa Econdmica (CADE). Ato dc Concentragio n®
08012.007435/00-02. Voto dc vista do Consclhciro Cclso Campilongo, 15/01/01, p. 2.

19. Idem, ibidem.

20. BRASIL. Suprcmo Tribunal Federal. Agdo Dircta de Inconstitucionalidade n. 449-2 — Distrito
Federal. Relator: Ministro Carlos Velloso. 29 de agosto de 1996. D.J. dc 22/11/1996.
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ao pessoal do Banco Central foram recebidas pela Constituigdo, de 1988, como normas
ordinarias. O leading case representa um duro golpe nos defensores da tese da hierarquia.
Apesar do pronunciamento do STF, ainda persiste, por parte da doutrina,
a sustentacdo da superioridade hierarquica da lei complementar. Hugo de Brito Machado,
em breve, porém sugestivo artigo,?’ a partir do argumento de que é o elemento formal,
e ndo o material, que determina a hierarquia entre as normas, sustenta que uma lei
ordinaria ndo pode revogar trechos de uma lei complementar que ndo tratam de matéria
reservada, pela Constituigdo, a lei complementar. Defender o contrério, sustenta o autor,
¢ promover a inseguranga juridica, uma vez que o campo das matérias atribuidas pela
Constitui¢do a lei complementar € impreciso.
E esta idéia de imprecisdo do rol de matérias atribuidas que permite ao
Banco Central, mediante sua Procuradoria Geral, alegar que o art. 192 da Constituigdo
ndo traz um rol taxativo — o caput diz “inclusive” — da matéria que deve ser tratada por lei
complementar. Como defesa da concorréncia no mercado financeiro é matéria logica e
funcionalmente indissociavel da regulagdo financeira, lei ordinaria ndo poderia dela tratar.??
A posicao de Hugo de Brito Machado € considerada nominalista por José
Afonso da Silva. Segundo este autor, a banaliza¢do do conceito de lei complementar levaria,
no limite, a uma situagdo absurda em que poderia haver exclusivamente leis
complementares. A interpretagdo sistematica da Constitui¢do elaborada por José Afonso
da Silva leva a confirmagio da tese de Souto Maior Borges.? Os dois terminam por
defender, na verdade, uma posigdo intermediaria, aceitando a relagdo hierarquica nos casos
em que a lei complementar fundamenta a validade de outros atos normativos, mas nio
reconhecendo aquela relagdo, quando a lei complementar trata de uma situagdo concreta.?
Um posicionamento absolutamente contrario a existéncia de hierarquia
é sustentado por Celso Bastos,?* respaldado por decisdo do Supremo Tribunal Federal

21. “Posigdo hicrarquica da Ici complementar”, in Revista Dialética de Direito Tributario, n. 14, nov.
1996, p. 19-22.

22. BRASIL. Banco Central. Procuradoria-Geral, Parecer 2000/00762, de 18/10/2000, pp. 9-10.
23. Aplicabilidade das Normas Constitucionais, pp. 249-250.

24. Aplicabilidade das Normas Constitucionais, p. 247.

25. “A incxisténcia dc hicrarquia cntre a lei complementar ¢ as lcis ordindrias”, in Cadernos de

Direito Tributdrio ¢ Finangas Piblicas, n. 26, pp. 11-20. No mesmo sentido argumentam Michel Temer
¢ Roquc Antonio Carrazza, citados pclo autor.
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que afirma situar-se a lei complementar “no plano da legislagdo ordindria, ndo assumindo
hierarquia constitucional” 26 A parte mais interessante da argumentagdo de Bastos
consiste em ressaltar que o critério da hierarquia para a solugdo do conflito de normas
s6 deveria ser utilizado, quando existe um campo material comum.”” E o que ocorre na
relagdo entre lei e regulamento, em que os campos materiais deste ltimo sdo demarcados
pela lei.?® Celso Bastos vai além, e sustenta ser vedado a lei complementar invadir o
campo de atuagdo da lei ordinaria.?? A tese por ele defendida, acatada por parte da
doutrina brasileira, ¢ totalmente oposta aquela sustentada por Hugo de Brito Machado.

Como se vé, em termos estritamente juridico-formais, a confusdo é tdo
grande que chega a se refletir em alguns trabalhos doutrinarios contemporaneos, como
o de Jairo Saddi,®® cuja ambigiiidade leva o leitor a ter a impressdo de que trés
interpretagdes distintas sdo defendidas ao mesmo tempo: (1) a competéncia deve ser
exercida pelo CADE;¥ (2) ela pertence ao Bacen, pois este ¢ especializado, e o CADE
ja estaria assoberbado com “suas proprias atividades”;*? (3) as competéncias deveriam
ser repartidas de acordo com a matéria, ficando o Bacen com o controle das estruturas
de impacto na atividade monetaria, e o CADE com aquelas relevantes para o mercado
de consumo (p. ex.: cartdes de crédito).*®

Um caminho mais sofisticado busca na doutrina juridica norte-americana
do pervasive power a solugdo para o problema.* Sua conclusio sugere que o Bacen
ndo possui a competéncia tdo discutida, pois nunca a exerceu, ndo havendo, portanto,

26. Agravo regimental cm Agravo de instrumento, Processo 90741, j. 22.03.1983. Votagdo unanime,
resultado improvido. Relator Min. Néri da Silveira. Apud Cclso Bastos, ob. cit., p. 14.

27. Cclso Bastos, ob. cit., p. 16.
28. Cclso Bastos, ob. cit., p. 18.
29. Cclso Bastos, ob. cit., p. 19.

30. “Concentragdo no sistcma financciro nacional”, in Revista de Direito Econdémico, n. 26, ag-dcz./
1997, pp. 29-36. A ambigiiidadc nao desaparcce cm outro texto do autor, “Aprovagio pclo Banco Central de
controle de instituigdo financeira”, in: Revista de Dircito Bancario ¢ do Mercado de Capitais, n. 5, pp. 86-99.

31. “Concentragdo no sistema financciro nacional”, p. 34,
32. “Concentragdo no sistema financeiro nacional”, p. 36.
33. “Concentragdo no sistema financciro nacional”, p. 34.

34. Calixto Salomdo Filho Andlise juridica do poder econémico nos mercados: uma perspectiva
estrutural, Tese de Livre Docéncia, Faculdade de Dircito da USP, 1996, pp. 152-160. Do mesmo autor,
ver também “Condutas anticoncorrenciais no sctor bancario”, in RDM 114, pp. 51-62, ¢ Regulagio da
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imunidade antitruste para os atos de concentragdo de instituigdes financeiras. Essa tese
esbarra, porém, na obje¢do a importagdo automatica da jurisprudéncia da Suprema
Corte norte-americana para o nosso sistema juridico.

Um recente parecer da Advocacia Geral da Unido aparentemente encerrou
adiscussdo.* Abragando a argumentagdo da Procuradoria Geral do Bacen, o consultor
da Repitiblica Luiz Alberto da Silva foi taxativo:

“[...] a luz da legisla¢do vigente, a competéncia para analisar e
aprovar os atos de concentragdo das institui¢ées integrantes do sistema financeiro
nacional, bem como de regular as condi¢ées de concorréncia entre institui¢oes
financeiras, aplicando-lhes as penalidades cabiveis, é privativa, ou seja, exclusiva
do Banco Central do Brasil, com exclusdo de qualquer outra autoridade, inclusive
o CADE” %

Logo em seguida, ndo deixou de mandar o seu “recado” aos criticos da
tese pro-Bacen:

“Esse é o modelo que foi adotado pela legisla¢do vigente. Caso se
entenda que esse ndo é o melhor modelo, a adogdo de outro dependera de modificagdo
dos dispositivos da Lei n. 4.595/64 aqui analisados, o que somente poderd ser feito
mediante lei complementar” 3’

O que mais impressiona no Parecer ¢ a inabalavel convicgdo de seu autor.
Paragrafos antes da conclusdo ele ja ndo titubeava:

“Reduzida a controvérsia a suas devidas proporgées, como definido no
anterior item 48 [0 objeto especifico da consulta, que é a competéncia para analisar ¢

aprovar os atos de concentragdo das institui¢des integrantes do Sistema Financeiro

Atividade Econémica — principios e fuindamentos juridicos, Sio Paulo, Malheiros, 2001, pp. 46-50 ¢ 133.
Esta tltima obra, rccentemente cditada, consiste num original esforgo de criagdo dec uma teoria juridica
geral da regulagdo ccondmica ¢ da concorréncia, a partir dc uma perspectiva institucional, no ambito da
qual a doutrina do pervasive power ¢ rctomada para compatibilizar os objctivos regulatoérios de higidez ¢
scguranga sctorial com a concorréncia. Como ja ressaitado, ndo ¢ objetivo do presente trabalho aprofundar
a analisc doutrindria deste ¢ dos demais autores citados, mas simplesmente registrar a quercla, para
demonstrar, com sua amplitude ¢ diversidade, a necessidade de mudar a legislagao o mais rapido possivel,
com vistas a climinagdo da inscguranga juridica.

35. Parccer AGU/LA-01/2001, de 07 de fevereiro de 2001, claborado pelo Consultor da Unido Luiz
Alberto da Silva, adotado pclo Advogado-Geral da Unido, Gilmar Ferreira Mendcs (Parccer GM-020, de
05 dc abril dc 2001).

36. Parccer AGU/LA-01/2001, item V, § 96.

37. Parccer AGU/LA-01/2001, item V, § 97.
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Nacional], parece evidente que correto é o entendimento da Procuradoria-Geral do
Banco Central ™ (grifei).

O que parece ser um dos mais complexos e delicados problemas
envolvendo conflito de competéncia no direito brasileiro encontrou, nas sébrias
linhas do Consultor, uma solugéo “evidente” Seu parecer foi adotado pela Advocacia
Geral da Unido e aprovado pelo presidente da Republica. Dessa forma, passou a
vincular a Administragiio Federal, nos termos da Lei Orgéanica da Advocacia Geral
da Uni&o.*

A intervengdo da AGU, 6rgdo que deve prestar “consultoria e
assessoramento juridicos ao presidente da Republica” *° suscita uma outra polémica.
Se o presidente, mediante a aprovagdo de parecer da AGU, pode restringir a
competéncia do CADE e das agéncias reguladoras, a autonomia destes orgaos é
posta em xeque. Afinal de contas, o Advogado Geral da Unido, “o mais elevado
orgao de assessoramento juridico do Poder Executivo”, € “submetido & direta, pessoal
e imediata supervisdo do presidente da Reptiblica” #' Nio ¢é este o lugar para
desenvolver este tema, mas, a primeira vista, esta competéncia da AGU e da
Presidéncia ¢ um mecanismo de diminui¢io dos poderes daqueles drgios. Dentre
as atribuigdes do Advogado Geral da Unido, encontram-se as seguintes: (a) fixar,
em carater vinculante, a interpretagdo da Constituigdo e das leis para os 6rgados e
entidades da Administragdo Federal;*? (b) unificar a jurisprudéncia administrativa,
garantir a correta aplicagdo das leis, prevenir e dirimir as controvérsias entre 0s
6rgdos juridicos da Administragio Federal.#* E dificil vislumbrar a compatibilidade
dessas competéncias com a autonomia do CADE e da defesa da concorréncia. Nada
impede que o tema seja levado ao Judiciario pelos interessados. Talvez, entdo, num

38. Parccer AGU/LA-01/2001, item [V, § 50.

39. Lci complementar n. 73/93: “art. 40. Os parcceres do Advogado Geral da Unido sdo por cste
submctidos & aprovagio do Presidentc da Repiblica. § 1° O parccer aprovado ¢ publicado juntamente
com o despacho presidencial vincula a Administragdo Federal, cujos 6rgdos ¢ cntidades ficam obrigados
a lhe dar ficl cumprimento. § 2° O parccer aprovado, mas ndo publicado, obriga apcnas as rcpartigdcs
intcressadas, a partir do momento em que delc tenham ciéncia.”

40. LC 73/93, art. 1°, § inico.
41.LC 73/93, art. 3°, § 1°.
42.LC 73/93, art. 4°, X.

43. LC 73/93, art. 4°, XI.
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o6rgdo nio vinculado ao Executivo, as complexas questdes aqui sumariamente
apontadas sejam, todas elas, levadas em consideragdo.

De qualquer forma, é dificil imaginar qual seria o posicionamento do
Judiciério. A enorme perplexidade criada por tamanho desencontro de opinides tem
uma causa mais profunda. Ao contrério do que sugere uma visdo formalista do tema,
boa parte da ambigiiidade juridica e dos conflitos de competéncia entre a autoridade
antitruste e o Banco Central ndo deriva somente de leis mal formuladas, mas também
de tensdes inerentes a regulagdo financeira.

2. As peculiaridades do mercado financeiro: regulagdo, inovagio e concorréncia

As tensdes existentes entre regulagdo financeira e defesa da concorréncia
sdo claramente expostas por Cristina Penido de Freitas* . A autora, pesquisadora da Fundap,
escreveu uma tese de doutoramento sobre o tema da concorréncia bancaria numa
perspectiva alternativa a do mainstream. Neste ponto, ele revela sua filiagdo a uma certa
corrente teorica, alternativa a neoclassica, que tem se dedicado ao tema da concorréncia
no Brasil, representada principalmente por Mario Luiz Possas. Suas principais influéncias
sdo Marx, Schumpeter e Keynes. Rejeita a visdo convencional, estatica, que vé a
concorréncia como estrutura de mercado em oposigéo ao monopdlio. Em relagdo a nogdo
neoclassica de concorréncia perfeita contrapde a visdo da concorréncia como um processo
dinamico. Passo, neste ponto, a um resumo da exposi¢do de Cristina Freitas,

Na concepgdo que adota, a concorréncia ¢ o resultado da auto-expanséo
do capital, a busca da diferenciagdo como forma de obter vantagens, ainda que
temporarias, de natureza monopolista. Muda-se, assim, radicalmente, o enfoque: ndo é
a igualdade dos concorrentes, mas sim a sua diferencia¢do que passa a ser o principal
mecanismo estratégico das empresas na concorréncia capitalista. As famosas falhas de
mercado passam a ser encaradas como caracteristicas essenciais, € ndo patoldgicas, do
proprio processo competitivo.

No caso do sistema bancario, este processo de diferenciago via inovagio
financeira é mais intenso, pois ndo existem patentes para produtos financeiros. Dessa
forma, o ciclo inovagdo — imitag@o — inovagao ¢ mais rapido do que nos outros setores
da economia. Do ponto de vista microecondmico, a inovagdo surge da busca de
vantagens de carater monopolista. Do ponto de vista macroeconémico, a inovagdo

44, “A naturcza particular da concorréncia banciria ¢ scus cfcitos sobre a cstabilidade financcira”, in
Economia ¢ Sociedade, n. 8, jun. 1997, pp. 51-83.
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propicia o aumento do nivel de endividamento da economia, ajustando a oferta de
financiamento & demanda.

Este processo gera, entretanto, duas graves conseqiiéncias: diminui a
capacidade do Banco Central de influenciar a criagdo de moeda e aumenta o risco sistémico,
ja que o refinanciamento de dividas passadas cria estruturas patrimoniais instaveis ao
longo do ciclo econdmico. A posi¢do privilegiada que os bancos ocupam no sistema
econdmico — criadores de moeda e intermediarios financeiros — faz com que haja uma
tensdo intrinseca entre os objetivos de concorréncia e de estabilidade do sistema financeiro.
Quanto mais concorréncia, mais ocorre inovagio, mais se burla a regulagdo prudencial, e
maior € a tendéncia a concessdo excessiva de crédito e a especulagdo financeira.

A analise de Cristina Freitas sobre a concorréncia no mercado financeiro,
aqui rapidamente resumida, parece autorizar a concluséio de que, se a autoridade monetéria
tende a ver a manipulagdo do nivel de concorréncia como instrumento para calibrar a
seguranga do sistema bancdrio e do sistema de pagamentos, e se, por seu turno, a autoridade
antitruste tende a ver na concorréncia um valor superior, o desafio de um modelo
institucional para a relagdo Banco Central/autoridade antitruste € diminuir a0 maximo
esta tensdo, ja que & impossivel elimina-la. Neste sentido, percebe-se como as discussdes
juridicas dogmaticas, vez por outra travadas no Brasil, pecam por sua abordagem
estritamente formal de tensdes que estdo no dmago do proprio sistema capitalista.

A situagdio atipica do recente processo de reestruturagdo bancaria no
Brasil levou o entdo presidente do CADE, Gesner de Oliveira, a defender (em nome
pessoal, e ndo do 6rgdo) uma isengdo antitruste ad hoc:

“A nossa lei fala em motivos preponderantes da economia nacional. O
que ocorreu em termos de reestruturagdo do setor bancario desde 1988, 1989 até
agora, é uma situacdo absolutamente atipica. Parece-me que essa reestruturagdo ¢
essas operagoes que ocorreram mereceriam uma isengdo antitruste. Quer dizer,
mereceriam ser aprovadas sem o exame convencional, mas de maneira clara pelas
autoridades, de forma a dar seguranca, para que daqui a cinco anos ninguém venha
dizer que esta lei ndio foi cumprida, que o Cade teria de analisar e ndo fez isso. Repito,
teria de ser uma coisa muito clara. O que aconteceu, dadas as competéncias, dada a
situagdo: aprovamos as operagoes, ou em bloco ou de outra forma. Enfim, teriamos
de ver a melhor forma juridica para se fazer isso. Seria 0 que passou, passou” *’

45. Gesner de Oliveira, “A cvolugdo do sistema bancirio ¢ a necessidade de harmonizagdo da
atuagdo dos organismos rcguladores”, palcstra reproduzida in ASBACE/CADE/MI, Semindrio
Internacional sobre Regulagdo e Defesa da Concorréncia no Setor Bancario, Brasilia, s/d, p. 31.
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Portanto, no caso brasileiro, além das tensdes inerentes ao processo
concorrencial capitalista geral, ainda ha o complicador da reestruturagio bancéria,
principalmente em sua fase posterior a implantagdo do Plano Real.

3. Aproveitando a ANC: um modelo para o Brasil

Diante de tamanha confusdo, o Anteprojeto de Lei que criaa ANC deveria
aproveitar a oportunidade de resolver, com clareza, o atual conflito de competéncia
entre o 6rgdo responsavel pela regulagio prudencial (Banco Central) e o 6rgdo antitruste
(CADE), no que se refere ao exame de atos de concentragdo (Lei n. 4.595/64, art. 10°
X, versus Lei n. 8.884/94, art. 54). Como ja discutido, a existéncia de interpretagdes
juridicas dispares, a falta de entendimento formal e informal entre Bacen e CADE, e a
falta de uma decisdo judicial® sobre aquele conflito de normas levam a uma insuportavel
inseguranga juridica.

Na pratica, a atuagdo do CADE no exame de atos de concentracdo de
instituigdes financeiras tem sido minima. Mesmo ap6s o parecer da Advocacia Geral
da Unido, nfo esta clara, nem para o mercado, nem para os operadores do direito, a
delimita¢@o de competéncias. Portanto, o desenho institucional do controle de atos de
concentragdo neste setor deve levar em conta as seguintes questdes: (a) a reestruturagdo
bancaria dos ultimos anos fez com que a preocupagdo com a estabilidade sistémica
prevalecesse sobre a preocupacdo com a concorréncia; (b) esse processo de
reestruturagdo, extremamente delicado, desenrolou-se sob o comando do Governo
Federal e do Banco Central (ndo-auténomo), por envolver o interesse publico
(estabilidade do sistema bancario e do sistema de pagamentos), caracterizando-se,
portanto, como situagdo excepcional; (c) atualmente em fase mais avangada, a
reestruturagdo ja comporta uma atuagfio mais incisiva do 6rgéio antitruste autdbnomo,
mais preocupado com o valor da concorréncia do que com os aspectos prudenciais; (d)
a este factivel cendrio de transi¢do deve corresponder um arranjo institucional maleavel,
que concilie as exigéncias da regulag@o prudencial, da defesa da concorréncia e do
consumidor e da defesa do interesse nacional; (¢) ndo podem pairar dividas sobre a
legalidade das fusdes € aquisi¢des ja consumadas, mas que ndo foram submetidas ao
CADE.

Diante do exposto, propde-se que sejam acrescentados ao texto do
Anteprojeto e da proposta de alteragdo da Lei n. 8.884/94 dispositivos que estabelecam

46. Deve-sc ressaltar que a Gltima revisio deste artigo foi feita cm 20 de junho de 2001.
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a seguinte sistematica de exame prévio de atos de concentragdo de instituigdes
financeiras:

(1) o ato de concentrag@o devera primeiramente ser submetido ao 6rgéo
de regulagdo prudencial (seja ele o Banco Central ou qualquer outro que venha a
substitui-lo no exercicio dessa fungdo especifica, nos termos da lei que regulamentara
o art. 192 da Constitui¢do Federal), que o examinara estritamente quanto aos aspectos
prudenciais;

(2) se o 6rgdo de regulagdo prudencial ndo aprovar a operagdo, 0 exame
prévio sera encerrado com esta decisdo denegatoria, que sera soberana;

(3) entretanto, se o ato for aprovado, ele devera obrigatoriamente ser
submetido 2 ANC, nos termos de sua lei especifica;

(4) se a ANC aprovar o ato, com ou sem restri¢des, 0 exame prévio é
encerrado, e a decisdo da ANC é soberana;

(5) se a ANC nio aprovar o ato, as instituigdes financeiras envolvidas
poderdo, no prazo de 15 dias, interpor recurso perante o ministro da Fazenda;

(6) ap6s o recebimento dos autos, o ministro terd o prazo de 30 dias para
decidir pela confirmag@o ou pela reforma da decisdo;

(7) se decidir pela aprovagdo, o ministro devera obrigatoriamente
determinar restrigdes de caréter estrutural que diminuam o impacto negativo sobre a
concorréncia;

(8) concomitantemente, em defesa do interesse piiblico, o ministro podera
condicionar a aprovagdo do ato a aceitagio, pelas instituigdes financeiras envolvidas,
de clausulas de preservagdo de empregos e direitos dos trabalhadores, de abertura ou
manutengdo de agéncias bancarias em determinadas regides etc.;

(9) o desrespeito a qualquer um dos dois prazos referidos implicara a
confirmagio tacita da decisdo da ANC,;

(10) a decisdo do ministro ¢ discricionaria, ndo cabendo, portanto, recurso,
nem ao presidente da Republica nem ao Poder Judiciario, a ndo ser que tenham ocorrido
vicios formais, como, por exemplo, desrespeito aos prazos legais, ou se 0 ministro for
omisso quanto a determinagdo de restrigdes de carater estrutural (item 7, supra);

(11) para preservagio da seguranga juridica, disposi¢Ges transitorias
deverdo expressamente declarar a eficicia juridica de todos os atos de concentragdo
que, sob o regime juridico anterior, foram aprovados pelo Banco Central, mas
consumaram-se sem se submeterem ao CADE.
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Como se percebe, este esbogo de proposta criaria um regime especial
para os atos de concentragdo envolvendo instituigdes financeiras. E melhor que o regime
atual, cercado de indefini¢des, e que vem sendo controlado, na pratica, pelo Banco
Central. Além disso, segue as diretrizes da OCDE, que defende a submissdo desses
atos ao orgdo antitruste. E um modelo, por assim dizer, de equilibrio, que realoca
poderes entre o orgdo regulador prudencial, a autoridade antitruste ¢ de defesa do
consumidor, € 0 Governo Federal, propiciando um balanceamento entre os valores da
defesa da concorréncia e do consumidor, da estabilidade do sistema financeiro, do
interesse publico e do interesse nacional.

Esse tipo de arranjo institucional, que permite, em nome daquele
balanceamento, uma intervengdo decisiva do ministro da area econdmica, é adotado,
com variagdes, na Australia, no Canada, na Alemanha, na Suica e no Reino Unido.¥

Sdo Paulo, junho de 2001.

47. Ver o Relatério da OCDE, intitulado Mergers in Financial Services, de setembro de 2000, claborado
pelo scu Committee on Competition Law and Policy, disponivel no sitc www.oecd.org. Sobre o Canada,
ver também a publicagdo Semindrio Internacional sobre Regulacdo e Defesa da Concorréncia no Setor
Bancdrio, quc traz confcréncias e debates do cvento com o0 mesmo nome realizado em margo dc 1999, cm
Brasilia, pclo CADE c¢ pcla ASBACE — Associagao Brasileira de Bancos Estaduais ¢ Regionais
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