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1_ Introdução 
Há longo tempo, o tema que se propõe à exposição - responsabilida

de civil dos administradores de instituições financeiras - vem sendo objeto 
de intensa discussão doutrinária, muito embora os argumentos apresenta
dos na contemporaneidade permaneçam embasados em arcaicos postula
dos jurídicos, que no passado serviram para configurar, em sentido genérico, 
o dever de indenizar. 

Particularmente, o debate sob enfoque se debruça sobre a interpreta-
ção do art. 39 e do art. 40, ambos da Lei n° 6.024/74, no seguinte teor: 

"Art. 39. Os administradores e membros do Conselho Fiscal de insti
tuições financeiras responderão, a qualquer tempo, salvo prescrição 
extintiva, pelos atos que tiverem praticado ou omissões em que hou
verem incorrido." 
"Art. 40. Os administradores de instituições financeiras respondem 
solidariamente pelas obrigações por elas assumidas durante sua ges
tão, até que se cumpram. 
Parágrafo único. A responsabilidade solidária se circunscreverá ao 
montante dos prejufzos causados. n 

O fato é que a explicação teórica desse regime especifico de responsa
bilidade civil fora esboçada a partir de diploma legal editado no ano de 1946, 
cuja disciplina veio a ser substancialmente mantida pela legislação vigente. 

Não obstante, é licito afirmar que, no decorrer do século passado, alte
raram-se tanto determinados conceitos jurídicos quanto o modo de aplicação 
das normas, em conseqüência da natural evolução da sociedade e do direito. 

Com efeito, rompendo com dogmas antes consagrados pelo Código 
Civil de 1916, que foi pautado, como se sabe, em valores oitocentistas, no
vos princípios vieram a informar setores inteiros da vida social, sobretudo a 
partir da segunda metade do Século XX, impondo a releitura e "adequação" 
de tradicionais Institutos jurídicos, tais como, o contrato, a famllia, a propri-
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edade e, naquilo que nos interessa nesta oportunidade, o regime de 
responsabilização daquele que causa dano a outrem. 

Nesse último aspecto, a responsabilidade civil aquiliana, regra geral 
no sistema codificado de 1916, disposta em seu art. 159, passou a ser 
excepcionada por casos em que a especialidade da situação impunha maior 
tutela da vítima, exigindo, por conseguinte, conduta mais cautelosa do agen
te. Consolida-se, assim, a Teoria do Risco e a responsabilidade objetiva, 
independente de culpa, consagrada por microssistemas legislativos, como, 
a título de ilustração, a Lei Antitruste (Lei n° 8.884/94) e o Código de Defesa 
do Consumidor (Lei n° 8.078/90). 

Neste particular, o legislador do Novo Código Civil (Lei n° 10.406/2002), 
ao lidar com a responsabilidade objetiva, insere-a em dispositivo que ostenta 
contornos de cláusula geral, projetando-a sobre a conduta danosa praticada 
no exercício de atividade considerada como "de risco" (art. 927, parágrafo 
único1). Cabe ao intérprete, pois, a tarefa de definir, caso a caso, se determi
nada atividade comporta ou não a qualificação de "arriscada", ou, em outros 
termos, se traz em si a possibilidade de gerar perdas, qualquer que seja a 
conduta do agente. 

Portanto, este ensaio tem por escopo reexaminar a responsabilidade 
civil dos administradores de instituições financeiras, considerando: (i) a na
tureza da atividade praticada por essas entidades e sua submissão a regime 
jurídico próprio; (li) a origem e evolução legislativa e doutrinária sobre o tema; 
(iii) as atuais tendências, no que se refere aos princípios informativos da 
responsabilidade civil, para, enfim, concluir motivadamente pela aplicação 
da responsabilidade objetiva no caso vertente. 

2. O regime Jurfdlco especial das Instituições financeiras 
Há atividades que, exploradas economicamente, são direcionadas a 

toda coletividade, de modo a assumir grave relevância no meio social e desper
tar interesses privados, coletivos e difusos. Assim ocorre com a atividade ban
cária2, que se propõe a lidar não apenas com a poupança popular, como tam
bém com vultosos capitais que advêm do setor produtivo de uma economia. 

t "AIt. 927. Aquele que, por ato Uícito (arts. 186 e 187), causar dano a outrem, fica obrigado 
a repanJ·lo. 
Parágrafo único. Haverá obrigaçAo de reparar o dano, independentemente de culpa, nos 
casos especificados em lei, ou quando a atividade nonna/mente desenvolvida pelo autor 
do dano implicar, por sua natureza, risco para os direitos de outrem. " 

2 Entendida em seu sentido amplo. para designar a atividade praticada por Instituição finan
ceira, que, nos tennos do art. 17, da Lei n° 4.595/64, abrange a coleta, intennediação, 
aplicação e administração de recursos. 
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Historicamente, a atividade bancária conheceu tempos de indiscutível 
sucesso com o desenvolvimento da economia creditória, principalmente a 
partir do Século XIX, com notável atuação na mobilização de riquezas, im
prescindfvel para o fomento da atividade produtiva, gerando um ciclo de in
vestimentos que acabou por acelerar o advento da Revolução Industrial. 

Ainda nesse contexto, constatou-se que o colapso de uma instituição 
financeira poderia atingir proporções bem mais extensas que a insolvência 
de agente econômico de outra natureza. 

Com efeito, em sendo a instituição financeira responsável pela guarda 
e mobilização de capitais, inclusive de terceiros, seu insucesso afeta direta
mente o patrimônio de uma massa de individuos, intervindo decisivamente 
na oferta do crédito, seja pela desconfiança na "saúde financeira" de um 
sistema, seja pelo abalo patrimonial daqueles que são alcançados pelo infor
túnio em questão. 

Relatos emplricos a esse respeito demonstram os perniciosos efeitos 
gerados pela insolvência bancária, assim como sua amplitude, que se 
potencializa quando se tratam dos chamados "bancos de varejo"3, cujas es
truturas são consubstanciadas em numerosa rede de agências, em continu
ado contato com a população. 

No Brasil, o Poder Público, ainda no Império, se viu forçado a intervir 
diretamente na economia, decretando moratória na praça do Rio de Janeiro, 
por ocasião da insolvência da casa bancária J. A. Souto da Costa, em 1864. 
A titulo de ilustração, vale reproduzir trecho do Decreto Imperial n° 3.308, de 
17.09.1864, impondo "disposições extraotrlinárias durante a crise commerciaf 
em que se encontrava a economia carioca: 

"Attendendo á summa gravidade da crise commercial, que domina 
actualmente a praça do Rio de Janeiro, perturba as transacções, 
paralysa todas as industrias do paiz, e póde abalar profundamente a 
otrlem publica, e á necessidade que ha de prover de medidas promptas 
e efficazes, que não encontrarão na legislação em vigor, os pemicio
sos resultados que se temem de tão funesta occurrencia; Hei por 
bem, Conformando-me com o parecer unânime do Conselho de Esta
do, Decretar: 
Art. 1°. Ficão suspensos, e prorrogados por sessenta dias, contados 
do dia 9 do corrente mez, os vencimentos das letras, notas promissó
rias, e quaesquer outros títulos commerciaes pagáveis na Corte, e 
Provincia do Rio de Janeiro; e também suspensos e prorrogados pelo 

3 A expressão "bancos de varejo· vem sendo coloquialmente reservada para aquelas enti
dades que a doutrina classifica como bancos comerciais. 
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mesmo tempo os protestos, recursos em garantias, e precripções 
dos referidos titulos. 

Art. 3°. As fallencias dos banqueiros e casas bancarias ocorridas no 
prazo de que trata o art. 1 ° serão reguladas por um Decreto que o 
Govemo expedirá. n 

Três dias após, o Governo Imperial estabeleceu normas especiais de 
liquidação forçada de estabelecimentos bancários (Decreto Imperial n° 3.309, 
de 20.09.1864), em razão de sua declarada "multiplicidade de transacções 
com o povo, pelas suas importantes relações com o Commercio e Agricultu,ra, 
e pela influencia que póde exercer sobre o credito e ordem publicd'. 

Muito embora já houvesse naquela época legislação a respeito do 
funcionamento dos bancos4, o fato é que o Decreto 3.309/1864 inaugurou no 
ordenamento brasileiro o regime especial de liquidação de entidades de na
tureza bancária, extravagante ao sistema falimentar disciplinado pela Parte 
Terceira, Titulo Primeiro, do Código Comercial. 

Logo, o reconhecimento oficial das peculiaridades da atividade bancá
ria e o conseqüente rigor no tratamento das entidades que a exercem têm 
justificativa histórica - no Brasil e em outros sistemas - pautada na relevân
cia dessa atividade e em seu alcance social. 

A partir do Século XX, a influência da indústria bancária nas relações 
patrimoniais privadas se intensificou drasticamente com as conquistas obti
das pela modernidade, sobretudo com a tecnologia, que trouxe avanços qua
se revolucionários nos meios de comunicação e que contribuiu para a con
centração econômica e para a consolidação da economia de larga escala, 
conduzindo à instauração da sociedade de consumo e massificação das 
relações jurldicas. 

Por conseguinte, o próprio Estado avocou a direção dessa atividade, 
usualmente levada a efeito por meio de Bancos Centrais, que igualmente 
controlam e fiscalizam as entidades de natureza financeira, inclusive para 
fins de autorizar seu funcionamentos. 

• Nesse sentido, a Lei n° 1.083, de 22.08.1860, dispunha sobre·os Bancos de emissão, melo 
circulante e diversas Companhias e Sociedades·. Seu regulamento, Decreto n° 2.691, de 
14.11.1860, inovou ao prever a possibilidade de decretação da quebra ex officio pela 
autoridade competente, considerada, para época, medida de expressivo avanço da Inter
venção estatal na atividade privada. Esse diploma regulamentar Igualmente Introduziu novo 
pressuposto para a caracterização da falência dos bancos - ao lado do requisito de cessa
ção de pagamentos, previsto como regra geral no Código Comercial - pela fórmula da 
Impontualidade do pagamento de obrigações, pressuposto apenas adotado, de modo gené
rico, pelo Decreto n° 917, editado bem posteriormente, em 1890. 

5 No Brasil, o art. 18, da Lei n° 4.595/64 trata da autorização do Banco Central e do Poder 
Executivo, para O funcionamento de instituições financeiras, conforme sejam elas, respec
tivamente, brasileiras e estrangeiras. 
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Após a edição de diversos diplomas que trouxeram, de forma frag
mentária e obscura, normas especificas para disciplinar a insolvência das 
instituições financeiras e a responsabilidade de seus administradores6

, a Lei 
n° 6.024, de 13.03.1974, teve o mérito de consolidar a matéria, encontrando
se atualmente em vigor. 

Em suma. bem se vê que se está diante de atividade econômica de 
caráter especialíssimo, não equiparável às demais atividades ordinariamente 
exercidas pelos demais agentes econômicos. A atividade financeira envolve 
significativos riscos, inerentes à administração do capital e do crédito, da 
volatilidade dos mercados financeiro e de capitais e que, portanto, exigem 
regime especifico que venha a tutelar o crédito e, sobretudo, aquele que 
desembolsa seus valores para confiá-los a uma dessas entidades. 

3. Responsabilidade dos administradores de Instituições financeiras: 
primeiras considerações 

3.1. Evolução histórica 
Em uma primeira etapa histórica, a responsabilidade do administrador 

de sociedade comercial se fazia distinguir em razão do tipo jurídico societário, 
sendo irrelevante a natureza da atividade praticada em decorrência de seu 
objeto social. 

Apenas a partir do quarto decênio do Século XX, o Poder Público 
passou a se preocupar com os administradores de instituições financeiras, 
editando normas a seu respeito, notadamente o Decreto-Iei n° 9.328/46. su
cedido pela Lei n° 1.808/53, pela Lei n° 4.595/64 e finalmente pela Lei n° 
6.024/74, que dedica capítulo inteiro à matéria. 

Com efeito. dispunha o art. 1 0, do Decreto-lei n° 9.328/46: 
.. Art. 10 Respondem solidariamente pelas obrigações que a sociedade 
houver assumido durante a sua gestão, os bens dos diretores dos 
Bancos e Casas Bancárias sujeitas à liquidação extra-judicial, regula
da no Decreto-Iei n° 9.228, de 3 de maio de 1946, ou que solicitarem 
concordata ou forem declarados falidos, dentro de um ano a contar da 
vigência desta Lei, ainda que o seu capital seja constituído por ações." 

& Sobre a matéria, merecem ser citados os seguintes normativos: Decreto n° 19.479/30, 
regulamentado pelo Decreto 19.634/31, que relmplantaram o sistema de liquidação forçada. 
rebatizada como liquidação extrajudicial; Dec.Lei n· 9.228/46, que determinou a aplicação da 
Lei de Falências, mas "fora de juiZO·, sendo o liquidante nomeado pelo Ministro da Fazenda. 
diploma que foi posteriormente complementado pelo o Dec. Lei n° 9.346/46; lei n° 4.595/65; 
Dec.lei n° 48/66; Dec. lei n° 685/69. 
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Portanto, o dispositivo acima transcrito instituiu novo regime de res
ponsabilidade dos administradores de bancos e casas bancárias, bem dis
tinto da regra geral prevista no direito brasileiro para administradores de soci
edades comerciais, que poderiam ser responsabilizados por danos causa
dos à sociedade ou aos sócios, segundo apurado em demanda judicial pro
posta por iniciativa destes. 

Assim, até a edição do Decreto-lei n° 9.328/46, a responsabilidade 
em questão surgia quando o administrador causasse dano à sociedade ou a 
seus sócios, por culpa ou dolo, na prática de atos de gestão ou simplesmen
te por violação de lei ou do estatuto social7• Não se cogitava, pois, da respon
sabilidade desses administradores perante terceiros que houvessem contra
tado com a sociedade e que amargassem prejuízo em virtude de ato atribu
ível à conduta dos administradores. 

Com o referido Decreto-lei, a regra geral de não responsabilização dos 
administradores pelas obrigações sociais ficava excepcionada, inclusive com 
a criação de vínculo de solidariedade entre todos que participassem da ges
tão de banco ou casa bancária submetida à liquidação extrajudicial, que 
houvesse pedido concordata ou sido declarada falida. É relevante registrar 
que essa responsabilidade não se destinava propriamente a ressarcir danos 
causados à sociedade, mas sim a satisfazer obrigações sociais, indepen
dentemente de culpa ou dolo e, a rigor, sem qualquer consideração quanto à 
relevância da conduta de cada administrador para o fracasso da entidade 
bancária. 

Os efeitos nocivos da insolvência bancária e a necessidade de tutela 
da poupança popular - acima comentados - poderiam, prima facle, justifi
car esse severo quadro de responsabilização dos administradores pelas obri
gações sociais, de forma ilimitada e subsidiária, à semelhança do regime do 
sócio da sociedade em nome coletivo, em desuso já naquela época. 

Entretanto, a redação simplista do art. 1°, Decreto-lei n° 9.328/46, 
viria a gerar dificuldades de interpretação, seja pela perplexidade decorrente 
da imposição do novo regime, seja pela insegurança juridica gerada por suas 
lacunas. Esse diploma foi duramente criticado pela doutrina, que o recebeu 
como arbitrário, não técnico e contraditório com nosso tradicional sistema 

7 o art. 121, do Decolei n° 2.627/40. que regulava as sociedades anônimas. dispunha que os 
diretores não eram pessoalmente responsáveis pelas obrigações que contralssem em nome 
da sociedade em virtude de ato regular de gestão, mas responderiam civilmente pelos 
prejulzos que causassem quando procedessem, dentro de suas atribuições. com culpa ou 
dolo, ou com violação da lei ou do estatuto. Essa disciplina foi mantida pelo art. 158. da Lei na 
6.404176. cuja interpretação majoritária tende a considerar essa responsabilidade subjetiva. 
aplicando-se o instituto da culpa presumida nas hipóteses de viOlação de lei ou de estatuto. 
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de responsabilidades. Posteriormente, a Lei n° 1.808/53 definiu com maior 
clareza essa responsabilidade especial dos administradores de bancos, na 
forma a seguir reproduzida: 

"AIt. 2°. Respondem solidariamente pelas obrigações assumidas pe
los bancos e casas bancárias, durante sua gestão e até que elas se 
cumpram, os diretores e gerentes que procederem com culpa ou dolo, 
ainda que se trate de sociedades por ações ou de sociedade por co
tas de responsabilidade limitada. 
Parágrafo único. A responsabilidade se circunscreverá ao montante 
dos prejuízos causados, pela inobservância do disposto nesta lei, 
sempre que for possível fixá-Ia. n 

Logo, a Lei n° 1.808/53, embora mantendo a responsabilidade do ad
ministrador perante terceiros - diferente, pois, da regra geral prevista na lei 
societária - inseriu-a no regime da responsabilidade subjetiva, exigindo a 
comprovação da conduta culposa ou dolosa do agente. 

A grande discussão que se travou naquele tempo foi a respeito do 
alcance da regra de solidariedade, cujas raizes haviam sido plantadas pelo 
Decreto-lei n° 9.328/46. Em virtude da tentativa de se responsabilizar 
indiscriminadamente administradores de entidades bancárias insolventes, 
foram solicitados pareceres de ilustrados juristas, para que manifestassem 
sua interpretação acerca do dispositivo acima transcrito. 

O primeiro caso polêmico teve origem na liquidação extrajudicial do 
Banco Nacionallnteramericano S.A. (1955), em cujo bojo se pretendeu res
ponsabilizar administrador que, segundo alegado, não teve qualquer partici
pação nas operações tidas como irregulares pela então Superintendência da 
Moeda e do Crédito - SUMOC. O cerne da discussão foi justamente evitar 
que se deturpasse o conceito de responsabilidade solidária, convolando-a 
em aleatória, a abranger qualquer um que participasse da gestão social du
rante o período em que assumidas obrigações não cumpridas pelo banco. 

Nessa linha, o Prot. Trajano de Miranda Valverde subscreveu parecer 
no sentido de considerar a responsabilidade sempre individual, devendo-se 
apurar dolo ou culpa na conduta dos administradores. Segundo o jurista, a 
solidariedade surgiria em momento posterior, de composição do dano, vale 

! Em comentário ao art. 10
, Dec. Lei n° 9.328/46. Vicente Ráo sustentou que: ·0 texto acima 

transcrito. visivelmente redigido de afogadilho. nem respeitava a linguagem jurídica. nem os 
princípios fundamentais de nosso direito em matéria de responsabilidade. pois, ao mesmo 
passo em que aludia á responsabilidade solidária dos bens e não dos diretores dos bancos 
e casas bancárias. não indicava os requisitos ou elementos constitutivos desta responsa
bilidade, parecendo querer excluir a apuração de dolo, ou culpa. que em nosso sistema 
jurídico constituem causas gerais do dever de reparação dos danos causados e s6 por 
disposição expressa de lei poderiam ser excluidas". 
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dizer, do cumprimento das obrigações não satisfeitas, oportunidade em que 
os culpados responderiam solidariamente, na hipótese de insuficiência do 
patrimônio social. Ratificando essa posição, e tendo em vista a redação do 
art. 3°, § 5°, da Lei n° 1.808/539, Vicente Ráo acrescentou que N( ... ) a indica
ção minuciosa dos atos de dolo e de culpa (não simples, mas grave), pres
supõe a nomeação dos diretores que os houverem praticado, para o efeito 
da apuração de sua responsabilidade individual, ou solidária, segundo a au
toria caiba a um ou a vários, conjuntamente". 

Outro caso histórico, que provocou a manifestação de juristas de grande 
tomo, teve referência com a liquidação do Banco União do Brasil S.A. (1957), 
em que se pretendia responsabilizar determinado administrador em idêntica 
situação àquela antes mencionada. Naquela ocasião, nada menos que F. C. 
de San Tiago Dantas refutou incisivamente a chamada "responsabilidade 
coletiva", valendo transcrever alguns trechos de sua construção: 

• A responsabilidade de diretores de bancos e casas bancárias está 
definida na lei n° 1.808, que constitui direito especial em confronto 
com a Lei de Sociedades por Ações ( ... ) É de notar que a solidarieda
de entre diretores, independentemente da boa ou má conduta de cada 
um, feriria um dos princípios básicos da ordem jurídica, que é o da 
incomunicabilidade da culpa ( ... ) e que a interpretação correta do art. 
2°, da lei 1.808 não permite estender à pessoa e aos bens de um 
diretor isento de culpa o vínculo de solidariedade passiva, que o mes
mo artigo institui entre o banco e os diretores culpados." 
Visualiza-se nesse contexto que havia duas distintas preocupações 

da doutrina: (i) fixar a indispensabilidade do elemento subjetivo para a confi
guração do dever de reparação e; (ii) ressaltar a imprescindibilidade do nexo 
de causalidade, que deveria ser demonstrado ainda na fase de apuração dos 
ilícitos pela SUMOC, individualizando-se as práticas irregulares nos autos 
do inquérito administrativo. Observados esses requisitos, admitia-se a soli
dariedade entre administradores culpados, que assim responderiam 
subsidiariamente pelas obrigações sociais contraldas em sua gestão, uma 
vez exaurido o patrimônio da entidade bancária. 

9 o aludido dispositivo tratava do inquérito administrativo para apuração de responsabilida
de que deveria ser aberto e processo pela SUMOC, Impondo que: "§ 5° Ultimado o inquérito 
e transcorrido o prazo do parágrafo anterior, com ou sem defesa dos Indiciados, o diretor 
da Superintendência da Moeda e do Crédito o encerrará com um relatório, do qual consta
r4o, em s(ntese, os fatos apurados, a situa~o do estabelecimento examinado, as causas 
da sua queda, o procedimento de seus gerentes e diretores nos últimos cinco anos, e, 
minuciosamente, os atos de dolo ou de culpa grave, bem como os respectivos efeitos em 
relaçiio a situação do estabelecimento e as obrigações por ele assumidas, opinando 
sobre a sua responsabilidade nos tennos desta Lei e, em caso afinnatívo .... 

144 Revista da EMERJ, v. 7, n. 25, 2004 



o sistema de responsabilidade subjetiva foi substancialmente modifi
cado pela Lei n° 4.595/64, Lei de Reforma Bancária, cujo art. 42 conferiu 
nova redação ao art. 2°, da Lei n° 1.808/53, nos termos seguintes: 

'~I1. 42. O al1. 2°, da Lei n° 1.808, de 7 de janeiro de 1953, terá a 
seguinte redação: 
"AI1. 2° Os diretores e gerentes das instituições financeiras respon
dem solidariamente pelas obrigações assumidas pelas mesmas du
rante sua gestão, até que elas se cumpram. 
Parágrafo único. Havendo prejuízos, a responsabilidade solidária se 
circunscreverá ao respectivo montante. n 

Conforme se constata, foi excluída do dispositivo legal a sentença "os 
diretores e gerentes que procederem com culpa ou dolo, ainda que se trate 
de sociedades por ações ou de sociedade por cotas de responsabilidade 
limitada", a sugerir que o regime especial da responsabilidade de administra
dores de instituições financeiras tenha sido intencionalmente direcionado 
para a configuração do dever de reparação sem que fosse considerada a 
conduta culposa do agente. 

Finalmente, a redação consagrada pela Lei nO 4.595/64 foi literalmen
te mantida pela Lei n° 6.024/74, que, consolidando a matéria, projetou a 
responsabilidade dos administradores de instituições financeiras em duas 
vertentes distintas, cada qual disposta, respectivamente, no art. 39 e no art. 
40, ambos transcritos na introdução desse estudo. 

Muito embora não seja a posição a ser defendida neste artigo, a dou
trina majoritária vem interpretando o art. 39 à luz do regime geral de respon
sabilidade subjetiva do administrador de sociedade anônima, prevista no art. 
158, da Lei n° 6.404/76, enquanto que o art. 40, segundo a maioria, disporia 
sobre o regime especial de responsabilização, excepcional e que ostenta 
características absolutamente distintas do anterior. 

Passaremos, pois, a tratar da interpretação do art. 39 e do art. 40, da 
Lei n° 6.024/74, primeiramente para expor sucintamente a opinião da doutri
na e, em seguida, para sugerir nossa colaboração, mediante a interpretação 
desse dispositivo à luz de princípios e tendências contemporâneas. 

3.2. Posições da doutrina 
Substancialmente, a doutrina se divide entre aqueles que consideram 

a responsabilidade sob estudo de natureza subjetiva (confirmando as teses 
levantadas por autores clássicos) e aqueles que pregam a responsabilidade 
objetiva dos administradores de instituições financeira. 

Entre os que defendem a responsabilidade subjetiva, sobressai a opi
nião de ARNOLDO WAlO, pela densidade de suas colocações, pautadas em 
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aspectos cientificos e temperadas com inusitadas situações de fato, utiliza
das pelo jurista para ilustrar seu convincente discurso. Entre os inúmeros 
trabalhos editados sobre o tema, merece ser citado o artigo publicado em obra 
coletiva 10, no ano de 1999, no bojo do qual o autor examina o dever de reparar 
de que se trata à luz da atuação do Banco Central do Brasil, no que diz 
respeito à apuração de responsabilidades no âmbito do procedimento admi
nistrativo de intervenção ou liquidação extrajudicial de instituições financeiras. 

Como disciplinado pela Lei nO 6.024/74, a caracterização da res
ponsabilidade especial pressupõe a decretação pela autoridade monetá
ria das medidas de intervenção ou liquidação extrajudicial da entidade 
financeira, com a conseqüente suspensão (no caso da intervenção) ou 
perda (no caso da liquidação) do mandato dos administradores (art. 50. 
Lei nO 6.024/74), os quais têm seus bens tornados automaticamente in
disponíveis (art. 36, § 1°, Lei nO 6.024/74) e cujas atividades passam a 
ser objeto de investigação em sede de inquérito administrativo, presidido 
pelo Banco Central (art. 41, Lei nO 6.024/74). 

Wald argumenta que o sistema de responsabilidade no Direito Brasi
leiro, fundado no art. 159, do Código Civil de 1916, repulsa a responsabilização 
sem culpa, que ficaria caracterizada na hipótese em tela pelo simples exer
cício de mandato administrativo em instituições financeiras. Continua o autor 
sustentando que a responsabilidade objetiva apenas pode ser aceita em si
tuações especialíssimas, previstas em lei, nas quais há significativo interes
se social. Afirma ainda que a responsabilidade do administrador de institui
ções financeiras é de natureza subjetiva desde que editado o primeiro diplo
ma sobre a matéria e ressalta que ela segue o modelo previsto na Lei das 
Sociedades por Ações (Lei nO 6.404/76). Nesse sentido, o art. 39 e o art. 40, 
da Lei nO 6.024/74, devem ser interpretados sistematicamente: referindo-se 
o art. 39 a atos e omissões dos administradores, deve-se entender que a 
responsabilidade pelas "obrigações assumidas durante sua gestão" pressu
põe que tais obrigações sejam decorrentes dos atos e omissões do adminis
trador responsabilizado. A procedência dessa sustentação, segundo WALD, 
pode ser demonstrada pela "limitação da responsabilidade aos prejuízos 
causados", imposta pelo parágrafo único do art. 40, de modo que os prejuí
zos ali referidos só poderiam ser entendidos como causados à entidade 
financeira (e não a terceiros!) pelos atos e omissões do administrador. 

10 o descabimento da indisponibilidade dos bens dos ex-administradores de instituição finan
ceira em liquidação extrajudicial, quando o inquérito realizado pelo Banco Central não apura 
nexo causal entre a conduta e o prejulzo. Intervençáo e Liquidação Extrajudicial no 
Sistema Financeiro Nacional, 25 anos da Lei 6.024n4. organizado por Jairo Saddi. 
Editora Texto Novo. São Paulo. 1999. 
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A isso se acrescentaria, segundo o citado autor, a determinação legal 
de investigação e apuração da responsabilidade pelo Banco Central, o que 
induziria à obrigatoriedade de individuação da culpa no caso concreto, para 
que, após concluído o inquérito, apenas os bens dos administradores consi
derados "culpados" fossem atingidos pela medida de arresto promovida pelo 
Ministério Público, com base no relatório final do inquérito (art. 45, Lei nO 
6.024/74). Não obstante, Wald faz críticas à Comissão de Inquérito do Ban
co Central, que, segundo alega, não atentaria para as finalidades do procedi
mento previsto nos arts. 41 a 44, da Lei nO 6.024/74, deixando de examinar o 
mérito da defesa apresentada pelo indiciado e não instaurando o contraditó
rio no processo administrativo, sob a justificativa de que caberia ao Judiciário 
o aprofundamento da questão ". Disso resulta que o relatório conclusivo do 
inquérito se limitaria a indicar o nome dos administradores, sem apontar 
aqueles que devam ser demandados por responsabilidade (art. 46, Lei nO 
6.024/74), cujos bens deveriam ser preventivamente arrestados. 

Wald termina sua extensa exposição suscitando a não receptividade 
da Lei nO 6.024/74 pela Constituição Federal de 1988, tendo em vista que 
permite a privação dos bens de uma pessoa sem o devido processo legal e 
sem que seja demonstrada a causa legitimadora dessa medida, de modo 
que a indisponibilidade desses bens (a priorijustificável, já que na ocasião 
em que decretada a intervenção ou liquidação não há como individuar res
ponsabilidades) estende-se, em virtude do arresto, pelos longos anos de 
tramitação da ação de responsabilidade e até seu julgamento, gerando 
injustificável dano moral e patrimonial ao demandado, sobretudo se ao final 
do feito restar comprovado que ele (administrador) nada teve a ver com os 
prejuízos eventualmente sofridos pela entidade financeira. 

Alinham-se à posição de Amoldo Wald juristas de indiscutível brilhantismo, 
valendo pontuar os nomes de Rubens Requião e Bulhões Pedreira. 

Adotam a corrente da responsabilidade objetiva, dentre outros, Haroldo 
Malheiros Duclerc Verçosa, Paulo Fernando Campos Salles Toledo, Mauro 
Brandão Lopes, Newton de Lucca e George Coelho de Souza. 

Verçosa sustenta, em artigo de doutrina, não mais existir dúvidas de 
que o art. 40, da Lei nO 6.024/74, estabeleceu um modelo de responsabilida
de objetiva a recair sobre o administrador de instituição financeira sujeita a 
regime especial. Nesse sentido, não se deve cogitar da ligação entre os 
artigos 39 e 40 daquele diploma, vez que a independência desses dispositi-

" Portanto, ao arrepio da Constituição Federal, art. 5°, LlV e LV, e da Lei nO 9.784/99. que 
disciplina o processo administrativo no âmbito da União e impõe sejam observados os 
princípios do contraditório e da ampla defesa (art. 2"), obrigando a Administração Pública a 
examinar a defesa do administrado e sobre ela emitir decisão conclusiva (art. 48). 
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vos fica demonstrada pela distinção entre os sujeitos passivos referidos em 
cada um deles. Seguindo esse raciocínio, o art. 39, com alegada origem na 
responsabilidade civil do administrador de sociedade anônima (lei nO 6.404, 
art. 158), enseja o ressarcimento à entidade financeira pelos prejuízos cau
sados por culpa ou dolo do administrador, enquanto que o art. 40 impõe a 
responsabilidade solidária de administradores pelas obrigações assumidas 
pela instituição financeira durante sua gestão, até seu efetivo adimplemento. 
O jurista, que estudou o tema em tese de doutorament012, aduz que o rigor 
desse regime de responsabilização ostenta, por um lado, caráter preventivo, 
exigindo do administrador o máximo de diligência com vistas a evitar a 
assunção pela instituição de riscos atípicos, e, por outro lado, função repres
siva, impondo amplo dever de indenizar os prejuízos causados. 

As teorias construídas pelos autores que defendem a objetivação da 
responsabilidade apresentam certas nuanças que são respeitantes, em de
terminados casos, ao fundamento da responsabilidade e, em outros, à ex
tensão dessa responsabilidade. Muito embora não seja o propósito desta 
exposição comparar detalhadamente as particularidades daquelas constru
ções doutrinárias, é de se registrar a opinião de NEWTON DE lucCA, para quem 
o conceito de "prejuízos causados" (art. 40, parágrafo único, lei nO 6.024/74) 
abrange "os danos causados pelo administrador à empresa" (e não, pois, a 
terceiro), por qualquer ato seu, comissivo ou omissiv013• 

Esta é, em linhas gerais, a colaboração da doutrina recente com rela
ção ao tema que se desenvolve neste ensaio. 

Como se vê, há ponderaçôes não ainda consideradas pelos doutores 
que se propuseram a estudar e escrever sobre a matéria, sobretudo aquelas 
decorrentes do processo de evolução da teoria da responsabilidade civil, cujos 
aspectos mais relevantes serão tratados nas linhas a seguir articuladas. 

'2 "Responsabilidade civil especial dos administradores e controladores de instituições fi· 
nanceiras, e a responsabilidade de outras pessoas a elas relacionadas, nos regimes extra
ordinários do direito brasileiro: um estudo de iure constituto e de lege (erenda", São Paulo, 
1990. Tese defendida na Faculdade de Direito da Universidade de São Paulo, em 03.06.1990, 
sob a orientação de Fábio Konder Comparato. 

'3 Sustenta NEWTON DE LUCCA, em artigo de doutrina, publicado na Revista de Direito 
Mercantil, nO 67, p. 32/38, que: "Com efeito, sempre sustentei em minha militância profissi· 
onal sobre a matéria que a expressão "prejuízo causado" constante do parágrafo único do 
art. 40. somente poderia ser adequadamente interpretada, se por ela se entendesse que se 
cuidaria, na hipótese, de prejuizos causados pelo administrador à empresa. Parece·me 
certo que o parágrafo único do art. 40, ao estabelecer que a responsabilidade solidária se 
circunscreverá ao montante dos prejuizos causados. não teria abandonado o princípio 
segundo o qual deve necessariamente existir o nexo de causalidade entre a ação do 
administrador e o prejuizo efetivamente apurado, vale dizer, há que existir uma correlação, 
em nlvel ontológico, entre o ato omissivo ou comissivo praticado pelo administrador e o dano 
que lhe seja imputável." 
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4. Breves comentários acerca da evolução da responsabilidade civil 
Segundo anota Gustavo Tepedino14, a idéia de responsabilidade civil 

relacionava-se com o principio elementar de que o dano, causado pelo 
descumprimento de dever jurídico, deve ser reparado. 

Historicamente fundada no nexo corporal entre o ofensor e o ofendido, 
a responsabilidade civil teve seu campo de incidência limitado à esfera 
patrimonial, sobretudo a partir da Lex Poetela Papilia (326 a.C.), construin
do-se, a partir desta etapa, o embasamento teórico que viria, mais tarde, ser 
recebido por Beviláqua quando da elaboração de seu Anteprojeto de Código 
Civil Brasileiro. 

Assim, o art. 159, do Código Civil Brasileiro de 1916, consagrou a 
responsabilidade civil subjetiva como regra geral do sistema privado, a legiti
mar a reparação contra todos os atos culposos que causassem dano. Em 
pouco tempo, constatou-se a insuficiência daquele conceito subjetivista, di
ante da complexidade da realidade socioeconômica. 

Principalmente pela obra jurisprudencial, acolheu-se a expansão da res
ponsabilidade subjetiva para que fosse admitida a presunção de culpa do agente. 
Em momento posterior e em face das crescentes demandas sociais advindas 
com a industrialização e formação da sociedade de massa, o legislador con
sagrou hipóteses especialissimas em que a responsabilidade poderia restar 
caracterizada independentemente da conduta culposa do autor do dano, as
sociando a reparação do dano não propriamente à qualidade dessa conduta, 
mas sim ao risco provocado pela atividade da qual resultou o dano. 

Nesse escopo, procurou-se vincular os danos decorrentes da ativida
de produtiva aos riscos empresariais, poupando as vítimas da difícil tarefa de 
provar, nas lides forenses, a atuação culposa do agente. Uma primeira causa 
do progresso da responsabilidade foi, portanto, de ordem social e de ordem 
científica e mecânica. 

Ensina Louis Josserand15 que Mquanto mais o homem está em perigo, 
tanto mais experimenta a necessidade de ser protegido pelo legislador ou 
pelo juiz. de poder identificar um responsável; o desdobramento da respon
sabilidade é assim função da insegurança e a fórmula viver perigosamente 
atrai fatalmente uma outra que lhe constitui a réplica e a sanção: responder 
pelos nossos atos·. 

Inicialmente, a responsabilidade civil objetiva circunscreveu-se aos 
acidentes de trabalho, desenvolvendo-se mais tarde para abranger outros 

,. "A Evolução da Responsabilidade CMI no Direito Brasileiro e suas Controvérsias na Ativi· 
dade Estatal", Temas de Direito Civil, p. 173/197, :za Edição, Renovar. 

IS "Evolução da Responsabilidade Civil", Revista Forense, v. 86, p. 52 e ss. 
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setores da atividade econômica, na linha de atribuir o dever de reparação 
àquele que, por auferir lucros mais significativos na realização de empreendi
mentos considerados de maior risco, deveriam assumir, com a mesma in
tensidade, os resultados dos infortúnios causados pela atividade, dando ori
gem, assim, à chamada Teoria do Risco l6• 

Com efeito, assinala Tepedino que, nos últimos cinqüenta anos, fir
mou-se a tendência legislativa que tem transformado a dogmática da respon
sabilidade civil em todo o mundo, promovendo, na Europa, inúmeras leis 
disciplinadoras da responsabilidade civil e, nos Estados Unidos, a abertura 
do caminho para universalização do seguro social, numa tendência de 
securitização das atividades produtivas. 

Há certo consenso na doutrina no sentido de que não se pode legiti
mar a chamada Teoria do Risco Integral, que considera a responsabilidade 
em seu mais alto grau de objetivação, sem maiores perquirições em torno 
das causas do dano. Há assim necessidade de compreender as causas de 
exclusão de responsabilidade, como elemento de desconstituição do nexo 
causal, sempre levando em conta a atividade e o dano, sendo portanto 
desinfluentes os aspectos internos (ou subjetivos) da conduta do agente. 

Regis Fichtner Pereira, em tese que lhe conferiu o título de Doutor17, 

corrobora as afirmativas acima registradas, lecionando que a tendência mais 
moderna de responsabilidade civil extracontratual tem sido a de deixar de 
identificar a culpa como fundamento central do dever de indenizar, não so-

'6 Com relação à Teoria do Risco, volte-se a citar a lição clássica de JOSSERRAND, nos 
tennos adiante transcritos: "( ... ) Quem, dos nossos dias, admitiria que um operário, vitima 
dum acidente cuja causa é desconhecida, ficasse sem reparação e que a miséria e a fome 
se instalassem em seu lar? Ninguém, tenho a certeza. Temos sede de justiça, isto é, de 
equilibrio juridico, e, quando acontece um desastre, procuramos logo o responsável; quere
mos que haja um responsável; não aceitamos mais, docUmente, os golpes do destino, e, sim, 
pretendemos determinar a incidência definitiva. Ou, se o quiserem, o acidente não nos 
aparece mais como coisa do destino, mas como ato, direto ou indireto, do homem ( ... ) não 
convém admitir que somos responsáveis não somente por nossos atos culposos, mas pelos 
nossos atos pura e simplesmente, pelo menos, bem entendido, se causaram um dano 
injusto, anormal a outrem? O fazedor de atos, como dizem os americanos, não deve ser 
responsável por seus atos? Problema capital, que é o da objetivação da responsabilidade, 
da substituição do ponto de vista subjetivo pelo ponto de vista objetivo, da noção de culpa 
pela do risco. Por essa concepção nova, quem cria um risco deve, se esse risco vem a 
verificar-se á custa de outrem, suportar suas conseqüências, abstração feita de qualquer 
falta cometida ( ... ) Isto não é dizer que a velha teoria da culpa aquiliana esteja condenada, 
mas que sua insuficiência é certa e se acusa cada vez mais. A responsabilidade moderna 
comporta dois pólos, o pólo objetivo, onde reina o risco criado e o pólo subjetivo, onde triunfa 
a culpa; é em tomo desses dois pólos que gira a vasta teoria da responsabilidade." 

'7 "A Responsabilidade Civil Pré-Contratual. Teoria Geral e Responsabilidade pela Ruptura 
das Negociações Contratuais", Editora Renovar, 2001. 
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mente em situações em que ocorre a prática de atividades perigosas, mas 
em todas as situações em que alguém sofre um dano por fato de outrem, de 
modo a substituir a concepção de culpa pela noção de dano injusto. 

Nesta ordem de raciocínio, a "colocação da idéia de dano injusto no 
centro do sistema - ensina o citado jurista -leva a uma reavaliação do prin
cípio do alterum non laedere, que classicamente era entendido como a 
proibição de um comportamento culposo, contrário a um direito ou interesse 
protegido da vítima". Logo, o conceito de dano injusto leva à conclusão de 
que o dever de indenizar surge quando venha a ser perpetrada violação a um 
direito ou interesse juridicamente protegido da vítima, desde que tal lesão 
não possa ser justificada por um direito ou interesse superior, ostentado pelo 
causador do dano. Impõe-se, assim, no caso concreto, a investigação, den
tro do ordenamento, a respeito da relevância jurídica dos interesses em jogo, 
contrapondo-os à luz dos princípios fundamentais da ordem jurídica, sobre
tudo aqueles previstos na Constituição Federal, nomeadamente os principi
as da solidariedade social e da justiça social (art. 3°, I e 111, C. F.), tendo como 
paradigma maior o princípio da dignidade da pessoa humana, fundamento da 
República (art. 1°, C.F.)'8. 

Por fim, vale reiterar os comentários realizados nas notas introdutórias 
acima declinadas, no sentido de que o Direito Privado Brasileiro, pelo pará
grafo único do art. 927, do Novo Código Civil (Lei n° 10.406/2002), acolheu, 
de certa forma, a Teoria do Risco, impondo o dever de indenizar àquele que 
assume atividade geradora de situações perigosas. Acláusula geral do art. 
927 pode perfeitamente ser interpretada à luz do conceito de dano de injusto 
e dos valores presentes na atual ordem jurídica, permitindo ao aplicador do 
Direito a apropriada composição de danos. 

t8 Segundo conclui REGIS FICHTNER PEREIRA, na obra citada, p. 40, "A mudança de método 
e perspectiva da investigação do dever de reparar o dano, da noção de culpa, para a noção 
de dano injusto, faz com que a questão deixe de ser analisada sob o ponto de vista unilateral 
da atuação do causador do dano, se com culpa ou sem culpa, passando ela a ser analisada 
sob o ponto de vista do sopesamento da atuação de ambas as personagens do litlgio. A 
investigação ou não do dever de indenizar passa necessariamente pela análise do compor
tamento das partes e do direito que deva preponderar, dentre os invocados pelos agentes 
envolvidos. A mudança de perspectiva quanto à investigação do dever de indenizar. da 
noção de culpa para a noção de dano injusto, pode ser um ponto de partida para a 
harmonização da doutrina da responsabilidade civil exlracontratual com alguns principias 
que embasam o sistema jurldico, tais corno o principio da solidariedade e o principio do 
Estado Social, de sorte que a fixação do dever de indenizar passe por um exame valorativo 
dos interesses contrapostos". 

Revista da EMERJ, v. 7, n. 25. 2004 151 



5. Panorama atual da responsabilidade do administrador de institui
ção financeira 

A questão de se chegar à justa interpretação dos arts. 39 e 40, da Lei 

nO 6.024/74, deve ultrapassar, a um só tempo, tanto a discussão (infindável) 

acerca do sentido literal de sua confusa redação, quanto a especulação 

~cerca da pretensão legislativa de objetivar ou não a responsabilidade do 
administrador de instituição financeira. 

Por tudo que se disse, impõe-se a adequação do conteúdo dos arts. 
39 e 40, da Lei nO 6.024/74, aos valores presentes na realidade contemporâ

nea, segundo os princípios que informam a responsabilidade civil no atual 

ordenamento jurídico (princípios da solidariedade social, da justiça social e 

da dignidade da pessoa). 

Dentro deste método, o primeiro aspecto a considerar é a natureza da 
atividade financeira. 

Não se pode admitir que a atividade financeira seja considerada um 

fim em si mesma. Desde as origens da economia creditória, a disponibilida

de é circulação do crédito foram vistas como instrumentos para a 

potencialização da atividade produtiva. Com o tempo, a atividade financeira, 

de cunho acessório, expandiu seus domínios para alcançar a figura do con

sumidor, o qual, em última análise, vai fomentar cada vez mais a produção 

de bens e serviços, agora já em maior escala, a depender mais e mais do 
crédito que circula em dada economia, por intermédio, enfim, da atividade 

financeira. 

Cria-se, pois, um complexo de relações, em que a atividade financei

ra, não obstante seja instrumental, assume elevada importância, pois a ins

tauração dos vínculos entre os personagens - produtor, banqueiro e consumi

dor - cria uma situação de interdependência, de modo que se pode afirmar, 
com certa tranqüilidade, que o bom desenvolvimento de uma economia é 
medido pela saúde de seu sistema financeiro e por sua capacidade de mobi
lizar créditos, servindo à multiplicação de riquezas. 

Se o produtor tem como lastro (ou riqueza) o resultado de sua ativida
de e se o consumidor tem, em regra, renda que lhe permita consumir, o 
banqueiro, por sua vez, centra sua atividade no recebimento e no emprésti
mo de numerário decorrente não de sua própria riqueza, mas sim dos ativos 

de seus clientes. 
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logo, tendo em vista que a tomada e a concessão de crédito, bem 
como a administração de bens de terceiros, formam o conjunto da atividade 
fundamental da instituição financeira, fácil é concluir que ela está suscetível 
a no minimo quatro modalidades de risco, que podem vir a comprometer não 
apenas seu patrimônio, como também o patrimônio daqueles com quem ela 
se relaciona: (i) risco pelo fato de receber em depósito ativos de propriedade 
de terceiros, assumindo assim a posição de devedora desses sujeitos; (ii) 
risco gerado por erros de avaliação de crédito daqueles que são financiados 
pela instituição (normalmente, os recursos desses financiamentos são cap
tados pelos depósitos recebidos de clientes, administrados pela instituição 
financeira); (iii) riscos derivados das especulações travadas nos mercados 
financeiro e de capitais, sobretudo pela facilidade de sua manipulação e por 
sua forte sensibilidade a fatores de natureza vária, inclusive externos à pró
pria atividade econômica; (iv) risco político, gerado pela internacionalização 
desses mercados. 

Dai se pode afirmar que a Teoria do Risco, fruto da evolução do siste
ma de responsabilidade civil, positivada no atual ordenamento, deve servir 
para permitir a composição do dano gerado pela atividade financeira a produ
tores e consumidores, com os quais a instituição financeira contrata. 

Particularmente, na hipótese de a instituição financeira se quedar em 
situação de insolvência, é licito concluir que tais sujeitos (vitimas) podem 
não ter satisfeito seu direito à justa reparação, uma vez que, nesse caso, 
não haveria patrimônio suficiente para tal finalidade. 

Esse quadro se agrava quando a situação deficitária se origina na má
administração da instituição financeira ou em reiteradas infrações à legisla
ção e regulamentação bancárias, pressupostos gerais que podem conduzir 
à decretação pelo Banco Central da intervenção administrativa (art. 2°,1 e li, 
da Lei nO 6.024/74), da liquidação extrajudicial (art. 15, I, Ub", Uc", "d", da lei 
nO 6.024/74) ou do Regime de Administração Especial Temporária (RAET, 
Decreto-lei nO 2.321/87). 

Neste contexto, a Teoria do Risco deve necessariamente ser aplicada 
para permitir a responsabilização dos administradores que atuaram decidi
damente para a configuração da insolvência bancária, independentemente 
de prova de culpa ou dolo de sua conduta, bastando que se demonstre o 
nexo de causalidade entre os atos praticados em sua gestão e os prejuízos 
sofridos pela vitima. 
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Vale repetir aqui antiga lição doutrinária, no sentido de que a decreta
ção da intervenção, da liquidação extrajudicial ou do Regime de Administra
ção Especial Temporária (RAET, Dec. Lei 2321/87, art. 15 e art. 1919) pelo 
Banco Central é pressuposto para a direta responsabilização do administra
dor. Em outros casos de dano, quem responderá objetivamente será a pró
pria entidade financeira, por força das disposições previstas no Código de 
Defesa do Consumidor (baseado, como se sabe, na Teoria do Risco). 

Nessa linha, o art. 39 e o art. 40, da Lei nO 6.024/74, em momento 
algum exigem a demonstração de culpa para a configuração da responsabi
lidade desses administradores, o que permite adequá-los valorativamente ao 
ordenamento, interpretando-os de modo a admitir a objetivação da responsa
bilidade, que, em todo caso, será analisada circunstancialmente, segundo o 
conceito de dano injusto e à luz dos principios constitucionais da solidarie
dade social, da justiça distributiva e da dignidade da pessoa20• 

Nessa perspectiva, fica claro que o art. 39 trata da responsabilidade 
do administrador perante a própria instituição financeira e que o art. 40 diz 
respeito à indenização devida pelo administrador faltoso a terceiros com quem 
a instituição financeira contratou e que tiveram seus direitos por esta 
inobservados. 

15 "Art. 15. Decretado o regime de administraçilo especial temporária, respondem solida
riamente com os ex-administradores da instituição, pelas obrigaçóes por esta assumi
das, as pessoas naturais ou jurídicas que com ela mantenham vínculo de controle, inde
pendentemente da apuração de dolo ou culpa. 
( ... ) 
§ 2° A responsabilidade solidária decorrente do vinculO de controle se circunscreve ao 
montante do passivo a descoberto da instituiçilo, apurado em balanço que terá por data
base o dia da decretaçilo do regime de que trata este Decreto-Iei. 
Art. 19. Aplicam-se à administração especial temporária regulada por este Decreto-Iei as 
disposições da Lei nO 6.024, de 13 de março de 1974, que com ela não colidirem e, em 
especial, as medidas acautelatórias e promotoras da responsabilidade dos ex-adminis
tradores .• 

20 A possibilidade de ponderação de interesses, segundo o conceito de dano injusto, vai 
permitir soludonar casos considerados problemáticos pela doutrina. Um exemplo é a hipótese 
de responsabilização do chamado ·administrador empregado·, consubstandado na figura do 
profissional, que, por sua competênda e dedicação, galga posições na estrutura administra
tiva da instituição financeira, chegando, oomo Diretor, ao topo dessa hierarquia. Nesse caso, 
há quem sustente que não seria justo comprometer o patrimônio desse profissional, construido 
ao longo de anos de trabalho, salvo seja cabalmente comprovada sua culpa com referênda 
aos prejuízos resultantes da sujeição da entidade ao processo de intervenção, liquidação 
extrajudidal ou RAET. Valendo-se assim do conceito de dano injusto, pode-se fixar a medida 
da responsabilidade do ·adminlstrador empregado·, limltando-a de acordo com as drcunstân
das do caso concreto. Com isso, se evitaria a desgraça patrimonial desse profissional, sem 
que, no entanto, se afaste a natureza objetiva de sua responsabilidade. 
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Importante ressaltar, assim, que, não obstante a reparação a que se 
refere o art. 40 seja dirigida "aos prejuízos causados pelo descumprimento 
de obrigações assumidas", a responsabilidade é extracontratual, vez que o 
administrador não contrata com terceiros em nome próprio, mas sim como 
órgão da entidade financeira. 

Em qualquer caso, deve o Banco Central, nos autos do inquérito ad
ministrativo, disciplinado nos arts. 41 a 44, da Lei nO 6.024/74, apurar detida
mente a responsabilidade de cada administrador, seja ele Diretor ou Conse
lheiro, para que fique caracterizada a causalidade entre os danos sofridos e 
os atos de gestão praticados por cada um deles, de modo que a solidarieda
de referida no caput, do art. 40, não seja convolada numa responsabilidade 
genérica e indiscriminada, o que feriria frontalmente os princípios que funda
mentam o sistema de responsabilidade civil no Direito Brasileiro. 

Dessa forma, devem ser individuados os danos diretamente origina
dos no atos praticados pelos administradores, que serão solidários apenas 
com relação aos danos aos quais tenham efetivamente concorrido. 

Em se tratando de responsabilidade perante terceiros, poderia pare
cer difícil quantificar os prejuízos passíveis de reparação pelos administrado
res. Entretanto, a tarefa pode ser facilitada pelo conceito de "passivo a des
coberto" (ou seja, passivo que não pode vir a ser satisfeito pelos ativos mone
tários da própria instituição financeira), aludido no Decreto-lei nO 2.321/87 
(art. 15, § ~), a ser indicado em balanço patrimonial levantado pelo interventor 
(art. 11, "a", da Lei nO 6.024/74), pelo liquidante (art. 21, da Lei nO 6.024/74) 
ou pelo Conselho Diretor, este último no caso do RAET (Decreto-lei 2.321/ 
87), tendo como data-base aquela correspondente à data da decretação da 
medida administrativa pelo Banco Central. 

As opiniões divergem quanto à forma de concepção do "passivo a des
coberto". Manoel Eugênio Marques Munhoz21 defende que não basta uma mera 
caracterização contábil, uma vez que o dano de que se trata resulta do 
inadimplemento de obrigações assumidas pela instituição financeira, devendo 
ser indicada, assim, a obrigação vencida e não paga, com vistas a vincular o 
administrador que "assumiu" tal obrigação em nome da entidade financeira. 

Esse entendimento, muito embora seja bem razoável, poderia tornar 
inviável a responsabilização do administrador, sobretudo em instituições de 
larga dimensão, como os são os bancos de varejo, com milhares de contas 
de depósito, as quais, nesse caso, poderiam integrar o conceito de "passivo 
a descoberto". 

2' ·Considerações em tomo da responsabilidade civil dos administradores de instituições 
financeiras·. Revista Trimestral de Direito Civil, v. 3, p. 79 a 88. 
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Não se pode perder de vista que a responsabilidade do administrador, 
de que trata o art. 40, diz respeito à sua gestão. Portanto, essa responsabi
lidade vai abranger tanto os atos comissivos por ele praticados (geralmente, 
em se tratando de um Diretor, esses atos comissivos vão estar relacionados 
com contratações de vulto) quanto os atos omissivos, de forma que ele res
ponda pelas obrigações não cumpridas e contratadas por gerentes e funcio
nários que lhe sejam subordinados (estas últimas obrigações são, na verda
de, a maioria daquelas originadas em contratos de depósito bancário). 

Portanto, não cabe individuar no balanço patrimonial cada uma das 
operações financeiras contratadas e não pagas, tentando identificar, nesta 
etapa, para fins de responsabilização, o administrador que teria subscrito 
determinada contratação, mesmo porque, se assim fosse, o Conselheiro da 
instituição financeira, que não exerce função executiva, jamais poderia ser 
atingido por essa responsabilidade, ainda que dela tenha participado, profe
rindo em plena Reunião de Conselho de Administração voto a favor da 
contratação. E isso não pode ser admitido, já que a responsabilidade do 
administrador vai se projetar tanto no Diretor quanto no Conselheiro, observa
das sempre as circunstâncias de cada caso, a fim de que não perca de vista 
o requisito da causalidade entre a conduta e o dano. 

Em suma, a tarefa de individuação das responsabilidades, como aci
ma já se disse, deverá ser realizada pela autoridade monetária, no âmbito de 
sua competência investigativa e nos autos do inquérito administrativo (arts. 
41 a 44, da Lei nO 6.024/74) , oportunidade em que, segundo VERÇOSA22

, deve
rão ser averiguadas as operações que vieram a compor o passivo a desco
berto, verificando em seguida as datas em que tais operações foram realiza
das e identificando, por conseqüência, a gestão correspondente. 

Enfim, a conclusão do Banco Central, após o regular desenvolvimento 
do inquérito, não é suficiente para a concretização da responsabilidade dos 
administradores, que vai depender da propositura de ação de responsabilida
de pelo Ministério Público ou por qualquer credor (art. 46 e art. 48, da Lei na 
6.024/74). A indisponibilidade automática dos bens dos administradores, 
decorrente da decretação da medida administrativa pelo Banco Central. e o 
posterior arresto desses bens, promovido pelo Ministério Público (art. 45, da 
Lei nO 6.024/74), vão contribuir para a efetividade da reparação do dano, após 
proferida decisão judicial que venha a reconhecer o dever de indenizar, con
denando nesse sentido o autor do dano. 

22 Obra citada. 
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6. Conclusão 
De tudo que se expôs, podem ser inferidas as seguintes conclusões: 
(i) A atividade financeira ostenta caráter especialíssimo, não equiparável 

às demais atividades econômicas, suscetível a riscos que podem vir a com
prometer não apenas o patrimônio da entidade financeira, como também o 
patrimônio daqueles com quem ela se relaciona. 

(ii) A Teoria do Risco, fruto da evolução do conceito de responsabilida
de civil, positiva da no atual ordenamento, deve servir para permitir a compo
sição do dano injusto gerado pela atividade financeira a produtores, consumi
dores ou, enfim, pessoas com as quais a instituição financeira contrata. 

(iii) A decretação da intervenção, da liquidação extrajudicial ou do regi
me de administração especial temporária pelo Banco Central é pressuposto 
para a direta responsabilização do administrador. Em outros casos de dano, 
quem responderá objetivamente será a própria entidade financeira, por força 
das disposições previstas no Código de Defesa do Consumidor. 

(iv) O art. 39 e o art. 40, da lei nO 6.024/74, em momento algum 
exigem a demonstração de culpa para a configuração da responsabilidade 
desses administradores, o que permite adequá-los valorativa mente ao 
ordenamento, interpretando-os de modo a admitir a objetivação da responsa
bilidade, que, em todo caso, será analisada circunstancialmente, segundo o 
conceito de dano injusto e à luz dos principios constitucionais da solidarie
dade social, da justiça distributiva e da dignidade da pessoa. 

(v) Deve o Banco Central, nos autos do inquérito administrativo, discipli
nado nos arts. 41 a 44, da lei nO 6.024/74, apurar detidamente a responsabilida
de de cada administrador, seja ele Diretor ou Conselheiro, observado os principi
os do contraditório e do devido processo legal, para que fique caracterizada a 
causalidade entre os danos sofridos e os atos de gestão (comissivos ou 
omissivos) praticados por cada um deles, de modo que a solidariedade referida 
no caput, do art. 40, da lei nO 6.024/74, não seja convolada numa responsabili
dade genérica e indiscriminada, o que feriria frontalmente os principios que ftm
damentam o sistema de responsabilidade civil no Direito Brasileiro. 

(vi) Os prejuizos referidos no parágrafo único do art. 40, da lei nO 
6.024/74, passiveis de reparação pelos administradores, devem corresponder 
ao chamado "passivo a descoberto", tratado no Decreto-lei nO 2.321/87 (art. 
15, § 2°), indicado em balanço patrimonial levantado pelo interventor (art. 11, 
"a", da lei nO 6.024/74), pelo liquidante (art. 21, da lei nO 6.024/74) ou pelo 
Conselho Diretor, este último no caso do RAET (Decreto-lei nO 2.321/87), 
tendo como data-base aquela correspondente à data da decretação da medi
da administrativa pelo Banco Central. Assim, devem ser averiguadas as ope
rações que vieram a compor o passivo a descoberto, verificando em seguida 
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as datas em que tais operações foram realizadas e identificando, por conse
qüência, a gestão correspondente, com vistas a estabelecer o limite da res
ponsabilidade do administrador que tenha concorrido para a produção do dano. 

(vii) A responsabilidade dos administradores de instituições financei
ras, a ser apurada e quantificada pelo Banco Central, está sujeita, em todo 
caso, à revisão judicial, realizada no bojo da ação de responsabilidade de 
que tratam o art. 46 e o art. 48, da Lei nO 6.024/74 .• 
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