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INTRODUCAO

A Economia da Regulagdo Bancéria, desde o classico Alfred Kahn (1970) até
0s nossos tempos, sempre foi um importante instrumento na formulagdo de
criticas as politicas adotadas por autoridades econdmicas no mundo todo.

Mais do que isso, além de apresentarem restri¢des, os tedricos da economia tém
sido férteis em apresentar caminhos alternativos para a regulagdo dos setores
real e financeiro. O objetivo aqui sendo sempre garantir pregos e oferta
“justos”, buscar eficiéncia e minimizar externalidades.

Muito tem-se produzido academicamente nessa area. E mais ainda tem-se
escrito extra-academicamente, na medida em que a problemaética transborda as
planilhas de agéncias regulatérias e atinge o bolso do cidadéo.

No caso especifico da Regulagdo Bancdria ndo tem sido diferente. Nao s6 sdo
os cidaddos particularmente sensiveis a acontecimentos bancarios, como o sdo
também as autoridades econémicas.

Abundante tem sido, pois, a produgdo moderna nessa area. A Europa a frente —
notadamente a Université de Toulouse — seguida de Inglaterra e Suiga, e claro
os Estados Unidos, tém contribuido sobremaneira em discussdes concernentes
ao topico. E muito se tem avangado no assunto.

No Brasil, porém, quase nada se escreveu sobre o tema. A exce¢do de algumas
pequenas incursdes académicas, outras jornalisticas menos expressivas e outras
poucas abordagens criticas de pessoas especificamente ligadas ao tema, nada ha
de mais profundo.

Dada tal limitagdo bibliografica local, tentou-se transportar estudos teéricos de
outras origens e experiéncias de outros paises, e inicialmente identificar o
modelo brasileiro de regulacdo. A partir dai, algumas consideragdes criticas
tiveram lugar, pelas quais responde-se integralmente.

O Capitulo 1 visa introduzir o tema historicamente, abordando seus objetivos,
suas justificativas, defesas e criticas, além de apresentar a divisdo de fungdes
presente atualmente em alguns paises do mundo.

No Capitulo 2 busca-se elencar critérios, causas e classificagdes de crises
bancarias pontuais e sist€émicas.

O Acordo da Basiléia e os Principios de Supervisdo Eficaz s@o abordados no
Capitulo 3, introduzindo a andlise do Brasil como seguidor das diretrizes
defendidas pelo Comité de Supervisdo Bancéria da Basiléia.



O Capitulo 4 se concentra na descri¢do dos principais modelos de Regulagdo
Bancaria, além de abordar superficialmente a questdo da eficiéncia econdmica
em um sistema regulado.

Ao Brasil dedica-se o Capitulo 5. O modelo adotado, os sistemas de
monitoragdo utilizados, a sistematica da fiscalizagao, o arcabouco legal basico.

Ao Capitulo 6 deixa-se as conclusdes, criticas que sdo ao atual modelo de
regulacdo adotado pelo Banco Central do Brasil.

Espera-se, com esta dissertagdo, ter contribuido menos com idéias € mais com a
introdugdo de um debate necessario € urgente para a constru¢do € manutengao
de um regime econdmico estavel, que € a regulagdo bancéria prudencial eficaz.



1. REGULACAO BANCARIA
1.1- O QUE E REGULACAO BANCARIA

Crises financeiras t€ém se mostrado frequentes nas Gltimas décadas e dentre elas
as crises bancdrias tém sido particularmente comuns em todo o mundo se
considerarmos os altimos 15 anos.

Espanha, Finlandia, Noruega, EUA, Japdo, Venezuela, México, Argentina,
Brasil, sdo apenas alguns exemplos de paises que sofreram recentemente com
crises do sistema bancario.

Cada um deles — e os em desenvolvimento proporcionalmente mais do que os
desenvolvidos — se viu obrigado a socorrer o sistema com volumes expressivos
de recursos, procurando assim evitar que os efeitos econdmicos fossem ainda
mais graves.'

Fruto dessa atualmente constante preocupa¢do em relacdo ao sistema
financeiro doméstico, mas com uma visdo internacional devido a globalizagio
dos mercados € sua consequente interdependéncia, a regula¢do bancdaria vem
tomando forga como tema de estudo e discusséo.

Objetivando eliminar a crise bancaria como foco de instabilidade sistémica
devido as inumeras externalidades negativas que ela impde, a academia,
governos e organismos internacionais vém discutindo limites, modelos e
instrumentos de monitoragdo do sistema bancario. Ou seja, procura-se hoje,
otimizar o funcionamento do sistema de forma a evitar que prejuizos sejam
impostos a economia com reflexos diretos sobre a estabilidade e a eficiénica
do mesmo. A forma de se buscar essa otimiza¢do se confunde com a
formulagdo de modelos de regulagdo bancaria que tragam protegdo aos
depositantes e ao sistema.

A andlise inicia-se portanto, com a determinag¢do de modelos de regulagio e
ndo tanto nas bases de regulamentagdo do sistema, diferenciando-se aqui o que
seja regulamentacdo e regulagio. Embora apresentem uma similaridade
semantica, regulamentar e regular tém uma sutil diferenga. O primeiro significa
estabelecer normas e leis para determinada pratica, atitude ou atividade.
Regular, por outro lado, € o ato de dirigir em conformidade com as regras ¢ leis
pré-estabelecidas (pela regulamentagio).

Assim sendo regulagdo, no sentido genérico da palavra, significa dirigir,
monitorar de acordo com um conjunto de regras que objetivam orientar
determinado segmento na condugdo de sua atividade. No caso do sistema
financeiro, especificamente no caso do sistema bancario, a regulagio significa

1 Um histérico de crises bancarias recentes e seus custos est4 detathado em Demigurc-Kunt e Detragiachi, E. (1998)



uma série de limitagdes e orientagdes contabeis, operacionais € administrativas
que devem ser seguidas e que sdo fruto de constante monitorag¢do por parte do
orgdo regulador.

A regulagio bancaria consiste, basicamente, na ado¢do de medidas que limitem
a alavancagem e atuag¢@o dos bancos em determinadas atividades consideradas
de alto risco e que portanto possam comprometer a solvéncia da institui¢do em
questdo e do sistema por conseguinte com efeitos sobre a economia como um
todo. Especificamente para fins de nosso enfoque, incentivos como taxas e
subsidios ndo serdo considerados regulagio.

Atualmente duas teorias contrastantes de regulagdo predominam na academia.
Uma mais tradicional, que busca identificar e corrigir as falhas de mercado que
impedem o funcionamento competitivo da industria financeira. Aqui o foco
recai explicitamente nas imperfeigdes de mercado, podendo a regulagdo
assumir um carater estrutural ou de conduta, cuja fung¢do pode ser assumida por
um orgdo governamental ou ndo, ou mesmo pelos proprios agentes de forma
ndo-coordenada (self-regulation).

A segunda visdo ¢ baseada no arcabougo tedrico desenvolvido por Stigler
(1962) e que apresenta um foco distinto. Embora baseado em um trabalho
voltado para o setor elétrico, a preocupagdo genérica € a identificacdo das
consequéncias finais da regulagdo. A quem ela traz beneficios € quem ela
prejudica, concluindo que embora seja encarada como forma de protejer os
consumidores, tem como decorréncia o beneficiamento de alguns agentes —
neste caso alguns bancos - em detrimento da competitividade. E a chamada
Teoria da Captura.

Embora apresentem focos distintos, ambas aceitam e defendem a necessidade
da regulagdo. Apenas a linha de pensamento ¢ distinta. Recentemente porém,
uma visdo intermediaria vem surgindo sob o nome de Teoria da Regulagio
Econdmica. Aqui, aceita-se que os mercados sdo imperfeitos a0 mesmo tempo
que demonstra-se que a regulagdo, embora indiscutivelmente necessaria,
implica em resultados que inserem certo grau de ineficiéncia. O arcaboucgo
tedrico da Regulagdo Econdmica estd baseado no conceito de assimetria de
informagdes e portanto no custo de se buscar minimizar tal assimetria.’ Este
trabalho seguira tal enfoque.

Vemos que, dentre todos os setores da economia, o financeiro é, sem duvidas, o
que sofre a maior carga de regulacdo. Trata-se aqui de uma regulagio negativa,
Ou s¢ja, sem necessariamente um conotagdo negativa - uma regulagdo baseada
muito mais na proibic¢do e limita¢do da atividade do que efetivamente positiva,
baseada no incentivo ao crescimento.

? Enquadram-se nessa visio autores voltados 4 modelagem da Regulacio Bancéria, especificamente. Por exemplo os
amenicanos Kim e Santomero e os europeus Tirole, Dewatripont, Freixas e Rochet, hoje expoentes na 4rea.



Os motivos elencados para que seja o sistema financeiro tdo forte e diretamente
regulado t€m sido discutidos - ¢ amplamente questionados — ¢ recaem sobre a
especificidade do sistema bancério e principalmente sobre os possiveis reflexos
da quebra de bancos sobre a economia.

A grande preocupagdo dos defensores da regulacdo bancaria — e por
consequéncia dos orgdos reguladores — € o que eles chamam de efeito cascata
da quebra de um banco. Sdo os efeitos “corrida bancaria” ¢ “informacional”
dos quais decorre, em ultima instancia, a quebra de outras instituigdes fruto da
falta de credibilidade gerada pela primeira quebra. Esta € a visdo e o temor dos
reguladores desde a crise dos anos 30.

Fazendo uma andlise histérica da regulagdo bancaria podemos remontar a sua
origem, que se confunde com o proprio surgimento das casas bancarias no
inicio do século. Aquela época a regulagdo surgiu através da taxagdo da
atividade via obrigatoriedade de concessdo de empréstimos ao governo a taxas
subsidiadas. E o primeiro indicio de interferéncia legal e direta no sistema
bancario.’

Porém a regulacdo da forma como ela hoje nos interessa e da qual trata este
trabalho s6 veio a ganhar forga efetivamente, com a crise da Grande Depressio
e mais recentemente, nos anos 80.

E fato que ela ndo surgiu na sua forma atual e sistematicamente foi sendo
reformulada, na medida em que crises foram surgindo e se instalando. Como
afirmou Gowland (1990), os padrdes da regulagdo foram mais acidentes da
histéria do que fruto de um plano racional. Como consequéncia disso, varias
foram as vezes que ela se mostrou ineficaz para evitar crises cujos fundamentos
eram diferentes dos das anteriores.

E foi exatamente nos anos 80, com a crise americana dos S&L montando a 500
bilhdes de ddlares, que a necessidade de se discutir a eficacia € os limites da
regulagdo bancaria ganhou forga. Modelos — que vdo desde a alavancagem zero
e de “narrow banking” até “free banking activity” — alertando para os
problemas de assimetria de informagdes e risco moral foram desenvolvidos e
hoje sdo discutidos e testados. Mecanismos de prote¢do foram criados, como
seguros de depdositos, reservas de capital, etc, todos visando a minimizagio de
perdas no caso de eventuais quebras.

Por outro lado, organismos multilaterais como FMI, Banco Mundial ¢ BIS,
passaram a estudar e sugerir critérios as autoridades dos diversos paises. Sendo
que o mais difundido e aceito trabalho nessa area, o Acordo da Basiléia, foi
assinado em 1988, e € hoje amplamente adotado no mundo — inclusive
recentemente no Brasil — e baseia a a¢do regulatéria em niveis de adequagio de

3 Vide Goodhart (1987)



capital de acordo com ponderagdes de risco estipuladas para diferentes classes
de ativos. Os critérios defendidos pelo Acordo obriga os bancos a trabalharem
com um colchdo de seguranga de capital. Os 6rgdos reguladores t€ém como
fung¢do monitorar a ado¢do dos critérios ali estipulados e assim impedir que
instituigdes trabalhem com niveis de exposi¢do que impliquem em potencial
quebra em caso de perdas ndo previstas.

A partir dai a regulagdo bancaria passou a impor padrdes de solvéncia,
definindo limites superiores de alavancagem e risco para as institui¢cdes. Vé-se
assim, que a principal preocupagdo dos signatarios do Acordo € justamente a
necessidade da adogdo de critérios de regulagdo padronizados tendo em vista a
internacionalizacdo dos mercados financeiros e portanto a vulnerabilidade
global a crises iniciadas localmente.

Normalmente, o papel de o6rgido regulador é desempenhado por alguma
institui¢do “quasi-governamental” como um Banco Central com certo grau de
autonomia ou alguma agéncia reguladora que tem, em ultima instancia, poderes
para intervir de forma direta caso as regras ndo estejam sendo seguidas de
forma satisfatoria.

Vemos, pois, que a regulagdo do sistema bancario implica basicamente:

1. na formulagdo de regras que limitem o grau de risco das institui¢des e
portanto mantenham uma posi¢do relativamente conservadora, evitando
assim quebras que venham a atingir proporg¢des indesejaveis na economia. e

2. a adog¢do de instrumentos de monitoramento das institui¢des financeiras de
forma a avaliar se as regras da regulagio estdo sendo obedecidas.

A avaliagdo das regras formuladas e dos instrumentos adotados fornece a idéia
de eficiéncia — ou ineficiéncia — da agdo regulatoria atual. Agdo esta que tem
hoje como desafio conseguir ndo s6 a prevengdo de crises bancarias mas,
igualmente, otimizar a relagdo de troca solvéncia x eficiéncia, fruto dos limites
de atuagdo impostos pela regulagdo as institui¢des financeiras.

1.2 - OBJETIVOS DA REGULACAO BANCARIA

A Regulagdo Banciéria, baseada em instrumentos microecondmicos de controle
€ monitora¢do ndo €, por si so, condicdo suficiente para evitar a quebra de um
banco.

Até porque ndo existiriam instrumentos suficientes que pudessem controlar a
atividade bancéria de forma tdo ampla que a protegessem de interferéncias de
carater exdgeno, assim como de eventos enddgenos ao proprio sistema e que



Ihe sdo inerentes.* Na realidade, nem esse seria o objetivo da regulagdo da
atividade bancaéria.

Atualmente, muito embora ndo haja um consenso de enfoques, o que se busca
através da regulacdo bancaria é basicamente evitar prejuizos econdmicos
advindos da quebra de bancos e da eventual faléncia do sistema bancério.

Dois s3o os enfoques que predominam nas discussdes atuais. Ambos
concordam quanto a necessidade da regulagdo, mas a defendem sob pontos de
vista distintos. Enquanto o primeiro deles parte da idéia de que ndo sdo as
especificidades da industria financeira que levam a necessidade de regulagdo, o
segundo expde uma posicdo distinta defendendo, contrariamente, que o sistema
financeiro deve ser regulado de forma a evitar reflexos de grandes dimensdes
sobre a economia exatamente por se tratar de uma indudstria com caracteristicas
qualitativamente especificas.

A primeira vis3o esta representada hoje principalmente por Jean Tirole, que em
artigo apresentado em seminario na Université de Lausanne em 1993°, faz sua
defesa do que ele considera o objetivo central da regulagdo. Toda sua
modelagem parte do principio de que a regulag@o preventiva deve existir para
proteger os pequenos depositantes. Ou seja, ele constrdi seu modelo a partir da
“hipotese de representagdo” em que o 6rgio regulador assume o papel de
monitorar os bancos, representando esses depositantes.

Tirole argumenta que ndo poderiam ser as especificades da industria financeira
as determinantes de sua regulagdo por terem elas um carater muito mais
quantitativo do que efetivamente qualitativo.

E baseado nesse argumento que ele defende que o objetivo da regulagdo € a
prote¢do dos pequenos depositantes. Ou seja, o 6rgdo regulador deve assumir
uma funcdo de monitoragdo, controle — e ultima instancia interveng¢do, visando
evitar que a adogdo de posi¢des que impliquem em risco excessivo, falta de
liquidez ou fraude, venham a implicar na quebra do banco e consequente
prejuizo a depositantes.

A necessidade de um agente externo publico ou privado deve-se aqui a
dificuldade enfrentada por esses poupadores em desempenhar tal papel. Isso
tendo em vista custos, complexidade e dedicagdo inerentes ao processo de
acompanhamento formal de uma institui¢do financeira. Assim sendo, embora a

+Um exemplo de fator endégeno é a inadimpléncia. A regulagio, embora deva exigir cnitérios de crédito claros, provisSes
adequadas e acompanhamento rigoroso dos indices, nio tem mstrumentos que evitem totalmente seu crescimento e
seus consequentes reflexos na estrutura dos bancos.

5 Esse artigo, originalmente apresentado na Ecole des Hautes Etudes Commerciales da Universidade de Lausanne sob o
titulo “La Réglenentation prudentielle des Bangues”, foi posteriormente publicado pela The MIT Press em versdo de lingua
inglesa (1994), e faz parte da bibliografia deste trabalho.



prote¢do do sistema bancério seja também aqui uma preocupagdo, ndo € ela a
principal.

Ja no outro enfoque temos uma linha de estudo diferente. Aqui o objetivo da
regulagdo ¢ a protegdo da estabilidade financeira e econdmica, partindo do
principio de que seja o Sistema Bancario, o motor da economia.

E nesse modelo que se baseia toda a defesa e o arcabougo tedrico do Acordo da
Basiléia. Acordo esse assinado em 1988 por 12 paises® e que visa exatamente a
protecdo da economia contra crises bancdarias sistémicas. Com esse objetivo a
regulacdo € vista como imprescindivel e deve portanto ser encarada pelos
governos como uma forma de conservar a saude financeira das institui¢des
bancarias, evitando assim que crises de confianga e corridas a bancos reflitam
no desempenho econdmico dos paises.

Ao contrario do enfoque de Jean Tirole, esta posicdo parte do principio de que
o Sistema Financeiro apresenta especificidades que o diferem das demais
industrias e que o fazem impactar sobremaneira no andamento geral da
economia.

Na medida em que ha necessidade de se proteger o sistema economico local e
internacional dos prejuizos advindos das crises bancarias e da consequente
instabilidade, a regulagiio preventiva surge e se justifica.’

Aqui a questdo toda resume-se na posi¢cdo intermediaria que o mercado
bancéario assume em relagdo aos demais setores da economia € também na
vulnerabilidade do Sistema Bancario & quebra de um banco em particular. E o
efeito cascata que no ramo dos bancos tem uma dimensdo maior do que nas
outras industrias em fungdo da crise de confianga que a quebra de uma
instituicdo tem sobre a saude financeira das demais.

Além disso, como financiadores e provedores de liquidez, a quebra de bancos
acaba por afetar a economia agravando situa¢des de recessdo ou gerando
instabilidades de consequéncias globais.

Embora a diferenca de enfoque seja bastante clara, ndo pode-se deixar de notar
que ha, em algum ponto, uma uniformidade de meios. Ou seja, a primeira
basela-se em objetivos microecondmicos, enquanto que a segunda apresenta
uma preocupagdo muito mais macroecondmica. Vé-se, porém, que ambas se
utilizam de instrumentos que visam, em primeira ou em Ultima instincia, a
protecdo de uma institui¢do bancaria.

¢ Paises signatarios: Alemanha, Bélgica, Canad4, Dinamarca, Estados Unidos, Franga, Gri-Bretanha, Itilia, Japio, Luxemburgo, Suécia,
Suiga. Paises que colaboraram na execussio do Acordo e que hoje adotam os Principios: Argentina, Brasil, China, Chile, Coréia, Hong
Kong, Hungria, India, Indonésia, Malasia, México, Poldnia, Rissia, Cingapura, Tailindia.

7 Vide Battacharya, S. e Thakor, A. (1993)



Melhor explicando: embora a primeira parta do objetivo da protecdo dos
depositantes, ela acaba por perseguir a saide sist€émica com suas implicag¢des
macro, enquanto a segunda, na busca da saude sistémica, tenha que garantir a
prote¢do dos depositantes via monitoramento individual dos bancos.

Assim sendo, embora haja uma dicotomia na base do estudo da regulag@do
bancaria, ela se traduz muito mais no sentido de causalidade do que
efetivamente em diferencgas de resultado.

A racionale da regulagdo pode, porém, ser analisada sob um outro ponto de
vista: o da assimetria de informagdes. Sabemos que os agentes — neste caso 0s
depositantes — detém informag¢des em volume e qualidade diferentes. Ou seja,
temos uma situagdo em que os diferentes depositantes de uma instituigdo
financeira enfrentam uma situagdo de assimetria de informagdes. Tal assimetria
¢ fruto das diferentes condi¢des de acesso a informagdo por falta de tempo, de
recursos, ou mesmo condi¢des de analisd-la. Aglutinemos todos esses fatores
em uma unica classificagdo qual seja: custo de informagéao.

A assimetria surge porque alguns depositantes — normalmente os grandes - tém
condigdes de arcar com um custo de informagdo que os pequenos ndo tém (Até
porque esse custo sofre uma diluicdo impossivel no caso dos pequenos). Assim
sendo, estes ultimos tém menor condicdo de avaliar o risco que estdo
incorrendo.

Temos pois uma situagdo em que depositantes grandes pagam pela informagéo
que desejam e portanto t€ém como avaliar de forma mais apurada o nivel de
risco que assumem. E os depositantes pequenos, que ndo tendo como pagar
pela informagdo disponivel a determinado preco, ndo t€m acesso a ela e
portanto n3o mensuram com precisdo o risco que tomam.

Se considerarmos, pois, que poupanga individual — e por consequéncia
poupanga agregada — € fungdo de renda, idade, da taxa de juros mas também do
nivel de informagdo disponivel (este fung¢do do preco da informagdo),
poderemos perceber que a regulagdo €, em ultima instdncia, um instrumento
para que — para os depositantes pequenos — seja possivel acessar um minimo de
informagdo diferente de zero de forma a proteger seu nivel de poupanga ¢ assim
garantir que a poupanga agregada se mantenha em patamares satisfatorios para
os fins de desenvolvimento e estabilidade econdmica.

Ou seja, supondo uma situagéo inicial sem regulagdo, os pequenos depositantes
ndo encontrariam uma posi¢@o de equilibrio no nivel de informag¢do demandado
por ndo estarem dispostos a pagar o pre¢o minimo para que se tenha
disponibilidade dela. Somente os grandes depositantes — dispostos que sdo a
pagarem por volumes elevados de informag¢do — encontrariam uma posigdo de
equilibrio.



A regulagdo entra, pois, para resolver tal instabilidade, tornando um minimo de
informagdo disponivel a prego relativamente inferior (diferente de zero porque
a atividade regulatoria implica em custos diretos ¢ indiretos) e proporcionando
uma situacdo de equilibrio tanto para pequenos como para grandes
depositantes. Estes tltimos, na nova situagdo de equilibrio teriam sua demanda
por informagdo deslocada pois, com o aumento da disponibilidade estardo
comprando mais informagdo ao mesmo prego.

A conclusdo que se chega a partir desse modelo € mostrar que a regulacdo, por
propiciar um volume minimo de informagdo aos pequenos depositantes, €
estando esta diretamente relacionada ao nivel de poupancga, auxilia de forma
fundamental, na estabilidade sistémica buscada. Temos assim por um lado a
proteg¢do dos pequenos depositantes - hipdtese de representacdo de Tirole — e
por outro a estabilidade e crescimento econdmico via prote¢do da poupanga
agregada.

Embora outras questdes também norteem a adogdo de instrumentos regulatérios
(tais como politica social via direcionamento de crédito; politica monetaria via
depdsitos compulsorios e outras formas de contingenciamento; uniformidade
contabil; busca de competitividade, etc.) é a protegdo da estabilidade
econdmica, via controle de crises bancarias que tem mostrado ser o objetivo
central da atividade reguladora no mundo todo. Objetivo esse que, visto de
forma particular pode ser lido como a busca da prote¢do individual dos
poupadores, que ndo teriam, em primeira instincia, condi¢des de medir de
forma eficiente o risco que tomam ao depositar seus recursos em determinada
instituicio financeira. E a discussdo da estabilidade individual evitando a
quebra de um banco, visando a estabilidade sistémica.

O detalhamento formal do modelo esta apresentado no Apéndice I.

1.3 - JUSTIFICATIVAS ECONOMICAS PARA A REGULACAO
BANCARIA.

Embora os objetivos, os efeitos, os resultados € mesmo os incentivos a
regulagdo sejam questionaveis e motivo de controvérsias nas discussoes
acad€micas, ha um relativo consenso em se tratando da sua justificativa
econdmica.

Ela se baseia principalmente no fato de que os mercados s3o imperfeitos e que
portanto devem ser buscados intrumentos que minimizem — sendo eliminem —
as consequéncias dessas imperfeicdes.

Trés sdo os fatores normalmente levantados como responsaveis por levarem os
mercados a uma situagdo de ndo-competitividade. Quais sejam: externalidades,



as proprias for¢as de mercado e assimetria de informagdes (que por sua vez
também traz consigo uma série de externalidades).

Como colocado anteriormente, a Teoria da Regulagdo Econdmica busca
estudar os problemas que levam a monitoragdo e ao controle dos mercados € 0s
custos de fazé-lo. A justificativa central, porém, sendo a questdo da assimetria
de informagdes.

E exatamente por trds do problema de assimetria de informagdes que esta a
rationale da regula¢do dos mercados — financeiros ou ndo — e principalmente do
Sistema Bancério.

Nesse caso especifico, a questdo da assimetria de informagdes adquire duas
formas distintas de externalidades mas que podem ser tratadas dentro de um
mesmo conjunto.

A primeira delas trata da externalidade entre os consumidores — neste caso
depositantes. Ou seja, dado que a estrutura dos bancos funciona com recursos
ineficientes para honrar eventuais corridas, tem-se uma situagdo em que alguns
depositantes ganham em detrimento de outros, caso uma crise de confianca se
abata sobre o sistema.

A outra externalidade inerente ao problema de informag¢des assimétricas,
acontece entre diferentes agentes. Por um lado entre gestores e depositantes e
por outro entre tomadores € gestores.

No primeiro grupo a assimetria aparece devido ao diferente grau de
conhecimento que os depositantes e os gestores t€ém da saude da institui¢do em
questdo. No segundo o mesmo acontece entre gestores € tomadores, estes sim
com maior conhecimento de suas possibilidades de pagamento do que o banco
que concedeu o empréstimo.

Os reflexos aqui sdo de imperfei¢des do mercado cuja corre¢do ou pelo menos
minimizagdo de seus efeitos, seriam a justificativa econdmica para regula-los.

Até porque, em ultima instancia, o que se busca ¢ estabilidade monetaria e
econdmica, para o que se faz imprescindivel estabilidade bancaria. E ¢
exatamente nessa busca que os teoricos favoraveis a regulagdo se prendem a
defender o que eles chamam de “mecanismos de correcdo de imperfei¢des dos
mercados financeiros” e com isso evitar que processos criticos se instalem.
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1.4 - DEFESAS E CRITICAS A REGULACAO

Como em todas as discussdes econdmicas, o tema Regula¢do Bancéria tem
adeptos e criticos — menos ou mais enfaticos.

Na realidade temos correntes que defendem desde a posi¢do do “free banking”
— cuja mais notoria experiéncia se deu na Escécia — até outras que advogam em
prol da monitoragdo e supervisionamento rigido da atividade bancaria.

Interessante notar que mesmo adeptos de posigdes liberais e contrarias a
interferéncias estatais na economia, mostram simpatia por alguma regulagao.
Estes baseiam-se principalmente na idéia de que, embora implique em
ineficiéncia ao sistema, a regulacdo seria benéfica em ultima instincia, para
evitar situagdes mais prejudiciais ao sistema como um todo e cujos custos
seriam superiores ao que € sacrificado pela atividade regulatoria.

Ja por outro lado, as correntes contrdrias a regulacdo defendem que uma
estrutura governamental — mesmo que autonoma — nédo sé traz ineficiéncia
como também ndo apresenta qualquer garantia de estabilidade ao sistema. A
tese aqui baseia-se na andlise empirica do desempenho de economias cujo
sistema financeiro ndo era regulado, em confronto com sistemas regulados no
mundo.

Dividindo, pois a discussdo, nessas duas correntes distintas, vé-se que toda a
defesa da atividade reguladora apresenta como busca inicial ou final, a
estabilidade econdmica geral.

Pode-se concentrar, pois, em duas posi¢des principais que sdo:

a) a impossibilidade dos agentes privados em monitorar corretamente os
bancos e portanto avaliar os riscos que eles incorrem. Dai advém a
necessidade de uma regulagdo formal, evitando que excesso de exposi¢do
ou situagdes fraudulentas levem a insolvéncia das institui¢des e prejuizo aos
agentes.

b) a necessidade de proteger o sistema contra quebra de bancos e seus efeitos
reflexos que acabam por afetar a estabilidade geral do sistema com
consequéncias para a economia local e mundial.

Temos assim que toda a defesa estd baseada na prote¢do do sistema,

desencadeando todos os fatores positivos que a estabilidade implique como

crescimento sustentado ¢ estabilidade monetaria.

J4 a posi¢do contraria baseia toda a critica em trés pontos cruciais:

1. RISCO MORAL. A regulagio leva agentes — depositantes, controladores,
gestores — a uma situacdo de negligéncia devido a presenga de uma entidade
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externa que assume a responsabilidade de monitorar riscos, determinar
limites de alavancagem e socorrer os bancos em ultima instancia. As
criticas sdo ainda mais contundentes quando introduzimos a questdo do
seguro deposito.

2. INEFICIENCIA DO SISTEMA. Posi¢des contrarias a regulagdo sio
firmes em argumentar que os modelos de regulagdo, por contemplarem
variaveis e partirem de hipdteses cuja base ndo seja a maximizagdo do
lucro, tém como solugdes situagdes que em muito se distanciam das
posi¢des de 6timo. Ou seja, a regulagdo impde condigdes e limitagdes que
impossibilitam aos agentes alcangarem, via maximiza¢do de suas fungdes,
uma solugdo 6tima. Com isso o sistema perde em eficiéncia.

3. INEFICACIA. Os criticos da regulagio sustentam que os modelos nio
apresentam garantias de controle das crises. Nem de um banco, tampouco
do sistema. Mais uma vez, baseiam essa duvida na evidéncia empirica de
paises cujo mercado era regulado e independente disso sofreram com crises
de grandes proporgdes.

Verificagcdes empiricas de experi€ncias opostas em diferentes paises nos
colocam em situagdes questiondveis. Tem-se exemplos, como o “free banking”
escocés, em que crescimento econdmico — teoricamente promovido em parte
pela alavancagem do sistema bancario — foi unico comparado a economias de
sistemas regulados. O mesmo se afirma quanto & estabilidade de pregos e taxa
de cambio. Em relagdo a efici€ncia na intermediagdo e ocorréncias de fraudes
as andlises empiricas ndo apresentam uniformidade de conclusdes.

Vé-se assim que criticas e defesas existem em relagdo ao grau de regulagdo
6timo — ou mesmo quanto a necessidade de alguma regulagao.

Fato é que a busca de ambos, defensores e criticos, ¢ um misto de eficiéncia e
estabilidade. O que falta concluir € se a regulagdo efetivamente protege o
sistema e em caso afirmativo, qual seriam grau e forma 6timos de executa-la
para que se chegue a uma relagdo de troca positiva que permita abrir mio de
eficiéncia em fungéo da estabilidade bancaria e seus beneficios.

1.5 - TIPOS DE ORGAOS REGULADORES

Ao longo da historia dos mercados financeiros e instituicdes bancérias a
questdo da regulagdo das atividades em questdo foi crescendo e foi sendo
assumida por o6rgdos que de alguma forma jé& se viam ligados a atividade
financeira ou monetaria.
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Alguns tipos de institui¢des com fungdes regulatorias foram surgindo a partir
da necessidade de se acompanhar ou monitorar o sistema bancario.

A mais tradicional delas € o modelo de Banco Central regulador, como
instituicdo governamental, dotado de maior, menor ou nenhum grau de
independéncia, responsavel assim, além de suas outras fungdes como controle
da moeda e banco dos bancos, de regular a atuagdo das institui¢des financeiras,
controlando niveis de alavancagem, risco e tomada de decisdes de ordem geral.
Embora tenha se tornado esse o padrdo de o6rgdo regulador, outros exemplos
existiram e que no fundo ajudaram a dar origem & forma atualmente
predominante. H4, porém, um movimento claro no sentido de eliminar a fun¢do
regulatéria dos quadros dos Bancos Centrais e leva-la para agéncias
governamentais independentes e com essa fungdo exclusiva. Os paises
europeus sdo pioneiros nessa trajetoria.

Voltando um pouco na histéria tem-se exemplos de uma primeira versdo de
orgdo regulador. Bancos comerciais privados como Banque de France, Bank of
England e Banca d’Italia, que embora incumbidos inicialmente de func¢des de
ordem monetaria, foram ao longo do tempo assumindo o papel de reguladores.

Tal situagdo perdurou enquanto foi possivel manter e conciliar as condi¢Ges de
profit maximizer de banco comercial com o papel de Banco Central. E foi esse
conflito de interesses que originou os Bancos Centrais como hoje sio
conhecidos, sem perfil comercial.®

O modelo institucional predominante, ¢ caracterizado pelo desempenho da
atividade regulatéria por um 6rgdo governamental. Normalmente esse 6rgdo se
confunde ou est4 diretamente vinculado ao Banco Central ou entidade afim.

E bem verdade que algumas variagdes houveram ao longo da historia. A mais
notdria delas data do fim do século XIX, nos Estados Unidos. A fun¢do de
regulagdo dos bancos era entdo desenvolvida pelas “clearing houses” privadas,
associadas aos bancos. Originalmente criadas para solucionar problemas de
liquidez no mercado interbancéario, elas foram adotando uma postura
regulatoria que s6 veio a ser extinta com a criagdo do Federal Reserve System,
em 1907. O FRS passou entdo a ter a responsabilidade sobre o controle da
moeda e dos bancos.

Atualmente o modelo americano de regulagédo ¢ definido como “extremamente
complexo e irracional em sua divisdo de responsabilidade” (Swary & Topf,
1992).

Visando a ndo concentragdo e a facilidade de controle, elaborou-se uma
estrutura de regulamentacio e de monitoragdo baseada em quatro principios:

8 Vide Goodhart (1990).
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seguranca dos bancos; estrutura bancaria; protegdo do consumidor e atividades
bancarias internacionais.

Nessa estrutura varias entidades governamentais, em instancias estaduais e
federais foram escolhidas — ou criadas — para assumir as fungdes de regulagio
do Sistema Bancario americano. Desde agéncias federais a autoridades
estaduais, passando por entidades federais como o Departamento de Justica e
Comissdo Federal de Comeércio, sdo mais de 50 entidades envolvidas na
regulamentagdo e supervisdo bancaria nos Estados Unidos.

Um outro exemplo interessante é dado pelo modelo institucional suigo.” Seu
instrumental  regulatério  caracteriza-se pela clara  defini¢do de
responsabilidades. O governo federal tem todo o poder regulamentar. Criou-se
entdo a Comissdo Federal de Bancos, considerada satisfatoriamente
independente e que responde pela implementag@o das leis e pela monitoragéo
dos bancos. Seu vinculo é com o Conselho Federal e com o Parlamento suigo.
Nao ha ligacdo direta com o Banco Nacional Suigo, cujas fungdes se restringem
a emissdo de notas e condugdo das politicas macroecondmicas. Sua Unica
participagdo € o acompanhamento do desempenho do Sistema Bancario ¢ a
atuagdo como emprestador de ultima instancia.

O modelo alemdo, de forma equivalente, ¢ composto por uma autoridade
governamental, a FBSO — Agéncia Federal de Supervisdo Bancaria. Criada em
1961, a FBSO tem como fung¢do exclusiva a manutengdo da integridade de
todas as institui¢des bancarias em funcionamento na Alemanha. Embora
teoricamente vinculada ao Ministério de Finangas, suas politicas devem passar
pela aprovagdo do Bundesbank. Este, como no modelo sui¢o, acompanha o
Sistema Bancério (de forma mais explicita e interventora que o primeiro)
também atuando como banco dos bancos.

Na Franga, contrariamente, tem-se uma postura de supervisdo opositora. O
instrumental é baseado em estatutos e regulamenta¢des extensas, concentradas
no Ato Bancario de 1984. Ao Ministro das Finangas cabe a responsabilidade
total sobre o funcionamento do sistema, e a Banque de France sua fiscaliza¢io.
Tais fungdes e responsabilidades sdo delegadas a quatro Orgdos
governamentais: o Comité de Regulagdo Bancaria, voltado a regulamentagio; o
Comissdo bancaria, de fungdo monitoradora; o Comité de Crédito e
Estabelecimento, com responsabilidade sobre o licenciamento e problemas
técnicos € o Conselho Nacional de Crédito que funciona como consultor do
Ministro das Finangas.

A Gra-Bretanha, por sua vez, apresenta um modelo diferenciado, mais voltado
a auto-regulacdo. Até 1986 pouco havia de estatutario em relagio a regulagio
bancdria. Cabia ao Bank of England uma fungdo supervisora, cujas bases

? As estruturas de regulagio bancaria européia estdo descntas, de forma detalhada, em Swary,I. e Topf, B. (1992).
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consistiam em discussdes e consultas aos proprios bancos. Com a ampliagdo
dos mercados e das atividades financeiras, viu-se a necessidade de formalizar a
agdo supervisora. Isto deu-se com o Ato Bancario de 1987 e o Ato dos Servigos
Financeiros de 1986. Através deles se estabeleceu critérios e penalidades pelo
seu ndo-cumprimento. Instituiu-se também as Organizag¢des Auto-regulatorias,
que passaram a assumir a atividade de monitoragdo dos bancos.

No Japdo a supervisdo bancaria também € de responsabilidade do Ministro das
Finangas. Embora extensa e de carater interventor, nem a regulamentacdo nem
tampouco a monitoragdo sdo desenvolvidas pelo Banco do Japéo.

Vé-se, pois, que os 6rgdos regualdores mundiais, embora difiram em seu grau
de autonomia ¢ sua vinculagdo direta com o Banco Central ou com o Ministério
das Finangas, sdo predominantemente entidades governamentais. Entidades
essas cujas fungdes se equivalem em importdncia aos controles
macroeconomicos.

Paralelamente as entidades formais de regulagdo, temos instituigdes
supranacionais envolvidas e preocupadas com o acompanhamento e a saude
das instituigdes bancarias ¢ o Sistema Financeiro mundial. Entidades como o
Comité de Supervisdo Bancéria da Basiléia, ligado ao Banco de Compensagdes
Internacionais, o Fundo Monetario Internacional e o Banco Mundial, destacam-
se por uma crescente contribui¢do no campo da pesquisa da regulagdo bancaria,
sua atuacdo e seu desenvolvimento. Mantendo uma discussdo constante sobre
os caminhos a serem seguidos para se conseguir uma maior eficicia nesse
campo.



APENDICE I

MINIMIZACAO DA ASSIMETRIA DE INFORMAGOES COMO UM
DOS OBJETIVOS DA REGULACAO.

A regulagdo bancaria pode ser vista, em primeira instdncia, como minimizadora
da assimetria de informagdes presente no mercado financeiro. Bem sabe-se que
depositantes tém demandas diferentes de informag@o quanto a saude financeira
dos bancos. Os grandes em volume superior aos pequenos.

A idéia deste Apéndice é, pois, formalizar de maneira basica o que seriam duas

situagdes distintas sob o ponto de vista dos depositantes:

a) Um mercado sem regulagio.

b) O mesmo mercado com a introdugdo da regulagdo como provedora de
informacgao.

Tem-se portanto as seguintes definig¢des:
Populagdo composta de individuos de dois tipos:
e populagdo = {P,P,}

Onde :
P, = {individuos que compram informag¢do} = grandes poupadores
P, = {individuos que ndo compram informa¢do} = pequenos poupadores

e poupanga individual:
Si2=f(W, i e .., 1), coml=flp)

Onde:

S;,2= poupanga individual
W = salarios

i = taxa de juros

e = idade

I = volume de informacgao

Sendo que:

I =f(py)., com
pi = preco da informagdo

® poupanc¢a agregada:
SA = ZS1 + ZSQ
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e demanda e oferta por informagao:

D, , = demanda individual por informagéo

D, ;= flpy

O,= oferta de informagdo sem regulagao
O = oferta de informacgdo com regulagdo

1. Hipoteses:

- poupanga individual

Biap) >0 com

a
s ;7 _04’_Sg
a a

ou seja, poupanga individual ¢ fun¢do direta do volume de informagdes sendo
que a poupanga dos individuos de tipo 1 € mais sensivel a variagdes no volume
de informagdes do que a do tipo 2.

- ademanda por informagdes

Djap) < 0
@i

0"7_1)1_ < @g
b/ &r

ou seja, a demanda individual por informagdo é fungdo inversa do prego da
informagdo sendo que a demanda por informag¢do dos individuos do tipo 2 ¢
mais sensivel a variagdes ao preco da informag&o do que para os individuos do
tipo 1.

- a oferta por informagdes:

O —p;=g(p) com:
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o) >0

bi

Or —>pr=2z(I)

) >0

i

Fglp) > _& (p)
&r &i

ou seja, as fungdes de oferta de informagdo com e sem regulagdo estdo
diretamente relacionadas ao prego da informacdo sendo que a fungdo oferta
com regula¢do é menos sensivel ao prego da informagéo do que sem regulagdo.

2. Func¢oes Demanda e Oferta de Informacao:

D, = demanda individual dos individuos do tipo 1.

D; = fi(py)

D,= demanda individual dos individuos do tipo 2.

Dy=folpy parap;> pr*

D,=1 para p; < pr*

O, = oferta de informagdo sem regulagdo
O,=0 parap; <pj

O;=g(py parap; > pj

Oy = oferta de informagdo com regulagdo

Or = z(py
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3. Tipificacao das Curvas:

Situagdo 1. Sem regulagdo

A
P D,
pl
P
Py
O >
T 1 I, I
Situacdo 2. Com regulagdo
P, 4
D,
D,
0,
P,
Py
4
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A nogdo inserida nesta idéia é a de que em uma situagdo sem regulagdo,
individuos do tipo 1 teriam acesso a um volume elevado de informagdo, na
realidade até quanto estivessem dispostos a pagar, tendo em vista sua
disponibilidade/interesse em compra-la aos pregos ofertados. Ja os individuos
do tipo 2, ndo encontrariam equilibrio por ndo terem oferta ao nivel de prego
que se dispdem a pagar.

Tal situagdo se explica pela descontinuidade na curva de oferta de informagao,
cuja intui¢do € bastante clara: Até determinado nivel I — que podemos
denominar “dominio pablico” — o preco da informagdo ¢ muito baixo (aqui o
supomos igual a zero, sem prejuizo da andlise). A partir porém de determinado

: : . . 10
nivel de informagdo s6 ha oferta a um prego bem mais elevado p,*.

Com a introdugdo da regulagdo, porém, a descontinuidade tende a desaparecer.
Isso porque a regulagdo, além de ser por si s6 uma informagdo, obriga a
disponibilizagdo de varias outras, a precos baixos.

Além disso, ndo sé os individuos do tipo 2 passam a acessar um volume de
informagdo positivo, como os do tipo 1 terdo acesso a um volume superior ao
da situacdo anterior.

Finalmente, ao supor poupanga individual como fung¢ao crescente do volume de
informagdo acessado, Ter-se-a uma elevac¢do de poupanga com a introdugéo da
regulagdo.

Chega-se pois ao objetivo buscado, qual seja, a prote¢do dos pequenos
depositantes — que de outra forma néo teriam como dimensionar o risco tomado
— € a estabilidade sistémica, consequéncia que ¢ de um sistema financeiro
saudavel.

10 Um exemplo pratico dessa descontinuidade: InformagSes basicas acerca da satide financeira de bancos podem ser
acessadas a prego zero — ou quase zero - ao se perguntar o gerente, a0 ler um jornal ou assistir um noticiano de TV.
Volumes maiores e mais sofisticadas de informagio - uma anlise detalhada dos indices econémico-financeiros, por
exemplo, s6 estario disponiveis e “compreensiveis” através da contratagio de um analista ou dos servigos de uma
empresa de ratig.
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2. EFICACIA DA REGULACAO
2.1 - CONTROLE DA CRISE DE UM BANCO

A satde de um banco depende de uma série de critérios. Alguns tangiveis,
outros menos, € que permitem que crises pontuais evoluam para uma situa¢do
de insolvéncia.

Como exemplos podemos citar:

Liquidez para honrar perdas liquidas eventuais.
Gestdo eficiente do crédito, reduzindo risco de perdas.
Maximiza¢do dos ganhos de intermediagao.

Controle dos gastos administrativos.

Pulveriza¢do de ativos e passivos.

Credibilidade.

Todos eles se mostram ligados — de forma direta ou indireta — & nogdo de
solvéncia que € o indicador basico da solidez bancaria. Ou seja, sua capacidade
de honrar seus dep0sitos através da realizag@o de seus ativos.

Assim sendo, controlador e gestor devem ter constante avaliagcdo de seus ativos
para que sejam mantidos critérios minimos de solvéncia que permitam ao
banco existir sem impor riscos excessivos aos depositantes.

E ¢ exatamente ai que deve se concentrar a preocupacdo central da regulacio
preventiva. A monitoragdo do valor e da liquidez dos ativos € o que permite
evitar que uma instituigdo entre em crise € seja levada a uma situagdo de
prejuizos a credores, exatamente por ndo ter na sua carteira de ativos o
suficiente para cobrir seu passivo.

Modelos de prevengdo nem sempre se mostram eficientes — até porque se o
fossem totalmente ndo teriamos as experiéncias que vivemos nos ultimos anos
em todo o mundo — e nesses casos temos que langar m3o de modelos que
procurem corrigir a distor¢do a tempo de forma a trazer a instituigdo de volta a
niveis de solvéncia satisfatorios.

Tais situagdes devem ocorrer em carater emergencial para que ndo se chegue a
uma situagdo de falta de confianga cujos reflexos tém consequéncias
irreversiveis, contra os quais nenhum modelo tem poder de proteger um banco.

Correcdes de crise de um banco estdo baseadas em critérios microecondmicos €
se concentram principalmente em formas de recapitalizagdo; transferéncia de
controle; limitagdo de exposi¢do ao risco; contingenciamento de crédito e
politica de 100% de reservas para depositos reclamaveis a curto prazo.
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Este grupo de instrumentos compdem modelos de regulagdo intervencionistas
cuja idéia central ¢ utilizada em virtude de situagdes em que os modelos
preventivos se mostraram ineficazes.

A avaliagdo de sua capacidade de evitar a quebra da institui¢do em dificuldade
serd alvo de posterior detalhamento.

2.1.1 — Critérios de Solvéncia

Solvéncia ¢ a medida que permite avaliar a salde de um banco e sua
possibilidade de sobreviver em situagdes normais mas principalmente sua
capacidade de enfrentar situagdes adversas.

A solvéncia de um banco se reflete no valor liquido positivo desse banco, dado
pela diferenga entre passivos e ativos que compdem de seu balango
patrimonial.

Assim sendo, pode-se medir o grau de solvéncia a partir do seu nivel de
capitalizacdo haja visto que capital + reservas equivale ao valor liquido do
banco. Ou por outro lado, como afirma Lindgren (1996), definindo de forma
bésica, insolvéncia resulta quando o valor presente do fluxo liquido de caixa
fica negativo e excede o capital.

Muito embora a defini¢do seja clara e direta, hd grandes dificuldades em se
medir de forma precisa o grau de solvéncia de uma institui¢do financeira. Isto
deve-se basicamente as varidveis que infuenciam nessa verificacdo e que, em
ultima instdncia, determinam o valor dos ativos do banco e portanto a
capacidade destes em cobrirem com sobras o passivo.

Toda a andlise recae sobre a avaliacdo do ativo, principalmente quanto a sua
liquidez — notadamente os empréstimos.

O maior problema aqui é exatamente essa avaliagdo. Ou seja, a precificagdo
dos seus ativos, especificamente dos empréstimos concedidos pelos bancos.

Sabe-se que estes empréstimos — a firmas, a governo, a pessoas fisicas — sdo
contabilizados pelo seu valor nominal mas que sempre ha, por outro lado,
probabilidade de que uma parte deles ndo se realize.

Tendo em vista que a ndo performance por parte de alguns devedores fragiliza
sobremaneira a estrutura de liquidez e solvéncia de uma institui¢do, a
dificuldade em se avaliar com precisdo a carteira de empréstimos em muito
dificulta a mensuragdo da satde financeira desse banco.
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E ¢é exatamente devido a essa dificuldade que foram estipulados — € atualmente
sdo amplamente adotados em todo o mundo — critérios de manutengdo de
capital minimo de forma a dotar as instituigdes e os depositantes, de um
colchdo de seguranga que os permita conviver com essa imprecisdo na
avaliacdo do grau de solvéncia do banco.

E pois, com o objetivo de manter niveis aceitaveis de solvéncia e liquidez, que
os critérios de adequagdo minima de capital foram adotados e s@o
constantemente monitorados pelos Orgdos supervisores. Busca-se assim,
minimizar os reflexos imprecisos da avaliagdo dos ativos sobre a exposicédo dos
bancos.

2.1.2 — Indicadores Contabeis de Crise de um Banco

A composi¢do do balango de um banco - de forma bastante superficial — esta
baseada por um lado em ativos ndo financeiros e financeiros: empréstimos a
governo, empresas e pessoas fisicas, e pelo lado passivo, por capital e depdsitos
— de clientes e interbancério.

Aliado ao balango patrimonial tem-se a demonstragdo de resultados que juntos
formam o arcabougo contébil responsavel pela informacdo geral que o banco
deve fornecer a clientes, ao mercado e ao 6rgdo regulador. E nela devera estar
refletida a situagdo econdmico-financeira da instituigao.

Muito embora seja esse o instrumento legal de divulga¢do de informagdes
demandado aos bancos, ndo ¢ ele tdo preciso e transparente como se
pretenderia.'’

Acabam tendo acesso a um nivel de detalhamento contabil maior apenas o
orgdo regulador e empresas ou investidores mais sofisticados que vinculam
suas operagdes a uma abertura maior do que a normalmente exigida.

Assim sendo, ndo ha facilidade em se determinar graus de solvéncia precisos
para as instituicdes. Igualmente complexo se faz buscar informagdes
conclusivas a partir das demonstra¢des contdbeis de um banco. De toda forma,
¢ este o principal instrumental disponivel e deve ser analisado com cautela de
forma a ndo implicar em erros analitcos.

Analise-se de forma mais detalhada:

11 Até porque, por exemplo o modelo adotado pelo Banco Central do Brasil como de publicagio obrigatéria ndo contém o detalhamento
e a abertura necessarios 2 uma avaliagio precisa da situagio do banco em questio. A consolidagio das contas aqui permitida d4 margem
para que informagSes importantes sejam suprimidas e assim sejam possiveis erros grosseiros de avaliagio. Informages acerca de
descasamento entre depésitos e empréstimos. Prazo médio dos créditos, concentragdo de ativos e outras informagdes relevantes s6 sio
possiveis através de anilise do balango analitico cuja obrigatoriedade de publicagio nio existe.

24



Os ativos de um banco sdo compostos, em sua grande maioria, por
empréstimos que sdo contabilmente comparaveis ao contas a receber de firmas
ndo financeiras.

Pelo lado do passivo, a maior parte se configura como sendo depdsitos de
diferentes tipos, que variam de acordo com o prazo, a taxa e o pagamento de
juros. A outra parte ¢ capital, ai incluidas agdes ordinarias e preferenciais,
ganhos retidos, etc.

Como viu-se anteriormente, a saude de um banco depende de alguns critérios
basicos, dentre os quais o principal deles se configura como sendo a liquidez
dos ativos. Ou seja — partir da capacidade dos devedores do banco em honrar
suas obrigagdes, tem-se uma percepg¢do do grau de cobertura do passivo €
portanto da solvéncia da institui¢éo.

Esse grau de liquidez dos empréstimos vem representado no balango através de
provisdes para devedores duvidosos que, aliado a uma avaliag@o histérica das
perdas inscritas em crédito em liquidagdo pode permitir auferir a saude dos
créditos concedidos e portanto de boa parte dos ativos.

Nao cabe a este estudo entrar em avaliagdes quanto ao rigor com que tais
provisdes sdo feitas pelos gestores, ou quanto aos artificios de rolagem de
créditos vencidos adotados para mascarar situacdes de inadimpléncia crescente.
Concentrar-se-4, pois aos indicadores, deixando a sua confiabilidade
devidamente questionada.

Outros critérios contdbeis de determinagdo menos subjetivos podem ser
considerados indicios de crise de um banco. Alguns exemplos sdo ilustrativos:

Deficiéncias de liquidez — muito embora possam ter um carater eventual —
podem indicar que o banco apresenta dificuldades de se financiar. Isso se
reflete na ribrica “obriga¢des diversas — redesconto” que, mesmo estando
aglutinada na conta Obriga¢des por Empréstimos nos balangos legalmente
exigidos para publicagdo, ¢ de facil acesso no mercado. Por outro lado, e de
forma mais branda, encaixes reduzidos podem ser indicadores de
vulnerabilidade excessiva.

Ineficiéncias administrativas estdo normalmente refletidas nas demonstragdes
de resultado nas contas que refletem volume de despesas administrativas.
Patamar de custos elevado, incompativeis com a média da induastria ou
oscilacdes bruscas inexplicadas, podem ser termometros de ma gestdo de
custos.

Rentabilidade operacional negativa, traduzida pela diferenca entre receita e
despesas operacionais constante da demonstra¢do de resultados, pode significar

25



ma gestdo das taxas de intermediagdo ou consequéncia de descasamentos
provaveis entre ativo e passivo em situagdes de descompasso dos juros.

Concentragdo de empréstimos em volumes elevados ou setores especificos —
cuja verificagdo so € possivel através dos balangos analiticos — podem refletir
crises caso o detentor do crédito ou o setor contemplado esteja enfrentando
situagdo de iliquidez.

Posi¢do expressiva em moeda estrangeira em momento de instabilidade
cambial. Alavancagem em mercado de capitais ou juros em situagdes de crise
doméstica ou internacional, podem igualmente refletir dificuldades financeiras
para o banco.

Vé-se pois que varios sdo os indicadores contabeis — e aqui s6 foram citados
alguns — que podem refletir sintomas de crise de um banco.

Por outro lado, porém, a exposi¢do de alguns indices especificos que podem
indicar alguns — e outros — dos problemas aqui citados:

e Indices gerais

1. Retorno sobre o Patrimonio.

Medida da habilidade do banco em gerar retorno aos acionistas. E dada pela
relagdo Lucro Liquido/Patrimoénio.
2. Retorno sobre Ativos.

Medida de eficiéncia do banco sobre suas atividades de crédito, servigos e
investimento. Dada pela relagdo Lucro Liquido/Ativos.
3. Capital/Ativos.

Medida do risco do banco, em termos de alavancagem.

Estes indices gerais permitem auferir o desempenho global do banco no que
concerne o retorno sobre o patrimdnio e o nivel de alavancagem. E uma medida
estatica mas que permite — quando avaliada no tempo — analisar a eficiéncia da
instituicdo e compara-la as médias do mercado.

e TIndices de lucratividade (relativamente aos ativos totais).

Receita de Juros.

Despesa de Juros.

Receita Liquida de Juros.

Outras Receitas.

Despesas Administrativas.

Provisdo Para Perdas.

Estes indices permitem avaliar as fontes de receita e despesa e suas
respectivas trajetorias, € compara-las relativamente no tempo € na industria
financeira em geral.

A
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Aqui vale ressaltar a necessidade de cautela na avaliagdo dos indices. Tém-se
que levar em consideragdo uma ponderagdo dos ativos tendo em vista que,
embora sejam os empréstimos responsaveis por grande parte da carteira de um
banco, tem-se por vezes algumas situagdes diferenciadas que merecem atengao.
Pode-se ter, por exemplo, bancos que possuem ativos ndo-créditos de volume
significativo e que trazem um retorno inferior embora de baixo risco. Tal
situagdo pode levar a distor¢des nas andlises e portanto deve ser tratado de
forma explicita, se ndo isolada, sob risco de se incorrer em conclusdes
enviesadas.

e Indices de risco.

10. Taxa de Crescimento dos Ativos.
11. Taxa de Crescimento do Patrimodnio.
12. Dividendos/Lucro Liquido.

Fornecem a relagdo entre ativos e capital. Quanto maior a propor¢do de
ativos em relagdo ao capital, maior o risco do banco. E importante, pois, a
comparacdo das taxas de crescimento de ativos e capital ao longo do tempo.

A relagdo dividendos/lucro permite avaliar quanto serd mantido no banco para
reinvestimento e quanto sera distribuido a acionistas.

Aqui é sempre importante considerar o volume de subscricdes para que
também ndo se incorra em erros de avaliagdo.

13. Perda Liquida/Total de Empréstimos.
14. Cobertura de Perdas.
15.Reserva para Perdas/Total de Empréstimos.

Sendo a perda com empréstimos a maior causa de quebra de bancos estas
sdo medidas importantes, que permitem avaliar a performance dos créditos
concedidos e a capacidade de absorver as perdas possiveis € as reais.

16. Investimentos Temporarios/Passiveis Volateis.
17. Volume Liquido de Empréstimos/Ativos.

Ambas sdo medidas de liquidez, que avaliam a relagdo entre os ativos mais
liquidos e os depdsitos mais volateis. Maior a relagdo, menor o risco.

18.Gap'” entre a Taxa de Juros de Captagdo e de Empréstimo.

E a medida que indica a diferenca de sensibilidade entre a taxa de juros de
captagdo e aplicagdo frente a mudangas nos juros. Um gap positivo se traduz
numa maior sensibilidade dos ativos a mudangas nas taxas de juros. O gap
negativo reflete o inverso.

12 Manteve-se aqui o idioma inglés pela impossibilidade de uma tradugio satisfatoria. Por gap, especificamente neste caso,
entenda-se a diferenga de sensibilidade entre as taxas de juros que corrigem os ativos e passivos a mudangas nos juros
basicos da economia.
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TABELA DE INDICES E SUAS RELACOES

INDICE SENTIDO DA RELACAO

Retorno sobre o Patrimonio. -

Retorno sobre Ativos. -

Capital/Ativos. -

Receita de Juros. -

Despesa de Juros. +

Receita Liquida de Juros. -

Outras Receitas. -

Despesas Administrativas. +
Provisao Para Perdas. -
Taxa de Crescimento dos Ativos. +
Taxa de Crescimento do Patrimonio. -
Dividendos/Lucro Liquido. +
Perda Liquida/Total de Empréstimos. +

Cobertura de Perdas. -

Reserva para Perdas/Total de Empréstimos. -

Investimentos Temporarios/Passiveis Volateis. -

Volume Liquido de Empréstimos/Ativos. -

Gap -

O acompanhamento desses indices, juntamente com a avaliacdo de variaveis
macroeconOmicas endoégenas € exdgenas, ¢ a base de modelos de prevengdo e
identificagdo de insolvéncia de bancos.

E com base na trajetéria do conjunto dessas varidveis que se pode auferir a

situagdo econdmico-financeira de um banco e mais do que isso, identificar sua
: - : ~ 13

deterioragdo ou fortalecimento ao longo do tempo e em relagdo ao mercado.

Dois cuidados devem ser tomados, porém. Em primeiro lugar, os critérios
contabeis podem dar margem, como ja foi exposto anteriormente, a conclusdes
distorcidas e portanto devem ser utilizados de forma bastante cautelosa. Em
segundo lugar, sabe-se que a crise de um banco ¢ — na grande maioria das vezes
— fruto de um conjunto de fatores que vao se sucedendo e que vdo minando a
estrutura de liquidez e solvéncia do banco. Esses fatores por vezes ndo estdo
totalmente contemplados na contabilidade do banco em fung¢do da distancia
comum entre a ocorréncia deles e seu reflexo nas demonstragdes contabeis.

O grande desafio da regulacdo preventiva ¢ exatamente estar atenta — via
monitora¢do contabil e gerencial por parte dos supervisores — a indicadores
preocupantes. A partir dai buscar contolar e reverter o processo de forma a

13 Vide Apéndice II.
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evitar um desfecho prejudicial € caro com possiveis reflexos em cadeia. E ¢
1sso que buscam contemplar os modelos atuais.

2.1.3 — Mecanismos de Controle

Os mecanismos de controle da crise de um banco sdo normalmente um
conjunto de medidas de cardter microecondmico, com instrumentos de
regulacdo ou mesmo através de meios institucionais.

As medidas microecondmicas t€ém como objetivo restaurar a solvéncia dos
bancos através da recomposi¢@o de posi¢des de estoque e de fluxo. Refletidas,
como coloca Alexander e al. (1997) no balango patrimonial e na demonstragao
de resultados, respectivamente.

Tal composigdo visa o retorno do banco a niveis adequados de capital, assim
como rentabilidade positiva e liquidez satisfatoria.

No que concerne a posigdo de estoque, trés sdo as formas de recomposi¢éo:

e Aporte de capital — por parte de agentes privados ou publicos, controladores
antigos ou ndo, ou por parte do governo, com consequéncias fiscais
inquestionaveis.

e Encolhimento do passivo — através da transferéncia para instituigdes sem
problema, acompanhados por exemplo de titulos governamentais como
ativos, ou por imposi¢do de perdas a depositantes via conversdo de
depositos em agoes.

e Reversdo de perdas - através da transferéncia de operagdes de crédito
iliquidas ao governo' ou o estabelecimento de unidades privadas de
recuperacdo de créditos duvidosos.

e Reavaliagdo dos ativos fixos — através da atualizagdo dos valores de
avaliagdo de imdveis e demais ativos do banco, que por vezes se mantém
contabilizados por valores defasados.

Pelo lado do fluxo a prépria corregdo da posi¢do de estoque ja tende a levar a
uma melhora. Deve-se, porém, aliar a isso, mudangas operacionais com vistas a
reduzir custos e elevar receitas como redu¢do de pessoal, fechamento de
agéncias, elevacdo de spreads, etc.

As medidas regulatorias necessarias a possibilitar a recupera¢do de um banco
baseiam-se principalmente na eficidcia da monitoragdo para que nio se deixe
margem a ndo observancia dos critérios de recomposi¢do patrimonial e da
rentabilidade e liquidez da instituicdo. Aqui se considera tanto a capacidade da

14 A reestruragio do sistema bancirio chileno, em meados dos anos 80, é um exemplo claro de utilizagio desse
mstrumento. Honohan (1997).
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agéncia regulatéria em identificar a crise, como a de propor solugdes ¢
acompanhar a adog¢do das medidas corretivas, o que nem sempre ocorre.

Pelo lado institucional, posturas intangiveis desempenham um papel importante
no controle das crises. Aqui englobamos as medidas que de forma indireta
levam controladores e gestores a buscarem a recuperacdo da institui¢do € o
controle da crise tdo logo ela se instaure. Instrumentos legais e incentivos
positivos se juntam aqui para que, em um ambiente de expectativas racionais, a
crise de um banco seja penosa e traga prejuizos financeiros e morais para
controlador e gestores. Ou, de outra forma, haja incentivos que os levem a
melhores esforgos na busca da recuperagio das instituicdo.

Vé-se, pois, que o controle da crise de um banco € feito a partir de uma jungio
de mecanismos privados e publicos que devem ser agrupados em modelos cuja
amplitude comporte varidveis tdo distintas.

2.2 - INDICADORES DE CRISES SISTEMICAS

A atividade regulatéria atual, como vimos anteriormente, tem como foco
monitorar e controlar os bancos individualmente, sempre com a preocupagio de
que eles se mantenham solventes e assim apresentem uma situagdo de
tranquilidade em relacdo ao passivo que carregam.

Em relagdo ao controle sistémico, ele € visto pelos orgdos reguladores, como o
controle de um conjunto de bancos, sendo pois uma crise sistémica
representada como uma situagdo em que varios bancos — ou alguns cuja carteira
representa parte significativa dos ativos globais — se mostram insolventes.

Assim sendo, os modelos que buscam de alguma forma prever, ou ao menos
identificar crises bancarias sistémicas, partem dos mesmos indicadores
utilizados nos casos particulares de determinagdo de insolvéncia de um banco.

Ou seja, 0 que se busca pelos modelos atuais ¢ alguma forma de generalizagio
que permita extrapolar para o sistema conclusdes tiradas a partir de modelos
particulares.

As abordagens atuais apresentam dois caminhos:

O primeiro deles parte de uma analise de indicadores contabeis baseados em
informagdes dos balangos dos bancos. Dai estima-se — com base nos modelos
individuais — a probabilidade de insolvénica de cada um deles. Constroi-se
entdo uma distribuicdo de ativos bancdarios por probabilidade de insolvéncia. O
indicador de crise surge, pois, da andlise dessa distribui¢do e da significancia
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da probabilidade de insolvéncia para uma determinada proporgdo de ativos
bancarios.

Uma outra abordagem agrega os dados de uma forma diversa. Também com
base nos balangos dos bancos individuais, monta-se um modelo de um unico
grande banco e aplica-se a este as andlises de insolvéncia adotadas pelos
modelos particulares. O indicador de crise sistémica aqui € a crise nesse grande
banco.

Outras abordagens surgem com base em andlises macroeconOmicas onde
modelos amplos buscam indicar sintomas de crises bancarias sist€émicas com
base em fatores desestabilizadores e suas consequéncias sobre a industria
bancaria como um todo.

Tanto nas abordagens agregativas como nas macroecondmicas, falhas existem
fruto dos problemas caracteristicos da generalizagdo. De toda forma, o que se
busca com tais modelos € muito mais uma contribui¢io para que se possa
identificar os problemas a tempo do que efetivamente criar instrumentos
precisos de prevencdo de crises bancarias. Até porque, a atividade regulatoria
focada nos bancos de forma individual tem maior possibilidade de se mostrar
eficaz para evitar crises sistémicas.

2.3— TIPOS DE CRISES BANCARIAS SISTEMICAS

Crises bancarias s3o, dada a complexidade que os mercados financeiros
assumiram nos Ultimos tempos, de dificil analise.

Causas e consequéncias muitas vezes se misturam e uma vez instaladas criam
uma relagdo de interligagdo que torna quase impossivel distinguir o que era
sintoma, do que foi causa e do que é consequéncia. Adotou-se aqui o critério de
Honohan (1997) que, em seu trabalho sobre faléncias do Sistema Bancario,
classifica as crises que vitimaram 2/3 da economia mundial nas ltimas décadas
como sindromes. Ou seja, dada a dificuldade de se classificar por causas (até
porque quase todas acabam por estar presentes nas diferentes crises que
conhecemos — em maior ou menor grau) faz-se uma classificagdo por grupo de
sintomas. "’

Dentro dessa classificagdo divide-se os tipos de crises bancéarias em endémicas
¢ epidémicas. As primeiras se caracterizando por padrdes recorrentes de
insolvéncia e falta de liquidez e as ultimas fruto de choques macroeconémicos

15 A escolha deste trabalho recaiu sobre o critério de Honohan por ser ele, nesta anlise, o mais objetivo em relagio aos
autores que optaram pela classificagio por causas.
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exdgenos ou endogenos ou, por outro lado, deficiéncias microeconémicas
inerentes as proprias instituigdes.

Importando da medicina a nomenclatura, define-se crise endémica como aquela

que se caracteriza por um problema estrutural, inerente ao sistema, enquanto a
SRR ~ . . s 16

epidémica ¢ fruto de alguma perturbagdo exdgena de carater episodico.

2.3.1 — Crises Endémicas

A crise bancaria endémica tem um caracteristica estrutural, onde falhas de
mercado, falhas legais ou executivas por parte do poder piblico minam e
fragilizam as institui¢des bancarias e o Sistema Financeiro como um todo.

Trata-se aqui de uma classificagdo de crise cujos aspectos recaem
principalmente na ingeréncia direta ou indireta dos governos sobre os bancos,
que fruto disso trabalham em situagdes distantes do 6timo. Isso acontece,
basicamente, devido a possibilidades legais geradas pelos governos que lhes
permite interferir na atividade bancaria amparados por razdes ditas monetarias,
fiscais ou sociais.

Tal interferéncia pode ser traduzida via empréstimos diretos a governo ou
empresas estatais; financiamento do déficit publico via compra de titulos;
direcionamento de crédito; taxa¢do distorsiva ou ainda mais diretamente
através da politica adotada por parte de bancos estatais.

Tais fatores estdo hoje presentes em diversas economias, notadamente nos
paises em desenvolvimento, onde a interferéncia do poder publico na iniciativa
privada ainda esta longe de ser resolvida.

Em momentos de estabilidade e crescimento, distor¢des caracteristicas como,
por exemplo, empréstimos subsidiados, acabam sendo mascaradas pois a
economia vai bem, cresce-se, gera-se renda e o sistema financeiro usufrui
igualmente dessa “euforia” — ou se menos — da estabilidade, com altas taxas de
rentabilidade, baixa inadimpléncia, etc.

Em situagdes de instabilidade ou, se por outro lado uma reversdo de tendéncias
positivas se verifica, a vulnerabilidade gerada por essas distor¢des ndo tarda em
aparecer. Taxacdo desmedida, crédito subsidiado a setores de baixa
rentabilidade, etc, traduzem-se em ineficiéncia, baixa lucratividade e falta de
liquidez, levando as institui¢des a situagdes de insolvéncia.

Alguns aspectos emergem como comuns a este tipo de crise e segmentam-na de
acordo com a forma de interferéncia adotada pelo governo.

16 Doenga endémica é prépria de determinada regiio/localidade e caracteriza-se por alguma recorréncia. Doenga
epidémica se refere a afecges que eclodem inesperadamente, atingindo sucessivamente grande mimero de pessoas, tem
carater temporario e alta prevalecéncia. Encidopédia Britanica.
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Tem-se, por exemplo, situagdes de bancos de desenvolvimento, cuja tolerancia
a perda é maior — até porque a distor¢do advém de sua propria vocagdo. Alie-se
a isso os bancos estatais, que acabam funcionando como agentes financiadores
de seus governos e que, como no exemplo brasileiro, chegam a insolvéncia
fruto da ingeréncia politica direta por parte do poder executivo local.

Uma outra classe especifica de crise endémica refere-se as economias do Leste-
Europeu. Aqui a queda do regime comunista imp0ds ao Sistema Bancéario uma
situacdo completamente diferente daquela a qual estavam acostumados. Nao
existia, até entdo, a atividade bancdria com as caracteristicas presentes nas
economias dos paises capitalistas. A planificagdo confinava aos bancos fungdes
meramente marginais em que eles atuavam como repassadores de recursos e
provedores de servigos que estivessem sendo contemplados nas estratégias dos
governos.

Outros exemplos de ingeréncia indireta como pressées — implicitas ou
explicitas — para captacdo de recursos externos (com o0 consequente risco
cambial associado); imposi¢do de altos niveis de reservas ndo remuneradas
e/ou depdsitos compulsdrios; contingenciamento e direcionamento de crédito,
etc, geram ndo s6 ineficiéncia ao sistema mas principalmente levam os bancos
a uma situacdo de grande vulnerabilidade.

Com vistas a reduzir as possibilidades de crises endémicas, algumas situa¢des
vém sendo combatidas através de, por exemplo, ponderagdes altas para
empréstimos ao setor publico e privatiza¢do de bancos estatais. Muito ha ainda
de ingeréncia indireta e grandes ainda sdo os seus reflexos sobre a atual
condi¢do de funcionamento dos bancos, mas a idéia é que tendo-se a percepgio
do efeito negativo que ela representa, a ingeréncia governamental sera
combatida na busca da eficiéncia e estabilidade do sistema.

Faz-se importante ressaltar que ndo ¢é a interferéncia governamental que se
busca excluir inteiramente. Concorda-se aqui que aos governos cabem
controles sobre a atividade bancéria, além mesmo da regulagio justificada —
inclusive  justificada neste trabalho. Politicas monetarias, fiscal,
desenvolvimentista e de crescimento esbarram, inevitavelmente, na pratica
bancédria e portanto, ndo poupam os bancos de sofrerem interferéncia da
autoridade monetaria sobre suas atividades. O que combate-se aqui ¢ a
ingeréncia, € a interferéncia maléfica por esséncia, € a utilizagdo politica do
setor bancério e a institucionaliza¢do da ineficiéncia.

2.3.2 — Crises Epidémicas Macroecondomicas

As crises epidémicas surgem devido a fatores enddgenos ou exodgenos ao
sistema bancério, fruto de siuagdes adversas e de carater pontual.

33



Sdo classificadas como epidémicas por surgirem independentemente de
ingeréncias da estrutura publica ou por situagdes pré-estabelecidas no mercado.
Sdo fruto de situagdes adversas que surgem enddgena ou exdgenamente e
aparecem como consequéncia das posigdes tomadas frente a tais situagdes.

No caso especifico das crises desencadeadas por fatores macroecondmicos, o
que temos sdo situagdes em que a economia local — ou a mundial com reflexos
locais — apresenta uma condigdo adversa que gera alguma instabilidade.

Crises financeiras internacionais e colapsos mundiais sdo fatores exdgenos que
podem em algum momento implicar em comprometimento da estrutura
financeira de um pais muito embora, como afirma Honohan (1997), a excessdo
de casos de guerra, paises com sistemas bancarios solidos ja passaram
incélumes a situagdes de forte instabilidade exdgenamente determinada.

Ha, porém, fatores macroecondmicos endogenos que podem resultar em
desestabilizagdo dos Sistema Bancario. Normalmente sdo situagdes que de
alguma forma impliquem em mudanga estrutural momentanea ou permanente,
a qual os bancos ndo estejam preparados. Ou por outro lado, ndo lhes seja
possivel reagir a tempo devido a inércia inerente a propria atividade.

Exemplos claros desse tipo de situagdo sdo as economias que apresentam
momentos de euforia acompanhados pelos bancos através de aumento das
carteiras de crédito e consequentemente maior alavancagem com base em
ativos sobreavaliados.

Em se tratando de uma situagéo irreal, a crise surge com o declinio da atividade
¢ a consequente reavaliagdo dos ativos. Ndo podemos deixar de mencionar
também como exemplo de crise endémica a situa¢do brasileira quando os
bancos, na era pos-real, passaram a conceder empréstimos em niveis e prazos
antes ndo imaginaveis e que acabaram por sofrer com indices alarmantes de
inadimpléncia tdo logo os agentes absorvem a nova realidade econdmica.

2.3.3 — Crises Epidémicas Microeconémicas

As crises epidémicas podem igualmente ter como origem fatores de ordem
microecondmica, diretamente ligados a gestdo e atuagdo dos bancos.

Tais fatores recaem, no que podemos chamar de ma gestio, ai traduzida através
de agdes e da adogdo de politicas estratégias por parte dos gestores da
institui¢@o que de alguma forma ou em algum momento se mostram danosas a
institui¢do em termos de liquidez e solvéncia.

Neste aspecto temos situagdes bastante claras como por exemplo decisdes de
crédito excessivamente otimistas ou mal avaliadas; concentra¢do na concessao
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de crédito a setores ou tomadores especificamente duvidosos; expansdo
crediticia acima da capacidade da instituicdo provocando alavancagem
desmesurada; dimensionamento equivocado de investimentos; empréstimos a
coligadas ou empresas relacionadas indiretamente; adog¢do de posigdes em
cambio ou juros sem a devida mensuragdo e gestdo do risco; negligéncia nas
tomadas de decisdes de alto risco, etc.

Um outro ponto importante, embora mais delicado, englobado pela
classificagdo de crise de caracteristica microeconémica trata de situagdes
adversas de fraudes e desvios de recursos da atividade.

Neste ultimo item temos exemplos notérios como o caso da Venezuela, em que
indicios mostram que este foi o fator presente no centro da crise e o caso da
faléncia do Sistema Bancario da Guiné em meados da década de 80.

O que deve ser considerado, nestes casos especificos de problemas
microecondmicos ligados a gestdo dos bancos, ¢ a ligagdo direta com a
monitoragdo deficiente por parte do 6rgdo regulador. Certamente, nos casos
conhecidos de crises bancarias desencadeadas nas situagdes acima citadas, ha
uma forte suspeita de que, aliada a ma gestdo, ha a ineficiéncia do modelo
adotado de regulagdo e supervisdo em identificar e/ou eliminar os fatores
distorsivos em tempo ¢ assim evitar que a crise instaure-se.'”

2.4 — CAUSAS TIiPICAS DE CRISES BANCARIAS

A literatura que hoje trata de crises e regulagdo bancaria é farta na descrigdo
dos diversos fatores que podem ser considerados como causadores - ou melhor,
desencadeadores de situagdes de distirbio financeiro de carater potencialmente
evolutivo para uma crise bancaria.

Mais uma vez pode-se distinguir tais fatores em classificagdes micro e
macroecondmicas, sendo que aqui fica ainda mais dificil isola-los como
causadores excludentes desta ou daquela crise bancaria conhecida.

Na verdade, todas as crises bancérias das quais tem-se conhecimento até hoje,
foram fruto de um conjunto dessas causas — umas em menor, outras em maior
grau. O que ocorre € que, com a evolugdo e a internacionalizagdo dos
mercados, novos fatores causadores foram surgindo.

A complexidade do sistema foi aumentando e muito embora novas
oportunidades de ganhos tenham sido abertas, elas o foram com base em maior
exposicdo ao risco e portanto maior vulnerabilidade.

17 Vide tabela de Crises Bancanas por Classificagdo no Apéndice I
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Bem se sabe que até a os anos 30 e posteriormente, até fins da década de 60,
pouco se falava — pois pouco se sentia — de crises bancarias. A partir, porém, da
década de 70 é que o mundo efetivamente passsou a conviver com O
desconforto das turbuléncias do mercado financeiro. E ndo ¢ coincidéncia o
fato de que foi exatamente nesse periodo que a economia mundial testemunhou
o avan¢o dos produtos e da internacionalizagdo financeira. As economias se
tornaram ainda mais interdependentes e os mercados financeiros mundiais
comegaram a interagir, aproximados que foram pelos avangos da Tecnologia da
Informacao.

Vé-se, pois, que algumas das causas mais frequentes de crises bancéarias estdo
de alguma forma ligadas ao avango experimentado pelas economias e pelos
mercados financeiros nos ultimos 30 anos.

2.4.1 — Volatilidade Macroeconomica

Bancos normalmente operam com descasamento de prazos. Captam curto €
emprestam longo. Mais do que isso, financiam ativos iliquidos com passivos
liquidos. Isso os faz vulneraveis a oscilagdes macroecondmicas domésticas ou
externas que impliquem em alteragdes de juros, cdimbio ou termos de comércio
e que tém direta consequéncia sobre seus ativos.

Assim sendo, a propria estrutura bancéria apresenta uma fragilidade em relagéo
a desequilibrios € choques macroeconémicos.

2.4.2 — Atividades de Risco

A complexidade atual dos mercados financeiros é composta de produtos novos
que permitem alavancagens até bem pouco tempo ndo imaginadas.

Verifica-se situagdes em que posi¢des de risco sdo adotadas e que quando ndo
acompanhadas por um sistema eficiente de gerenciamento de risco — até porque
sO agora 0os modelos de supervisdo estdo comecando a considera-las — podem
colocar em risco todo um sistema.

Exemplo disso € a introdugdo da avaliagdo das posi¢des dos bancos em swaps ¢
derivativos nas ponderagdes de ativos normatizada pelo Acordo da Basiléia.
2.4.3 — Intensificacio da Competitividade

A crescente competitividade do setor bancéario nos ultimos anos, novamente

fruto da internacionaliza¢do dos mercados, fez com que a lucratividade dos
bancos declinasse substancialmente.
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Como afirma Tirole (1994), ndo s6 houve um aumento da competitividade
entre bancos, mas também uma maior concorréncia interna no Sistema
Financeiro - de bancos com outros intermediarios financeiros — vem
acontecendo.

Os bancos hoje, embora continuem fortes como provedores de crédito, viram
suas atividades passarem a ser exploradas por outras instituigdes. Isso vem
ocorrendo tanto na ponta tomadora , através de fundos mutuos, previdéncia
privada, seguradoras; como na ponta doadora, com a disseminac¢do de emissdes
diretas por empresas.

Assim sendo, os lucros da intermediag¢do declinaram e novos mercados tiveram
que ser buscados e novos produtos desenvolvidos com o objetivo de manter —
ou pelo menos estancar o declinio — da lucratividade do sistema.

2.4.4 — Ma Gestao e Fraude

Como causa tipica de crise bancéria o item ma-gestdo implica em uma série de
fatores microecondmicos desencadeadores.

Nele estd englobada a politica estratégica do gestor que, nos diversos pontos
que ela determina, pode implicar em fragilizagdo da institui¢do e consequente
insolvéncia.

Como exemplos desses aspectos podem ser citadas: politica de crédito adotada,
politica de investimentos, avaliagio de desempenho dos executivos,
delimitagdo de nicho de mercado, analises de curto e longo prazos da situag¢do
econdmica e todas as demais agdes que de alguma forma determinem o
posicionamento da institui¢do perante o mercado como um todo.

Situa¢des de fraude, embora igualmente consideradas ma-gestdo, sdo aqui
tratadas separadamente, pois tém sido apontadas como causa de crises
sistémicas em paises em desenvolvimento.

2.4.5 — Ingeréncia Governamental e Falta de Controle de Empréstimos
Relacionados.'

Estes fatores sdo estudados de forma conjunta simplesmente porque implicam
na distor¢do da atividade bancaria e na tomada de decisdo por parte dos
gestores das instituigdes, levando-os a optarem por posi¢des ndo-otimas.

18 Por empréstimos relacionados entenda-se emprésumos a empresas na qual o banco tem participagio formal ou
informal. No Brasil, por exemplo, empréstimos relacionados referem-se — formalmente - a empresas das quais o banco
detém participagio maior ou igual a 10% do seu capital.
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A ingeréncia governamental traduz-se de duas formas: através dos bancos
estatais com politicas de crédito duvidosas, falta de eficiéncia e solvéncia
questionavel mas respaldada pelo Banco Central; e através da propria regulagio
via injustificaveis direcionamentos de crédito ou obrigatoriedade de
manuten¢do de depdsitos compulsérios em volumes ou finalidades
questiondveis, etc.

Em relagdo aos empréstimos relacionados, por outro lado, ha a tendéncia a ndo
observéncia dos critérios normais de crédito e taxas de juros.

Ambos os fatores sdo, pois, descritos na literatura como causas tipicas de crises
por levarem o sistema a atuar fora da posi¢do de 6timo.

2.4.6 — Distorcio de Incentivos

Em se tratando de individuos racionais, outro conjunto de causas sdo apontadas
como responsdveis por crises bancarias € a distor¢do de incentivos que
controladores, gestores, depositantes e supervisores recebem.

Na verdade, em avaliagdes empiricas, estas causas foram evidenciadas
principalmente em crises bancédrias de paises emergentes e baseiam-se
principalmente no arcabougo legal e politico dos paises em questio.

Ao citar-se aqui incentivos, o que considera-se, basicamente, é que as
instituigdes bancérias trabalhem dentro de uma situagdo de solvéncia, liquidez e
rentabilidade necessarias a preservar o bom funcionamento do sistema. E
necessario que os agentes envolvidos sintam-se imbuidos dessa busca, de forma
individual, para que busquem, coletivamente uma posi¢do de eficiéncia.O
controlador, em primeira instdncia, ird buscar gestores eficientes que ndo
ponham a institui¢do em risco, na medida em que seus recursos estiverem
diretamente envolvidos. Uma flexibilizagdo legal ou a recorréncia de situagdes
de socorro por parte do governo, ou mesmo a absor¢do dos prejuizos sem
reflexos sobre o controlador, sdo considerados incentivos distorcidos pois o
afastam da maximizagdo na busca e cobranga do gestor.

Os diretores/gestores, por sua vez, devem responder com seu patrimonio em
caso de insolvéncia mesmo porque a eles cabe a fun¢do de gerenciar o risco e
buscar lucratividade com seguranga. Na medida que ndo respondam por isso
tendem a se tornar negligentes.

Pelo lado dos depositantes, os incentivos estdo distorcidos na medida em que os
governos assumem eventuais perdas de reestruturagio e faléncia. Nestes casos
ndo ha preocupagdo por parte dos poupadores em dimensionar os riscos que
estdo assumindo.
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E finalmente os supervisores. Estes t€ém na pressdo politica e legal a distor¢ado
de incentivos que muitas vezes os leva a hesitar na adog¢do de medidas
corretivas. Por outro lado, ma remuneragdo e falta de treinamento podem
implicar em negligéncia na condugdo da atividade abrindo espago para
situacdes de corrupgio.

Este ultimo grupo de causas, ambora apresente inicialmente um carater
subjetivo, vem sendo apontado como presente em diversas crises bancérias e
tém sido alvo de estudos e inclusdo em modelos de regulagdo bancéria de
forma a evitar que sejam negligenciadas as atitudes dos agentes, baseadas nos
incentivos que recebem.

2.5 - CONTROLE DE CRISES BANCARIAS SISTEMICAS
2.5.1 — Entendendo a Crise

As crises bancdérias sistémicas sdo mais do que um problema pontual de um
banco especifico. Caracterizam-se por situagdes em que parte significativa do
sistema bancério se mostra vulneravel por problemas de insolvéncia, iliquidez
ou falta de credibilidade.

Normalmente, a identificagdo da crise se da mediante a percep¢do de eminente
iliquidez bancadria, aliada a corrida a bancos, ataques especulativos a moeda
local, instabilidade econdmica e cortes de linhas de crédito externo de forma
generalizada. As causas aqui podem diferir entre os diversos paises. Os
sintomas, porém, sdo bastante claros.

E pois de grande importancia que haja uma rapida resposta, tdo logo os
sintomas de crise sistémica evidenciem-se. Desta forma protege-se a economia
¢ a industria bancéria de uma deterioragdo maior € minimizam-se 0s custos.
Além diso, quio mais cedo se identifique a crise, menores sdo os riscos de uma
crise generalizada.

E importante notar que os mecanismos de controle das crises bancarias
sistémicas sdo na verdade, instrumentos de reestruturagdo da industria como
um todo. Até porque os motivos que levaram ao desencadeamento da situagdo
de instabilidade terdo de alguma forma impactado a estrutura dos bancos e
assim sendo deverdo ser objeto de reavaliagdo e reorganizagdo. Fatores
endogenos ou exdgenos deverdo ter seus efeitos sobre os bancos corrigidos
para que assim ndo so se previna o descontrole, mas também se evite que crises
recorrentes se instaurem.

Assim sendo, o passo inicial de um processo de reestruturagio sistémica — ou
controle da crise — € exatamente entender as causas e principalmetne identificar
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os problemas financeiros e operacionais inerentes aos bancos individualmente ¢
ao sistema bancario como um todo. Tal analise abrange desde os niveis de
solvéncia ja citados, até avaliagdes de fluxo de caixa e lucrativade.

Paralelamente, ha a necessidade de se definir quais os agentes que assumirdo o
custo da reestruturagdo: controladores, depositantes, governo?

A experiéncia de 30 programas de controle de crises sistémicas nos ultimos 15
anos, mostra que na grande maioria dos casos, coube ao governo assumir €sse
custo. Por receio dos desdobramentos econdmicos e/ou politicos, ou por mea
culpa em situagdes que ingeréncia inadequada ou ineficiéncia na regulagédo e
supervisdo levou a situacdes de instabilidade onde o governo acabou pagando
boa parte da conta.

Tomadas pois estas duas medidas iniciais faz-se necessaria a ado¢cdo de uma
estratégia de controle que vise, basicamente, a melhoria da situagdo
econdmico-financeira dos bancos individualmente, a corre¢do das deficiéncias
do sistema como um todo e a restaura¢do da confianca do publico nas
institui¢des financeiras.

As preocupagdes recaem entdo na busca de mecanismos de controle eficientes
em termos de custo, de implementagdo relativamente simples e rapida e que
distribuam as perdas de forma a minimizar os custos fiscais, monetarios ¢ de
perigo moral inerentes a participa¢do governamental.

Desta forma busca-se chegar em uma situagédo tal em que instrumentos legais e
institucionais sejam eficazes, a regulagdo preventiva e supervisdo sejam
eficientes e a industria restaure a estrutura competitiva e lucrativa que lhe sdo
caracteristicas. Neste processo, a compreensdo do problema, uma a¢do rapida,
uma politica firme e a adog@o de medidas transparentes sdo imprescindiveis
para que o sistema bancério se estabilize e se solidifique.

2.5.2 — Instrumentos de Controle da Crise

Trés sdo as bases de um processo de reestruturagdo sistémica bancaria,

conforme exposto anteriormente, no caso particular.'’

e Melhorar a situagdo financeira dos bancos individualmente e que foi fruto
de detalhamento anterior.

e Corrigir as deficiéncias do mercado bancario.

e Restaurar a confianga do publico.

As deficiéncias do mercado — embora sejam as quebras de bancos individuais
mais presentes — sdo vistas como importantes na identificagdo das crises e

19 Vide Segdo 2.1.3, pg. 29. A e
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defende-se que sejam corrigidas no intuito de garantir um ambiente sadio de
. . e - 20
lucratividade e competividade para a industria bancéria como um todo.

Os mecanismos apontados como minimizadores de tais ineficiéncias sdo:

1. Barreiras a constitui¢do de novos bancos.

Aqui um sistema de licenciamento permite avaliar previamente a solidez de
novos participantes do mercado, além de forgar a aquisicdo ou fusdo de bancos
enfraquecidos. Cuidados devem ser tomados para que tal instrumento néo passe
a ser uma forma de evitar competitividade interna e excesso de concentra¢do o
que, inevitavelmente, traz ineficiéncia.

2. Fechamento de bancos considerados inviaveis.

Bancos insolventes ou descapitalizados € sem potencial de sobrevivéncia
devem ser fechados ou levados a venda para que assim n@o se mantenham
como fonte de instabilidade futura. Nessa avaliagdo a questdo do “foo big to
fail” deve ser considerada, avaliando-se tanto os custos do fechamento de um
grande banco quanto as questdes de perigo moral associadas ao auxilio direto.

3. Redugdo da participagdo estatal no sistema bancario.

Bancos publicos sempre foram fonte de ma administragdo de -crédito,
ineficiéncia administrativa, baixa lucratividade € mais recentemente nos paises
emergentes, sindbnimo de insolvéncia devido a interferéncias politicas diretas. A
privatizacdo dos bancos estatais é instrumento de reconfiguragdo do sistema,
trazendo estabilidade e no¢o de uniformidade de tratamento na industria.

4. Fomento de fusdes e aquisi¢des.

Muito embora seja necessario critério e limite para que excesso de
concentragdo ndo leve a uma situagdo cartelizada, processos de fusdes sdo
defendidos como forma de fortalecer o sistema bancario. Tal mecanismo foi
utilizado em processos de reestruturagdo como forma de sanear o sistema de
bancos cuja escala ndo lhes permitia manter niveis de lucratividade
satisfatdrios.

5. Linhas especiais de assisténcia

Como emprestador de ultima instincia, o Banco Central — ou entidade
equivalente — tem como mecanismo emergencial, linhas de assisténcia a
liquidez que permitem aos bancos enfrentarem situagdes mais graves de
corridas ou crises de credibilidade. Os efeitos adversos desse instrumento sdo
vérios: novamente o perigo moral; expansio da liquidez do sistema; assungdo
da divida dos bancos pelo BC, entre outros.

6. Redugdo dos niveis de reservas obrigatorias dos bancos.

20 Vide Alexandre, W et al. (1997).
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Os bancos sdo obrigados a manterem depositos compulsérios no Banco
Central, fruto de politicas de contingenciamento de crédito, controle da liquidez
da economia ou mesmo como forma de manter niveis de alavancagem e
exposi¢do sob controle. Em situagdes de crise estes s@o recursos que podem
representar liquidez imediata € que caso sejam situagdes pontuais € ndo
estruturais auxiliam no controle da crise, evitando sua disseminacdo em
institui¢oes sadias.

7. Seguro depésito

A instituicdo do seguro depoésito, embora tenha suas implicagdes de perigo
moral, € utilizado como mecanismo de controle de crise como forma de criar
uma tranquilidade generalizada nos detentores de depositos bancarios. Através
da garantia de pagamento de depdsitos, evita-se que corridas a bancos tenham
efeitos em cadeia e levem a iliquidez institui¢des sadias

Além desses mecanismos de reestruturagdo e controle, faz-se imprescindivel a
adogdo de medidas que visem restaurar a confianga da populagdo no sistema
bancario € na economia. Até porque, mesmo que corregdes sejam feitas nos
bancos individualmente e na industria bancaria como um todo, os esfor¢os nao
refletirdo de forma positiva, caso os agentes ndo se convengam de que, de fato,
0 sistema se estabilizou.

A confianga no sistema sé pode ser reconquistada através de uma série de
medidas e sinalizagdes de teor micro € macroecondmico.

Pelo lado microecondmico, ha a necessidade da corre¢do dos mecanismos
legais, politicos e de monitoragdo de forma a evitar que deficiéncias nessas
areas venham a minar a estrutura da atividade bancaria.

Ja pelo lado macroecondmico, €é condigdo necessaria que haja uma situac¢do de
estabilidade que permita aos agentes tomarem decisdes de investimento
tranquilas e conscientes. Assim sendo, cabe ao governo, adotar mecanismos de
controle econdmico paralelamente aos instrumentos de controle da crise
bancdria sob pena de, ndo o fazendo, ver fracassado o processo de
reestruturagio da industria financeira.?'

A analise quanto a efic4cia ou ndo das medidas aqui elencadas se resume muito
mais em uma avaliacdo empirica quanto ao sucesso dos programas adotados
por paises que vivenciaram o inicio de uma crises bancaria ¢ a estancaram
através da utilizagdo de alguns ou todos esses mecanismos.

21 Uma situagdo, por exemplo, de forte instabilidade cambial leva, invariavelmente, a crises de confianga quanto i satde
financeira dos bancos. Consequentemente, saques podem ocorrer, com graves reflexos sobre a liquidez do sistema.
(Vale lembrar para a caracteristica basica dos bancos, qual seja, financiar ativos iliquidos a partir de passivos liquidos,
inserindo assim, alto grau de vulnerabilidade).
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Tem-se o exemplo notdrio da crise das S&L americanas na década de 80. Aqui,
embora ndo se tenha agido tdo rapidamente, fazendo com que os custos finais
assumidos em grande parte pelo governo montassem a USD500bi, a adog@o de
algumas medidas corretivas permitiu que se retornasse a estabilidade e se
reconquistasse a confianga dos investidores. O fechamento de mais de 2.500
institui¢des financeiras, revisdo das linhas de supervisdo adotadas até entdo e
instituicdo de um seguro depdsito, foram alguns dos instrumentos utilizados

para estancar a crise.

Mais préoximo ainda, temos o caso brasileiro pos-real. Linhas especiais de
assisténcia foram criadas via PROER, um programa de ‘“fortalecimento do
mercado financeiro nacional”, feito as pressas para socorrer os gigantes
Econdmico e Nacional e que acabou sendo a salvagdo para outra dezena de
bancos médios. O seguro depdsito foi instituido, critérios de adequagdo de
capital foram adotados, liquidagdo de bancos pequenos e¢ médios foram
efetuadas em abundéncia. Conseguiu-se assim evitar — € verdade que a custos
elevados — que o sistema financeiro brasileiro sucumbisse entdo.

Vé-se pois, finalmente, que ndo €é somente a regulacdo bancaria que devemos o
controle das crises sistémicas. E bem verdade que ela desempenha um papel
muito importante criando instrumentos de reversdo e interven¢do de forma a
estancar o processo, mas nao € ela sozinha eficaz.

Ha que se dar a importancia devida a rapida a¢do por parte das autoridades de
forma a se montar um arcabougo pratico especifico para uma situagdo de crise
e, concomitantemente, buscar criar um ambiente de tranquilidade e confianca
para que ndo se prolonguem os efeitos da crise e os inevitaveis custos sociais,
fiscais e monetarios que sdo oriundos nio so da instabilidade provocada, mas
também das proprias medidas adotadas para seu controle.

2.5.3 — Impactos Macroeconémicos de Crises Sistémicas e de seus
Controles.

As crises bancarias sistémicas tém efeitos amplos nas economias que as
vivenciam tanto pelas consequéncias nos setores real e financeiro como pelos
custos monetarios e fiscais que seu controle implica.

Isso se deve, basicamente, a interligagdo estreita entre o sistema bancdrio ¢ a
economia devido a sua fung¢éo de provedor de crédito, multiplicador de liquidez
e termometro do nivel de atividade da economia via demanda e oferta de
moeda.

Assim sendo, ndo ha como negar os efeitos diretos e indiretos de um sistema
bancario fraco, ndo sé sobre o desempenho da economia, mas também sobre

43



seu potencial de absorver os custos da reestruturacdo e fortalecimento desse
sistema.

Os impactos macroecondmicos mais evidentes se traduzem nos efeitos
monetdrios, fiscais e externos, cada um deles com suas implicacdes
caracteristicas, mas todos igualmente maléficos a estabilidade e eficiéncia
globais.

O sistema bancério ¢ um importante instrumento sinalizador das diretrizes e
padrdes monetarios buscados pelos governos. Assim sendo, um sistema
composto por instituigdes frageis tem efeitos negativos diretos sobre os
resultados da politica monetaria adotada. Isso se da principalmente através das
mudangas que o multiplicador monetario sofre com a falta de credibilidade no
sistema e pela mudanga na elasticidade-juro da demanda por moeda e crédito.
(Lindgren 1996). Isso porque tanto a demanda quanto a oferta por moeda se
reduzem , fruto por exemplo, da baixa performance dos bancos como
intermediarios financeiros ¢ da busca, pelos poupadores, de ativos de maior
qualidade e seguranga., situagdes essas que caracterizam sistemas fragilizados.

Da mesma forma, o nivel de liquidez do sistema sofre, tendo em vista que uma
estrutura sistémica em crise implica em niveis de reservas inadequados e
portanto menor ou maior grau de liquidez do que os originalmente desejados.

Por outro lado, ao se implementar um trabalho de controle de crise sistémica,
os efeitos sobre os agregados monetarios sdo igualmente diretos: sendo que
excesso de liquidez fruto de assisténcia governamental é o mais claro deles.

Vé-se pois que os efeitos de uma crise bancaria sistémica e seu controle sobre a
condug¢do da politica monetaria sdo claros e refletem exatamente na capacidade
das autoridades de atingirem os objetivos buscados. Tornando seus resultados
fun¢do também da solidez do sistema.

No éambito fiscal os impactos sfo igualmente diretos. Sob a dtica da
arrecadagdo, um sistema bancario fraco e ineficiente implica em queda de
receita de impostos tendo em vista elevagdo dos niveis de provisionamento e
portanto menor lucratividade.

Pelo lado das despesas o custo advém do processo de controle que, na grande
maioria dos casos, implica no governo assumindo créditos iliquidos e outros
passivos de institui¢cdes insolventes. Seguro deposito ou seguro de crédito sdo
outras classificagbes de custo que pesam adicionalmente, quando
implementadas pelo setor publico.

De uma forma indireta ha a queda da arrecadagdo devido ao efeito negativo

gerado sobre a economia real como um todo, implicando em desaquecimento e
portanto menor receita.
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O setor real é o primeiro a sentir os efeitos de uma crise bancaria sistémica.
Isso porque os sintomas surgem a partir das atitudes dos bancos em particular
relativamente aos demais agentes da economia.

Elevagdo dos juros para cobrir prejuizos operacionais e excesso de perdas com
créditos ruins; contragdo do crédito por limitagdes impostas por balangos
fracos; distorsdo e ineficiéncia na intermedia¢do impedindo que recursos sejam
aplicados em projetos economicamente importantes; sele¢do adversa na
aplicagdo de recursos levando ao financiamento de projetos de alto risco. Todos
s@o exemplos de estratégias mais ou menos conscientes mas cujo reflexo é uma
queda nos niveis de atividade fruto da canalizagdo ineficiente dos recursos
financeiros para a promog¢do do desenvolvimento econdémico.

Vale ressaltar ainda os efeitos externos das crises sistémicas, que vao além da
preocupagdo de contaminagdo direta de outras economias.

A estabilidade da taxa de cambio, assim como do balango de pagamentos, sdo
igualmente ameagadas por crises bancarias. Isso porque a defesa da
estabilidade cambial muitas vezes depende de uma politica rigida de taxa de
juros cuja elevag@o — por vezes necessaria — reflete na deteriora¢do dos ativos
dos bancos. Da mesma forma, crises sist€émicas levam a crises de credibilidade
externas com cortes de linhas de crédito a bancos domésticos e fuga de capitais,
pressionando o cdmbio e ameagando o equilibrio do balango de pagamentos via
déficit em conta-corrente.

Vé-se assim que efeitos macroecondmicos de crises bancarias sistémicas
atingem desde a economia real até o grau de controle do governo da politica
monetdria, passando pelos efeitos fiscais e externos e os problemas de
credibilidade ai associados.

E porém perceptivel que efeitos e causa estdo de alguma forma misturados.
Muito complexo se faz determinar o sentido de causalidade tendo em vista o
nivel de interligacdo da economia com o setor financeiro, notadamente o setor
bancario.

Uma verificagdo empirica pode até permitir conjecturar acerca de casos onde os
efeitos macroecondmicos vieram precedidos de uma crise bancaria sistémica e
onde o inverso ocorreu. Percebe-se, porém, que em todas elas ha uma
inevitavel mistura. H4 o enfraquecimento do sistema bancario com alguma
causa macroecondmica (raramente € exclusivamente microeconémica como
nos casos isolados da Guiné em 1985 e da Bolivia em 1994), por consequéncia
impactos macro surgem fruto do enfraquecimento dos bancos. O controle vem
na busca de quebrar o ciclo. Embora igualmente carregue consigo seus efeitos
macroecondmicos.
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Dai porque se defende que a busca de um sistema bancério s6lido deve ser feito
em duas frentes: na estrutura¢do de bancos individualmente fortes e na
condug¢do de politicas macroecondmicas eficientes que promovam o0
crescimento € visem a estabilidade.

De outra forma, sem um ou outro, dificil se faz a constru¢do e a manutengdo de
sistemas bancarios que desempenhem o papel que lhes ¢ confiado de
intermediadores de poupanga, provedores de recursos aos setores
descapitalizados e auxiliares na busca de efici€éncia das empresas através de
suas fungdes de intermediadores de recebimentos e pagamentos. Além de
outras inimeras fungdes que, desempenhadas em ambiente de estabilidade t€ém
implica¢des amplamente positivas dos pontos de vista econdmico e social.

2.6 - O PAPEL DO BANCO CENTRAL

O 6rgdo regulador tem a fung¢do clara de fiscalizar, monitorar e controlar as
crises bancérias de forma a manter a solidez do sistema e evitar os prejuizos a
poupadores, o efeito de contdgio de crises pontuais e os impactos de crises
sistémicas sobre a economia como um todo. E seu papel, entdo, criar condi¢des
eficientes de monitoracdo dos bancos, ndo permitindo que eventuais crises de
illiquidez, problemas estruturais menores, ou outros fatores desestabilizadores,
evoluam para situagdes irreversiveis de insolvéncia. Por outro lado, a
instituicdo regulatoria cabe a orientagdo na busca de solugdes e a intervengio
em casos extremos.

Viu-se anteriormente que na origem os bancos centrais exerciam
exclusivamente a fun¢do de defensores da moeda. Com o tempo passaram a
desempenhar o papel de emprestadores de Ultima instdncia e quase que por
consequéncia, passaram a monitorar os bancos, com todas as implicagdes que
tal fungdo insere. Mas, exatamente pelo enorme grau de interliga¢do entre os
aspectos fiscais, monetarios ¢ externos e a constru¢do de um sistema bancario
solido, ha atualmente uma discussdo quanto a conveniéncia de ser o Banco
Central o 6rgdo responsavel tanto pela condugdo da politica monetaria quanto
pela monitoragdo do sistema bancario.

Atualmente o modelo difere entre os diversos paises € muito embora haja a
predominincia do acumulo de fungdes por Bancos Centrais ou instituigdes
afins, vale registrar aqui alguns pontos que fazem crescer a defesa de uma
relativa independéncia de fungdes. Esta ¢ uma questdo amplamente aceita pela
Comunidade Econdmica Européia que vem, ao longo dos anos — € como visto
na se¢do 1.5 — adotando um modelo de regula¢do mais descentralizado.

As crises bancéarias sdo, na grande maioria das vezes, acompanhadas por
diversos outros problemas macroecondmicos setoriais que acabam por exigir da
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autoridade monetaria um grande esfor¢o. E é exatamente no acumulo de
fungdes pela autoridade monetaria que reside a maior critica quanto ao seu
papel de monitoragdo dos bancos. Tal acimulo provoca dois sérios problemas
que acabam por afetar a eficiéncia do Banco Central como 6rgédo de controle de
crises bancérias.

O primeiro deles € expresso pelo eventual conflito de interesses existente entre
a condu¢do da Politica Monetaria e as atividades de controle de crises do
Sistema Financeiro. Atitudes protetoras da moeda podem ser maléficas a saude
dos bancos e, por outro lado, socorro a bancos podem implicar em reflexos
indesejaveis nos saldos monetarios. Uma relativa independéncia de fungdes
pode minimizar esses efeitos e assim tornar mais eficiente o controle de crises €
a monitoragdo dos bancos. Ndo se entenda daqui uma defesa de autonomia
total, até porque ¢ razoavel uma harmonia de diretrizes. O que se busca €
apenas a separagdo de atitudes.

Outro ponto da argumentacdo reside na falta de especializagdo inerente ao
acimulo de fun¢des. Ndo sendo a monitoragdo dos bancos € o controle de
eventuais crises as Unicas preocupagdes de um oOrgdo governamental, ha a
dispersdo de esforgos e, inevitavelmente, perda de eficiéncia.?

Dai porque a crescente discussdo quanto as vantagens de se desvincular a
atividade de monitoracéo e controle de bancos dos quadros dos bancos centrais
— ou entidades afins. A idéia de passéd-las para agéncias especiais, ainda
governamentais e vinculadas as autoridades monetdrias, levaria a uma situagdo
mais objetiva de busca de eficiéncia. Tanto no clue se refere a fiscalizacéo,
quanto ao controle de crises pontuais e sistémicas.’

2 No Brasil, por exemplo, algumas fungdes, como atividades de fomento, controle de mercado de capitais — hoje sob a
responsabilidade da Comissdo de Valores Mobilidrios — ndo sdio mais desempenhadas pelo Banco Central. O governo ¢ a
autoridade monetaria ndo deixou de Ter controle ou ascengdo sobre tais atividades mas, por outro lado, muito se ganhou em
eficiéncia. Vide Saddi, J. (1997).

23 O que, como exposto na Segdo 1.5 — Tipos de brglos reguladores, tem sido uma tendéncia principalemente nos paises
europeus.
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APENDICE II

AVALIACAO DE NiVEIS DE SOLVENCIA E DETERIORACAO DE
UM BANCO.

Como viu-se anteriormente, alguns indices contabeis, aliados a informagdes
macroecondmicas, podem enviar sinais de deterioragdo de uma institui¢do
financeira permitindo assim que sejam adotadas medidas que impegam que se
chegue a uma situag@o de insolvéncia.

Tais modelos estdo baseados em uma andlise da trajetéria temporal do banco
levando em conta critérios de solvéncia, liquidez, rentabilidade e exposigdo,
ponderando cada um deles de forma a sugerir parametros de solidez e
seguranc¢a para cada instituicdo individualmente.

Ao contrario dos modelos de regulagdo preventiva, o que se busca aqui € muito
mais um acompanhamento e monitoragdo da instituigdo, com o objetivo de
verificar sua evolug@o em termos de solvéncia e portanto presumir seu risco de
quebra.

A 1déia inicial € ponderar os indices gerais, de liquidez e de risco e incluir um
parametro de sensibilidade a fatores macroecondmicos, de forma a auferir uma
medida dos padrdes de solvéncia da instituigdo. A partir dai se classifica por
faixas as instituigdes com maior ou menor grau de risco € se permite, via
comparagdo temporal, uma avaliagdo da evolugio desta.

Um exemplo recente de Sistema de Monitora¢do foi desenvolvido nos Estados
Unidos e ¢ atualmente adotado pelo Federal Reserve americano. Ele surgiu a
partir do aprimoramento de sistemas anteriormente utilizados, como o UBSS —
Uniform Bank Surveillance Screen ¢ o CAEL — Capital, Asset Quality,
Earnings and Liquidity. Tanto um quanto outro eram acusados de excesso de
subjetividade na escolha e ponderagdo das varidveis selecionadas na sua
composi¢do. Outra limitacdo apontada no UBSS e no CAEL se refere a
classificagdo segundo grupos de pares de bancos, que se por um lado relativiza
os problemas, por outro pode mascarar deterioragdes sistémicas.

Buscando corrigir tais limitagdes, foi desenvolvido o FIMS - Financial
Institution Monitoring System que, assim como os anteriores, se baseia na
estimativa de indices que permitam classificar as institui¢des de acordo com
seu desempenho e solidez. Aqui também, o objetivo é o de identificar
problemas que surjem entre as fiscalizagdes in loco e que impliquem em
necessidade de acompanhamento mais rigoroso por parte da autoridade
supervisora.

O FIMS foi desenvolvido no inicio dos anos 90 e passou a ser formalmente
adotado a partir de 1993. O sistema ¢ composto por duas classifica¢des
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complementares, sendo cada uma baseada em um modelo econométrico
distinto. O FIMS rating, que fornece a condigdo corrente da institui¢do, € FIMS
risk rank, voltado para a condigdo futura esperada.

O FIMS rating é uma estimativa do CAMEL** baseado no relatério contabil
mais recente. Ele € atualizado trimestralmente, incorporando as informagdes de
dois trimestres anteriores, adicionados da avaliagdo ultima avaliagdo da
supervisdo in loco. Testes empiricos mostraram que tal metodologia eleva o
grau de eficiéncia da estimativa.

Assim como o CAMEL, o FIMS rating assume valores que vdo de | a 5,
revelando a necessidade de concentracdo de esforgos de fiscaliza¢do na medida
em que o valor vai crescendo.

O FIMS risk rank, por outro lado, representa uma estimativa da probabilidade
de quebra da institui¢do para os dois anos subsequentes. Ele parte da condigéo
financeira do banco, conforme espelhada nos relatérios especificos. O risk rank
¢ igualmente atualizado a cada trimestre, incorporando dados dos trés meses
equivalentes de dois anos anteriores, além de informagdes acerca de quebras e
consolidag¢des no Sistema Bancario nesse interim.

Ao contrario do anterior, o risk rank assume apenas dois valores: 0 para quebra
ou 1 para sobrevivéncia, ou continuidade.

Utilizando-se da metodologia ordinal para o rating e binaria para o risk rank, o
FIMS usa técnicas de estimagcdo baseadas em varidveis independentes
limitadas. Selecionou-se um conjunto de cerca de trinta varidveis explicativas,
normalmente utilizadas nas andlises de institui¢des financeiras, somou-se a
clas, varidveis vinculadas a condigdo econdmica regional assim como indices
de classificagdo e de performance gerencial anteriores. Tabela 1.

24 O CAMEL rating é similar ao CAFL, sendo que acrescenta um indice de avaliagio de performance gerencial (M de
managemente) e se baseia em andlises provenientes de informages on-site.

O CAMEL concede a instituigio notas para cada componente, em uma escala de 1 a 5:

1. desempenho sélido; 2. desempenho satisfaténio; 3. desempenho fraco; 4. desempenho marginal significativamente

abaixo da média; 5. desempenho insatisfatério, criticamente ineficiente e necessitando de pronta agio corretiva.

O CAMEL concede ainda um indice composto, que é analisado como um resumo das classificagbes por componente.
Este também vania de 1 a 5, assim dividido:

1. instituigio s6lida em todo respeito; 2. instinuigio fundamentalmente sélida, mas com alguma fragilidade; 3. instituigio
com fragilidade financeira ou operacional, demandando alguma preocupagio da fiscalizagio; 4. Instituicio com séria
fragilidade financeira que pode inviabilizar sobrevivéncia futura; 5. Instituigio com fragilidade financeira critica, tomando a
probabilidade de quebra eminente extremamente alta.
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TABELA 1. Conjunto de variaveis explicativas

Variavel

Empréstimos vencidos entre 30 e 89 dias
Empréstimos vencidos ha 90 dias ou mais
Financiamentos imobiliarios executados
Capital tangivel

Receita liquida

Investimentos securitizados

Reservas

Captagdes concentradas

Ativos liquidos

Indice UBSS de crescimento de ativos
Custo do passivo volatil

Indice UBSS composto

Perdas liquidas

Intermediagdo financeira

Custos ndo-juros

Estrutura dos principais depositos
Empréstimos internos

Dividendos

Idade do banco

Tamanho do banco

Provisdes

Empréstimos comerciais e industriais
Empréstimos imobiliarios

Empréstimos ao consumidor
Empréstimos agricolas

Desemprego

Renda per-capita

Permits per-capita

Indice CAMEL anterior

Avaliagdo de performance gerencial anterior
*(ole, R, Comyn, B. Gunther, 3. (1995]

A partir desse conjunto, subconjuntos foram criados, de acordo com o nivel de
significancia da variavel na apura¢do dos indices para assim se avaliar o
sentido da relag@o delas com. a performance da institui¢do. Tabelas 2 ¢ 3

TABELA 2. Efeito das variaveis no FIMS rating

Variavel Efeito
Empréstimos vencidos entre 30 e 89 dias Inverso
Empréstimos vencidos ha 90 dias ou mais Inverso
Financiamentos imobilidrios executados Inverso
Capital tangivel Direto
Receita liquida Direto
Investimentos securitizados Direto
Indice UBSS de crescimento de ativos Inverso
Indice UBSS composto Inverso
Indice CAMEL anterior Inverso
Avaliagdo de performance gerencial anterior Inverso

—*Cole, R Comyn. B. Guniher, I {1995]
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TABELA 3. Efeito das variaveis no FIMS risk rank

Variavel Efeito
Empréstimos vencidos entre 30 e 89 dias Elevagdo
Empréstimos vencidos ha 90 dias ou mais Elevagdo
Financiamentos imobiliarios executados Elevagdo
Capital tangivel Elevagédo
Receita liquida Queda
Investimentos securitizados Queda
Reservas Queda
Captagdes concentradas Elevagido

ofe, R Cornyn, B. Gunther, J. (1995

O FIMS foi pois desenvolvido, assim como os demais sistemas de monitoragéo,
com o objetivo de se acompanhar o desempenho das instituicdes financeiras
entre uma fiscalizagdo on-site e outra, buscando prever, com algum grau de
precisdo, sua condicdo futura.

O importante aqui € atentar para a esséncia desses sistemas: eles visam
possibilitar que ag¢des preventivas sejam adotadas de forma a evitar que
situacdes de insolvéncia se instalem de forma irreversivel, trazendo prejuizos a
depositantes e a sociedade.
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3. ACORDO DA BASILEIA
3.1 - HISTORICO E OBJETIVOS

A supervisdo bancaria, embora tenha nascido quase que simultaneamente a
proprio atividade financeira, ganhou for¢a com a criagdo do Comité de
Regulagdo e Praticas de Supervis@o Bancaria da Basiléia.

Trata-se de um Comité criado pelos Presidentes dos Bancos Centrais dos paises
componentes do G-10, estabelecido em 1974 e que teve sua primeira reunido
formal em 1975.

Atualmente o Comité se reune anualmente, geralmente na sede do BIS (Bank
for International Settlements) na Basiléia, tendo como participantes bancos
centrais e agéncias regulatorias da Franca, Bélgica, Luxemburgo, Japdo, Suiga,
Suécia, Canada, EUA, Alemanha, Gra-Bretanha, Dinamarca e Italia.

O objetivo central do Comité da Basiléia ¢ o fortalecimento do Sistema
Bancério Internacional, através de mecanismos regulatorios € de supervisdo
que evitem a tomada excessiva de posi¢des de risco pelas instituigdes,
relativamente a sua capacidade de absor¢édo de perdas.

Para tanto, a idéia aqui é o desenvolvimento de todo um instrumental
operacional e técnico, visando construir um sistema regulatorio eficiente e com
graus de padronizacdo que ao mesmo tempo que respeite as particularidades
das economias locais, permita auferir resultados consistentes em analises
horizontais globais.

Devido a essa preocupagdo de se adotar critérios padronizados
internacionalmente, a idéia inicial era a adogdo do instrumental do Comité para
instituigdes bancdrias com negocios que atravessassem as fronteiras de seu
pais. A pratica mostrou, porém, a inviabilidade de tal discriminag¢do. Primeiro
devido a discussdo que a ambiguidade de critérios desperta e segundo devido a
crescente globalizagdo que vem derrubando fronterias mesmo para pequenas
institui¢des de nicho.

Assim sendo, hoje sdo mais de 140 paises que adotam formal ou informalmente
os principios gerais e as bases ditadas pelo Comité da Basiléia.

Muito embora tenha todo esse alcance internacional, o Comité nio tem — e diz
nem intencionar ter — qualquer poder legal. Suas publica¢des e documentos s@o
claros em enfatizar que o objetivo de seu trabalho é auxiliar na criagdo e
desenvolvimento de instrumentos eficazes de supervisdo e regulagdo, assim
como promover a cooperacdo entre os diversos 6rgdos de supervisdo bancaria
espalhados pelo mundo. Estes sim, pela visdo do Comité, devem ter poder de
lei e de intervencgdo direta, devendo ser tratados como autoridade legal. Para os
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paises que tenham adotado os critérios sugeridos pelo Comit€, os Orgdos
supervisores devem ter forga para implementa-los e para fazer com que sejam
cumpridos.

Os principios basicos do Comité partem de uma idéia clara de que nenhuma
instituicdo internacional deve deixar de ser supervisionada e mais, que tal
supervisdo deve ser adequada.25 Com base nessa afirmativa os diversos grupos
de estudo e andlise desenvolveram uma série de instrumentos que visam dar as
linhas operacionais para que a supervisdo seja efetuada definindo critérios que
a classifiquem como adequada.

O primeiro documento publicado nesse sentido foi o “Principios para a
Supervisdo de Estabelecimentos Bancarios Estrangeiros” em 1983, onde se
estabeleceu a necessidade da cooperagdo entre os orgdos de supervisdo dos
diferentes paises, alertando para a co-responsabilidade das autoridades da sede
e dos paises anfitrides das institui¢des com atividades externas.

Ao longo dos anos, esse documento foi sendo aperfeigoado e modificado,
visando a padroniza¢do dos instrumentais de forma a facilitar a ja aceita
necessidade de cooperagdo internacional.

Mas foi apenas em julho de 1988 que foi divulgado o mais importante
documento elaborado pelo Comité. Trata-se do “International Convergence of
Capital Measurement and Capital Adequacy”.

O Acordo da Basiléia — como este documento veio a ficar conhecido — foi
consequéncia de uma crescente preocupag¢do dos paises membros do Comité
em torno da necessidade de adequacdo de capital aos niveis de risco assumidos
pelas institui¢des bancdrias com atividades internacionais. Tal preocupagido
teve inicio com a percepgdo de que varios bancos internacionais vinham
sofrendo uma deterioragdo crescente de sua base de capital. O Comité se
voltou, pois, para a busca de mecanismos que interrompessem esse processo e
para tanto viram a necessidade de obter uma padronizacdo na mensuragdo € nos
critérios de adequagdo de capital.

Sdo exatamente esses dois pontos que o Acordo enfatiza: 1) o estabelecimento
de critérios que permitam uma padronizagdo na mensuragdo da adequagdo de
capital e 2) a defini¢do de ponderagdes que permitam manter um nivel minimo
de adequagdo com vistas a garantir solvéncia as instituigdes relativamente ao
risco de seus ativos.

Ao longo dos anos o Acordo tem sido modificado de forma a considerar o risco
de ativos originalmente ndo considerados, tais como derivativos e swaps, além

25 History of The Basle Committee and Its Membership. (Apnl 1997).
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de introduzir as nog¢des de riscos de mercado e riscos de taxas de juros, ndo
contemplados no documento inicial.

Além do Acordo, um outro importante documento recentemente elaborado pelo
Comité, trata das pré-condi¢des para que os paises efetuem uma supervisdo
bancaria eficaz, sdo os 25 “Principios” que serdo aqui detalhados.

Vé-se pois que o Comité visa, basicamente, prover os governos de mecanismos
e instrumentos eficientes de supervisdo e regula¢do, tendo sempre como
objetivo o fortalecimento do sistema bacario, devido a seu papel preponderante
na estabilidade econdmica global.

Dando sequéncia, passa-se pois aos critérios de adequacdo de capital do
Acordo e aos Principios.

3.2 - CONVERGENCIA INTERNACIONAL DE MENSURACAO E
PADROES DE CAPITAL

O Acordo da Basilé¢ia definiu regras de adequacdo de capital as instituigdes
bancérias que partem de dois principios basicos: mensuragdo do capital e
ponderagdo dos ativos por risco.

A idéia ¢é, pois, por um lado pradonizar os critérios de avaliagdo das
instituigdes, permitindo um nivel de comparagdo de certa forma justo e
transparente e por outro lado, a busca de limites de alavancagem que garantam
um minimo de solidez e estabilidade ao sistema bancario internacional.

3.2.1 - Capital

O Comité dividiu a composi¢do do Capital dos bancos em duas séries. O
critério utilizado para tal divisdo parte da idéia de que a parte nuclear da
estrutura de capital de um banco € fruto da soma do capital em ag¢des (aqui
consideradas ag¢des ordindrias e preferenciais totalmente subscritas e ndo
cumulativas) com as reservas reveladas, criadas por ganhos retidos ou outro
tipo de receita. Essas contas normalmente estdo visiveis nas demonstragdes
contdbeis e apresentam uniformidade de conceitos nos diversos paises.

Outras fontes constituites da base de capital foram distinguidas pelo Comité e
alocadas em uma outra série com limitagdes especificas na mensuracao.

Tem-se pois:
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e Série 1 de capital — ou Capital Nuclear.

- acodes
- reservas expostas

e Série 2 de capital — ou Capital Suplementar.

- reservas ndo-reveladas

- reservas de reavaliagdo

- provisdes/reservas para perdas com empréstimos
- instrumentos hibridos de capital

- dividas subordinadas de longo prazo

Sendo que, por reservas nao-reveladas entenda-se aquelas ndo publicadas, ou
“escondidas” e que dependem da estrutura contdbil de cada pais. Estas estdo
sujeitas a aprovacdo do orgio supervisor pois devem ser avaliadas como livres
e disponiveis para fazerem frente a eventuais perdas.

Reservas de reavaliacdo sdo definidas como aquelas cujos ativos estdo
contabilizados pelo seu valor historico e ndo pelo valor corrente. Essa diferenca
pode ser incluida como capital suplementar.26 Estas se caracterizam por
reavaliagdes de ativos fixos (como imoveis do proprio banco) ou titulos de
longo prazo que escondem algum valor “latente”.

As provisdes podem ser computadas como capital suplementar desde que ndo
estejam atribuidas a perdas ja identificadas em ativos em particular. Vale
ressaltar que algum grau de subjetividade surge aqui. Dai porque este item
acaba recebendo um tratamento especifico na fase de transigdo.”’

Por capital hibrido entenda-se todos os instrumentos que apresentem
caracteristicas tanto de capital quanto de divida como, por exemplo, acdes
perferenciais cumulativas. Esta defini¢do pode variar de pais para pais, desde
que seja obedecido, como critério, um carater ndo-subordinado e ndo segurado
para tais dividas, e que se permita a redugdo nas obrigagdes em caso de queda
de lucratividade do banco.

Ja as dividas subordinadas na forma estrita, s6 podem ser consideradas capital
caso apresentem um prazo de maturacao superior a 5 anos e com a limitagdo de
50% do valor do capital nuclear. Terdo ainda um fator de desconto nos ultimos
5 anos de maturagio equivalente a 20% do seu valor a cada ano.

2% Vale ressaltar que tais reservas s6 sio incluidas como capital suplementar se a reavaliagio dos ativos for considerada justa pelas
autoridades de supervisio. Entenda-se por justas a consideragio de fluruagio de preco e venda forgada.

27 A fase de transigio é definida pelo Comité como o periodo que vai da publicagio do Acordo até final de 1992, quando os paises
signatdrios deveriam ter suas bases totalmente implementadas e as instituigBes adequadas aos critérios. Esses quatro anos e meio
permitiriam a adogio dos critérios de forma gradual, garantindo assim, as instituigbes tempo para se adaptarem.
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Dada a subjetividade inerente aos componentes do capital suplementar,
relativamente ao capital nuclear, o Comité estabeleceu limites na consideragédo
e mensuragdo do primeiro, relativamente ao segundo, procurando garantir um
nivel satisfatorio de consisténcia nos indices propostos pelo Acordo.

3.2.2 - Limites e Restri¢des na Mensuracio do Capital

il.

iil.

1v.

vi.

O capital suplementar (série 2) esta limitado a 100% do nuclear (série 1).

Dividas subordinadas estdo limitadas a 50% dos elementos do capital
nuclear.

Nos paises onde as provisdes incluem valores que refletem baixa avaliagédo
de ativos ou perdas latentes, estas provisdes estdo limitadas a 1.25% dos
ativos de risco. (até 2% excepcionalmente e temporariamente).

Reservas de reavaliagdo que assumem a forma de ganhos latentes t€m um
desconto de 55%.

Deduz-se da composigdo do capital nuclear o fundo de comércio atribuido

a instituigdo.

Deduz-se da composi¢do do capital total investimentos em bancos ou
subsidiarias financeiras ndo consolidadas, assim como investimentos em
outros bancos ou institui¢des financeiras.

3.2.3 — Ponderagdes de Risco.

Se por um lado o Comité da Basiléia identificou a necessidade de se padronizar
a mensuragdo de capital, por outro ele definiu critérios de ponderagdo de ativos
que permitissem avaliar o grau de alavancagem dos bancos com alguma
consisténcia e assim establecer limites reconhecidos globalmente como
minimamente satisfatorios.

Criou-se, pois, uma classificagdo geral dotada de alguma flexibilidade,
permitindo assim captar as particularidades inerentes a cada pais. Tais
modifica¢des devem seguir alguns critérios ditados pelo Comité para que a tdo
propalada consisténcia ndo se perca.

Ponderagdo Atribuida de 100%:

Créditos ao setor privado.
Créditos de prazo superior a 1 ano concedidos a bancos incorporados fora
da OECD.
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- Créditos a governos fora da OECD, denominados em moeda estrangeira.

- Créditos a empresas publicas comerciais.

- Ativos fixos como propriedades € equipamentos.

- Investimentos imobiliarios.

- Instrumentos de capital emitidos por outros bancos (desde que nao
deduzidos do capital)

- Todos os outros ativos ndo contemplados nas outras categorias.

e Ponderagdo Atribuida de 20%:

- Créditos concedidos a ou garantidos por bancos de desenvolvimento
multilaterais.

- Créditos concedidos a ou garantidos por bancos incorporados em paises da
OECD.

e Ponderagéo Atribuida de 0%:

- Dinheiro em espécie.

- Créditos a bancos centrais ou governos, denominados e fundeados em
moeda corrente.

- Outros créditos a governos e bancos centrais de paises da OECD.

e Ponderagdo Definida de Acordo com a Autoridade Local (0%, 10%, 20%
ou 50%):

- Créditos concedidos a ou garantidos por entidades publicas domésticas.

3.2.4 — O Nivel de Alavancagem.

O Comité, baseado nos critérios aqui descritos e em analises pontuais de
bancos no mundo todo, estabeleceu no Acordo o que ficou denominado como
uma “razdo minima” capital/ativos ponderados. O valor minimo de tal razio,
estabelecido pelos paises signatarios e seguido pelos paises que adotam os
principios do Acordo, ¢ de 8%, sendo este o piso a ser obedecido pelas
institui¢des para que se mantenha um padrio satisfatério de solvéncia vis-a-vis
o grau de risco dos ativos carregados pelas institui¢des.

Segundo o documento, seria essa a razdo minima sugerida aos bancos com
atividades externas, para que se mantenha um sistema bancario mundial
saudavel e estavel.

Nao serd alvo deste estudo avaliar o grau de consisténcia da adog¢do das

medidas pelos paises membros e pelos demais, nem tampouco tecer criticas ou
defesas ao indice citado. Vale porém registrar que varios e importantes estudos
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vém sendo desenvolvidos nessas areas e que, embora preliminares, criticas aos
critérios € a razdo minima de 8% vém surgindo nos Gltimos anos, um exemplo
disso é o préprio modelo de incentivos, abordado no préximo capitulo.

3.3 — PRINCIPIOS DE EFICACIA DA SUPERVISAO

Na ultima reunido do Comité da Basiléia, em junho de 1997 em Denver, foi
submetido aos paises signatarios do Acordo ¢ demais seguidores, um conjunto
de principios elaborados com o objetivo de se garantir maior eficicia dos
orgdos reguladores locais e assim evitar que falhas de monitoragdo permitam o
enfraquecimento do sistema bancario.

Sao 25 principios que tratam das pré-condi¢des necessarias a uma supervisao
eficaz centrados em itens como estrutura de licenciamento, regulagdo
preventiva, métodos de supervisdo, informac¢des a serem disponibilizadas,
poder dos supervisores e atividades externas dos bancos.

Cabe pois aos governos assegurar a adog¢do desses principios para que a
atividade de monitoracdo e regulagdo alcance sucesso e atinja o objetivo de
fortalecimento do sistema financeiro.

Passar-sd, a seguir, a uma descri¢do rapida do que vem a ser esse conjunto de
principios ou, por outro lado, o que deve — na visdo do Comité da Basiléia — ser
respeitado para que se tenha a eficacia desejada por parte dos Orgdos
reguladores.

A. Supervisdo Eficaz — Pré-condigdes.

1. Divisdo clara de responsabilidades entre as agéncias reguladoras do sistema,
com independéncia operacional e disponibilidade de recursos. Necessidade
de adequado arcabougo legal inclusive de protecdo aos supervisores.
Compartilhamento de informagdes com defesa de confidencialidade entre
os supervisores € imprescindivel.

B. Licenciamento e Estrutura.

2. Defini¢do clara das atividades permitidas as instituigdes e controle na
utilizagdo da palavra banco.

3. Determinagdo e obediéncia a critérios rigidos para o estabelecimento de
novos bancos.

4. Autoridade para rever e rejeitar transferéncias de controle de instituigdes
existentes.

5. Autoridade para estabelecer critérios nas operagdes de aquisi¢des e
investimentos dos bancos.



C. Regulagdo Preventiva.

6. Estabelecimento de critérios uniformes de adequagdo minima de capital.

7. Avaliagdo das politicas e praticas de concessdo de crédito e investimentos €
acompanhamento das carteiras.

8. Estabelecer a obrigatoriedade da adogdo e aderéncia de politicas e praticas
de avaliagdo de ativos e adequag@o de provisdes para perdas.

9. Estabelecer a obrigatoriedade da adogdo de sistemas de gerenciamento de
informagdes que permitam avaliar concentragdes de ativos, impondo limites
a elas.

10. Estabelecimento de critérios e monitoragdo de empréstimos a coligadas.

11.Estabelecer a obrigatoriedade da adogdo de politicas e praticas adequadas
de identificagdo, monitoragdo ¢ controle de risco pais e risco transferéncia
nos empréstimos e investimentos internacionais.

12.Estabelecer a obrigatoriedade da adogdo de sistemas de medi¢do e
monitoragdo de riscos de mercado.

13.Estabelecer a obrigatoriedade da adogdo de processos claros de
gerenciamento de risco, com a adog¢do de reservas compativeis.

14. Determinacdo para que sejam adotados controles internos adequados a
escala e natureza dos negécios.

15. Determinacdo para que sejam adotadas politicas e praticas que garantam
padrdes éticos e profissionais elevados.

D. Métodos de Supervisdo.

16. Fiscalizagdes locais e externas devem acontecer.

17. Deve haver contato regular com a diretoria das institui¢des.

18.Deve-se coletar, rever e analisar relatérios preventivos e retornos
estatisticos dos bancos individualmente e no consolidado.

19.Deve-se adotar meios independentes de valida¢do das informagdes da
supervisao.

20.Deve-se ter capacidade de se avaliar o grupo bancario em termos
consolidados.

E. Informagoes requeridas.

21.Estabelecer a obrigatoriedade de que cada banco mantenha registros
adequados de acordo com politicas e praticas contabeis consistentes.

F. Poder dos Supervisores.

22.Disponibilidade de medidas adequadas para que atitudes corretivas sejam
tomadas em caso da ndo observancia dos critérios da regulagdo.
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G. Bancos Externos.

23. Supervisdo global das atividades internacionais das organizagdes bancarias.

24.Troca de informag¢des com supervisores dos demais paises.

25. Adogdo dos mesmos padrdes internos tanto para bancos domésticos como
para institui¢des estrangeiras.

Sdo esses os 25 principios defendidos pelo Comité da Basiléia para que se
mantenha a estabilidade e confianga do sistema financeiro € se construa uma
estrutura de supervisio que — baseada em supervisores preparados e
conhecedores das atividades de mercado — alcance a eficdcia desejada.

A intensidade com que a autoridade supervisora brasileira segue tais principios
¢ discutida item 3.4.

3.4— ADOCAO DO ACORDO NO BRASIL

Em 17 de -agosto de 1994 foi divulgada, pelo Banco Central do Brasil, a
Resolugdo 2.099 que trata, dentre outras determinagdes especificas de
regulagdo da atividade bancéria, da necessidade de adequacdo dos bancos
brasileiros as bases do Acordo da Basiléia.

Ali estdo estabelecidos critérios de acesso ao Sistema Financeiro Nacional,
como capital e patrimonio liquido ajustado minimos e transferéncia de controle
societario de institui¢gdes financeiras; requisitos para instalagdo de
dependéncias bancarias e obrigatoriedade de manuten¢do de patriménio liquido
ajustado compativel com o risco ponderado dos ativos.

Este ultimo item estd descrito na Resolu¢do 2.099 e detalhado em seus Anexos,
tendo como base os critérios de ponderagdo ditados pelo Acordo, sendo que se
determinou entdo que o nivel minimo de patriménio exigido relativamente aos
ativos seria o valor de 8% sugerido pelo Comité da Basiléia.

As instituigdes teriam um prazo para ajustar-se, que terminaria em 12 de
dezembro de 1994. Ou seja, 6 meses apods a divulgagdo da Resolugdo.

Os fatores de ponderagdo adotados seguem a linha do Acordo, partindo de 0%
e indo a 100% e obedecendo as classificagdes intermediarias de 20 ¢ 50% e
estdo definidos com base nas determinagdes contabeis definidas no COSIF —
Plano de Contas das Instituigdes do Sistema Financeiro. Os critérios
obedecidos sendo aqueles detalhados na se¢do anterior.

Em 25 de junho de 1997 o Banco Central modifica o percentual exigido de
patrimonio liquido ajustado para 10% (Resolugdo 2.399) e o faz novamente em

63



27de novembro do mesmo ano elevando-o a 11% (Circular 2.784), dando o
prazo de 31 de dezembro de 1998 como data limite & adequag@o.

Vé-se pois, que embora tardiamente em relagcdo aos paises desenvolvidos, o
Brasil adotou as bases do Acordo no que se refere a classificagdo e ponderagéo
de risco dos ativos, assumindo porém uma postura ainda mais conservadora ao
exigir que o colchdo de capital a ser mantido seja superior aquele sugerido
pelo Comité Supervisor da Basiléia.

Tem-se, pois, que de acordo com as Resolu¢des acima citadas, definiu-se como
Patrimé6nio Liquido Exigido as instiuti¢des financeiras brasileiras, conforme
segue:

PLE =F’ 2 RCD; + F.APR
-1

Em que:

F’ = 0,20 = fator aplicavel ao risco de crédito das operagdes de swap.

F =0,11 = fator aplicavel as operagdes ativas ponderadas pelo risco.

APR = ativo ponderado pelo risco = o total do produto dos titulos do Ativo
Circulante e Realizavel a Longo Prazo pelos fatores de risco correspondentes +
o produto dos titulos de co-obriga¢des e garantias prestadas pelos fatores de

risco correspondentes.

RCD =risco de crédito de derivativos com

RCD = VNV R2a; + R2p; — 2Rap; . Ra; . Rp;
Onde:

Vn; = valor de referéncia da operagao.

Ra; = risco do referencial ativo da i-ésima operagao.

Rp; = risco do referencial passivo da i-ésima operagio.

Ra;p; = correlagdo dos referenciais ativo e passivo da i-ésima operagao.

Além desses, outros limites s@o definidos pela autoridade regulatéria brasileira.
Dentre eles os limites minimos de Capital Realizado e Patriménio Liquido,
para cada classificagdo de instituig¢do financeira (se banco comercial, multiplo,
de investimento, etc), e de acordo com as carterias que dispde e nimero ¢
localizagdo das dependéncias em funcionamento. Limites de concentragdo de
risco de operagdes de crédito de 25% do valor do Patriménio Liquido e 80% de
imobilizagdo (ativo permanente em relagdo ao PL), além de limites de posi¢des
de cambio, de operagdes compromissadas e de endividamento no caso de
Cooperativas de Crédito.
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3.5- ADO’CAO DOS 25 PRINCIPIOS PELA AUTORIDADE
REGULATORIA BRASILEIRA.

A intensidade e eficacia da adogdo, pela autoridade brasileira, dos 25 principios
de eficicia ditados pelo documento publicado pelo Comité da Basiléia sio
detalhados a seguir.

A luz de um estudo baseado no histérico de interpelagdes, fiscalizagdes,
intervencdes e liquidagdes extra-judiciais sofridas por instituigdes financeiras
brasileiras — ou com sede no pais - nos ultimos dez anos, podemos tracar um
perfil da atuacdo do Bacen, especificamente dos Departamentos de Normas e
Organizagdo do Sistema Financeiro e de Fiscalizagdo, como 6rgéo regulador do
Sistema Financeiro Nacional.

Passemos, pois, ao detalhamento de cada um dos itens dos principios, vis-a-vis
a pratica adotada no Brasil:

A. SUPERVISAO EFICAZ

1.

Quanto a clara divisdo de responsabilidades temos, no Banco Central do
Brasil, um 6rgdo responsavel pelo conjunto de normas e regularr_lentos
aplicaveis as instituigées financeiras — o DENOR, outro pela fiscalizagio
¢ monitoramento dos bancos, o DEFIS, e um outro encarregado de
regimes especiais € processos administrativos, o DEPAD. Além disso
algumas questdes como transferéncias de controle e aquisicdes devem
passar pelo Conselho Monetério Nacional.

Ja em relagdo a independéncia operacional temos que, apesar de
diretamente vinculados e hierarquicamente subordinados & Diretoria
Colﬁ%fl\?da do Banco Central do Brasil, tanto o DEFIS quanto o DEPAD e
oC atuam com razoavel independéncia.

O nivel de recursos disponiveis ¢ um dado ndo divulgado. Visivel é,
porém, a falta de investimentos no aperfeigcoamento técnico dos agentes
de fiscalizacdo e monitoragdo ~para que estejam preparados
adequadamente e possam acompanhar a evolugdo da atividade e dos
mercados financeiros.

0] arcaboulxo legal basico gue da respaldo ao 6rgéo fiscalizador € a Lei
6.024/74. Além de vinculada a uma ¢época em que o poder discricionario
imperava, ndo contempla a necessidade de uma estrutura legal que
garanta uma regulagdo preventiva. Tal preocupagdo foi exposta e
parcialmente contemplada, através da edicdo de uma Medida Provisoria
en 1995, que veio a se transformar na Lei 9.447 de 15/03/97, onde sédo
ampliados os poderes de fiscalizagdo preventiva do BACEN.

Quanto ao compartilhamento e confidencialidade, temos que impor
uestionamentos graves. O fluxo de informag¢des entre os departamentos
0 Banco Central € notoriamente falho. A confidencialidade vem sendo

sistematicamente desrespeitada com os constantes vazamentos de

informag¢des com origem, grande parte das vezes, no préprio 6rgdo
supervisor.
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B. LICENCIAMENTO E ESTRUTURA

2.

A defini¢do das atividades permitidas estdo normatizadas pelo Manual de
Normas e Instrugdes do Bacen com regular grau de clareza e abrangéncia,
o controle da palavra banco € feito através de legislagdo pertinente ao
tema, sendo de incumbéncia dos 6rgéos de registro.

3.

Atualmente o Bacen analisa, previamente a autorizagdo para constitui¢do
de novos bancos, a capacidade financeira e o plano estratégico de atuagao
e investimentos do po interessado. Além disso editou-se, em
novembro de 1995, a %{gsolugao 2.212 onde se regulamenta o volume
minimo de capital inicial exigido, a obrigatoriedade da analise da
capacidade financeira extendida a pessoa fisica dos controladores do
gru%(pt interessado ¢ a exigibilidade de se aderir ao Fundo Garantidor de
rédito.

4.

A transferéncia de controle dos bancos existentes tem que ser submetida a
aprovagdo do Bacen e referendada pelo Conselho Monetario Nacional e
pode, por outro lado, ser compulsoéria e determinada pelo 6rgéo regulador
por for¢a da Lei 9.447 ja citada.

S.

Nao ha dispositivos claros que estabelegam critérios para investimentos e
aquisigdes de bancos. Ha apenas o poder_de veto no caso de fusdes e
aquisi¢des que envolvam duas empresas financeiras, mas com base em
fatores subjetivos que impliquem risco de forma generalizada.

C. REGULACAO PREVENTIVA

6.

Os critérios adotados sdo consoantes ao Acordo da Basiléia, sendo que o
minimo estabelecido € de 11% a ser alcangado até final de 1998 (Circular
2.784dde~27/ 11/97). Embora haja clareza de critérios, ha discrepancias na
sua adogdo.

7.

Nao ha critério claro de avaliagdo das praticas e politicas de concessdo de
crédito, a ndo ser a busca aleatoria, por parte da fiscalizagdo, de operagdes
fraudulentas ou sem liquidez cwe ndo estejam devidamente provisionadas.
O orgao fiscalizador trabalha a posteriori, analisando o nivel de
inadimpléncia e sugerindo que mudangas sejam feitas quando esse nivel
passa a comprometer a solvéncia da instituigao.

8.

A criag@0 de uma Central de Risco, originada na Resolu¢do 2.390 datada
de maio/97, mas efetivamente posta em pratica em meados de 1998, visa
auxiliar na avaliagdo da aderéncia, assim como mensurar a adequagdo de
provisoes.

9.

Os sistemas de gerenciamento de informagdo acabam sendo consequéncia
das informagdes solicitadas periédicamente — ou eventualmente — pelo
Bacen. Sdo pois, fruto de administragdo interna de eficiéncia, mais do que
exigéncia do 6rgio regulador.
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As concentragdes de crédito estdo limitadas a 25% do Patriamonio
Liquido Ajustado da Instituicao.

10.

Os critérios quanto a empréstimos relacionados compreendem apenas
empresas coligadas na definigdo do Bacen, ou seja, empresas cujo capital
social seja detido pelo banco em percentuaI igual ou superior a 10%.

11. e 12.

Nada hd de especifico em relagdo a adogdo de sistemas de
acompanhamento de risco pais e de risco de mercado, a ndo ser a adogdo
das ponderagdes do Acordo.

13.

A adogdo de sistemas de gerenciamento de risco foi fruto de iniciativa dos
proprios bancos. Atualmente hé a sua exigibilidade.

O provisionamento € adequado ao sugerido pelos sistemas desenvolvidos
internamente nas instituigdes. A capacidade de monitoragdo desses
sistemas pelo fiscalizagdo € questionavel.

14. e 15.

Os relatorios demandados pelo 6rgdo regulador levam a adocdo dos
controles € padrdes citados. Mais uma vez fruto de iniciativas internas
muito mais do que consequéncia de monitoragdes nesse sentido.

D. METODOS DE SUPERVISAO

16.

Atualmente as fiscalizagOes internas tém sido mais agressivas. As
externas estdo baseadas em documentos que sd3o periodicamente
apresentados.

17.

Contatos regulares com a_diretoria das instituigdes ndo € uma pratica
muito comum ao 6rgdo fiscalizador. H4 muito mais uma busca nesse
sentido pelas instituigdes, e normalmente sfo consequéncia de
interpelagdes unilaterais formais pelos técnicos da fiscalizagéo.

18.

Ha a exigéncia de fornecimento de inforrr_lagf‘ées detalhadas
periodicamente. A andlise individual e consolidada € julgada, na maioria
das vezes, com elevado grau de subjetividade e arbitrariedade.

19.

Nao ha, ao menos formalmente, a recorréncia a meios independentes de
validacdo de informagdes, a ndo ser a exigibilidade da auditoria externa
dos balangos, que pouco acrescentou em casos problematicos recentes.

Busca-se corrigir isso com a extens@o de responsabilidade as empresas de
auditoria em caso de negligéncia nas andlises, assim como ao ndo alertar
o Bacen em relagdes a irregularidades detectadas. Lei 9.447/97.

20.

A andlise consolidada dos grupos ndo € feita quando de sua vinculagdo
formal. Solicita-se eventualmente informagOes sobre bragos nao-
financeiros das institui¢des muitas vezes cabendo aos técnicos do Bacen a
consolidagdo e analise dos dados.
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E. INFORMACOES REQUERIDAS

21.
A manutengdo de registros ¢ exigida. Questionavel € a adequagdo deles.

F. PODER DOS SUPERVISORES

22,

A atuagdo do oOrgdo regulador brasileiro apresenta um misto de medidas
emergenciais ¢ medidas punitivas. Pouco hd de corretivas no ambito
prudencial.

G. BANCOS EXTERNOS

23.

As atividades internacionais sdo supervisionadas externamente através da
consolidagdo dos balancos de subsidiarias estrangeiras, instituido
recentemente. Eventualmente s3o feitas inspegdes in loco nas
dependéncias externas.

24.

A troca de informagdes se da apenas quando ha suspeitas ou indicios de
irregularidades . Nao se trata de pratica comum, a ndo ser em escaldes
superiores € com foco globalizado e nédo particular.

25.

A uniformidade de_critérios existe em tese. Principalmente com a
eliminagdo da exigibilidade de capital minimo inicial superior para
bancos estrangeiros.

Uma andlise de aderéncia em relagdo ao ideal preconizado pelo Comité da
Basiléia (Vide Apéndice IV), nos leva a uma conclusio clara: hd uma deficiéncia
evidente nas dreas de fiscalizacdo e regulagdo prudencial, corroborada pela
evidéncia de situagdes extremas de insolvéncia e consequente prejuizo a
poupadores e a sociedade como um todo.

Dada a importincia de uma fiscalizagdo eficiente e de uma regulagio prudencial
eficaz, no controle da deterioragdo de uma instituigdo financeira e na sua
eventual recuperagdo, preocupante € o fato de ai estarem localizadas as area de
maior afastamento em relag@o aos principios e principalmente em relagdo ao que
podemos considerar fungdo de um sistema de monitorag¢do de bancos.

Bem verdade € que, por um lado, o proprio Bacen ndo s6 admite como vem
procurando eliminar alguns focos de ineficiéncia. Por outro lado, instrumentos
emergenciais — embora com critérios questiondveis como o PROER - foram
criados, evitando assim que as falhas na regulag¢@o prudencial, aliadas a situagdes
conjunturais adversas, levassem a eclosdo de uma crise bancaria sist€émica de
efeito desestruturador.
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Vé-se, pois, a necessidade de buscar o fortalecimento técnico da atividade
regulatdria prudencial, evitando ndo s6 o questionamento dos processos, como
principalmente o custo social e econdmico das crise bancérias.
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4 - MODELOS DE REGULACAO BANCARIA

Dadas as caracteristicas préprias da induastria bancéria — ou financeira de forma
mais genérica — a teoria econdmica vem abrindo espago cada vez maior a
modelagem dos dilemas enfrentados pelas atividades financeiras.

Com isso, cada vez mais se destacam estudos especificos de microeconomia de
bancos com consequentes avan¢os na modelagem da industria dos
intermediarios financeiros.

Na édrea de controle e acompanhamento das atividades bancarias, teorias no
campo de monitoragdo delegada e provisionamento de liquidez surgiram. A
primeira, mais voltada a problemas de corridas, contagios e riscos sistémicos,
basea-se na selog@o de investimentos, prevengdo de comportamento oportunista
por parte de tomadores e auditagem de projetos. J4 as teorias de
provisionamento de liquidez, apresentam uma preocupagdo prudencial mais
proxima da idéia de regulagdo mas, no limite, criam uma situa¢do em que a
regulacdo é desnecessaria.”®

Fato € que, a necessidade de acompanhamento dos bancos para prote¢do de
depositantes ¢ do sistema originou, em meados de 1980 e a partir da
formulagdo desses modelos paralelos, os primeiros modelos explicitamente
voltados a regulagdo prudencial, todos diretamente vinculados a questdo da
solvéncia.

A primeira abordagem, bastante basica, tem na razdo capital/ativos a variavel
de controle de probabilidade de quebra de um banco. Maior a razdo, menores as
chances de faléncia. Aqui os modelos baseiam-se na determinagdo de pisos
minimos de capitalizagdo relativamente ao volume de ativos.

A segunda abordagem — a de portfolio — introduz a idéia de risco da carteira de
ativos, analisando a tomada de decisdo dos bancos ao se ajustarem aos indices
de capital estabelecidos pela regulagdo. Os bancos na verdade atuam como
gerenciadores de carteira. Aqui o problema de perigo moral ganha espago pois,
ao escolher a composigdo de seu portfolio de ativos, bancos com problemas
tendem a buscar ativos de maior risco na tentativa de aumentar receita. Chega-
se a um resultado paradoxal, em que a introdugdo da regulagdo implica na
elevagdo da probabilidade de quebra do banco.

Alguns autores minimizaram tal distor¢do com a introdugdo de prémios de
seguro, regras de fechamento e, naturalmente, ponderagdo de risco dos ativos.

. %E IJ !‘_15‘:“" -

. ‘&S’

28 Vide Frexas, X. e Rochet, ].C. (1997)
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A abordagem de incentivos ¢ a terceira linha de modelagem da regulagdo
bancéria prudencial. Esta parte da idéia de que os bancos possuem informagdes
privadas acerca da qualidade de seus ativos e que podem efetuar um esforgo no
sentido de manté-la em niveis elevados. Aqui a linha central ¢ a criagdo de
incentivos que levem os bancos a maximizar tal esfor¢o de forma a manter em
niveis satisfatérios a qualidade dos ativos.

Uma quarta abordagem ¢ creditada a Dewatripont e Tirole (1994) que
acrescentam ao modelo de incentivos a no¢do de conflito de interesse entre
controladores e gestores do banco. A base ¢ construida a partir da teoria de
contratos incompletos, com o regulador assumindo o papel de representante dos
pequenos depositantes. Os incentivos aqui se voltam tanto para o controlador
como para o gestor € visam varidveis como recapitalizagdo e esforgo.

4.1 - RELACAO CAPITAL/ATIVOS

A primeira linha de abordagem de regulagdo bancaria por solvéncia apresentou
um enfoque basico e incialmente bastante intuitivo, que vinculava a
probabilidade de faléncia ou quebra de um banco a sua razdo capital/ativos.

E a abordagem inicial e que acabou por dar origem a todo o arcabougo tedrico
atualmente desenvolvido na teoria da regulagdo bancaria.

Parte-se aqui da estrutura de ativos e passivos de um banco qual seja, pelo lado
dos ativos A que sdo basicamente empréstimos de risco (supondo uma
simplificacdo em que o banco ndo aplica em reservas ou ativos sem risco) ¢
pelo lado do passivo depositos D e capital C.

Concentrando-se, pois na versd@o mais simples onde, por hipdtese ndo existe
redesconto e limita-se o modelo a dois periodos: t = 0,1.

Por defini¢do tem-se em t = 0 que:

Ativo Passivo
Empréstimos A | Depositos D
Capital C
Logo:
A=D+C (1)

Emt=1, tem-se:
Al + 1 —D(1 +rg)=C+Ar—Dr;>0 (2)

Em que:
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F= taxa de retorno dos ativos de risco, ndo conhecida a priori.
ry = taxa fixa de remunerag@o dos depositos.

Ou seja, o valor esperado de liquidagdo dos ativos do banco, subtraido do valor
de resgate dos depdsitos, deve equivaler ao capital do banco, acrescido da
rentabilidade esperada dos ativos menos o custo dos depositos.

Trata-se da condigdo de solvéncia do banco, que deve ser, por definicdo ndo-
negativa. Suponha-se, porém, a desigualdade estrita, para que se justifique a
continuidade do banco.

Por outro lado, analisando sob a 6tica de probabilidade de quebra, tendo que:
C+AF-Dr;<0 =

AF < D}”f — % =
. D N
F < Trf —~ implica em quebra do banco

Define-se, pois que:

v D C
Prob(r < Trf - Z) = Probabilidade do banco quebrar

De (1) tem-se que:

v Drf C
Prob( r < Tf— Z)
v - C
= Prob( r < 7 ¥y — Z)

= Prob( I <(%)rf— %)

=Pr0b(rv<(rf—%rf— %)

=Prob( /' <r; - % (1+7r7))

C
=g(7)
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Supondo:
C
=g (1
g (Errol) = J f(s) ds
)

Tem-se que:
C C
() =flry =5 (1+1)) [-(1+7)]

=-(1 +rf).f(rf—§(1 trg) < 0

Ou seja:

A probabilidade de quebra do banco, neste modelo, é fungdo da sua relagdo
capital/ativos, sendo essa relagdo inversa. Isto determinaria, pois, que a
regulagdo que impusesse exigibilidades de capital minimo em relagdo aos
ativos, reduziriam a probabilidade de quebra do banco.

Embora intuitivamente bastante simples e aceitavel, viu-se, com o tempo, que a
relacdo ndo era tdo evidente assim.

Evidéncias empiricas e novos estudos vieram a provar que indmeros outros
fatores afetavam de forma igualmente direta, a probabilidade de quebra de um
banco. Provou-se que, na verdade, regular os bancos baseados apenas na
exigibilidade minima da relagdo capital/ativos tinha, em tltima instincia, o
efeito paradoxal de aumentar a probabilidade de quebra (Kim e Santomero
(1988)).

Tal efeito advém de problemas de perigo moral, originado na tentativa dos
bancos de buscar rentabilidade restringidos pela exigibilidade de niveis
minimos de capital.

A questdo pode ser analisada da seguinte forma:

Sendo novamente,

Prob (F<r,— ¢ (I +ry) aprobabilidade de quebra do banco
4 p
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h = uma relagdo minima de lucro/capital buscada pelo banco.

Ou seja:
hC =EF. A - Dry
Tem-se que:
A . D
h—-C—,E/’—frf =
A_, A-C
h_EE (C )y =

A .
h=6(E/’—rf)+rf

O banqueiro tenderia, no intuito de manter seus niveis de rentabilidade
elevados, a migrar para ativos de maior risco e portanto maior retorno
esperado. Isso inevitavelmente implica em aumento da probabilidade de quebra
do banco, efeito oposto ao buscado inicialmente.

Um outro problema surge em casos de bancos insolventes, ¢ portanto mais
propensos a buscar ativos mais arriscados, numa busca de adquirir uma
situagdo financeira mais folgada via operagdes mais rentaveis. E o chamado
“jogo da ressurei¢do”, que ganhou notoriedade na crise dos S&L americanos.

4.2 - ABORDAGEM DE PORTFOLIO

A abordagem de portfolio surgiu como uma alternativa a regulagdo com base
na razdo uniforme capital/ativos tendo em vista sua ineficicia em limitar o
risco de insolvéncia dos bancos.

Embora alguns autores tenham levantad iniciamente o prblema da abordagem
inicial, a solugdo so surgiu em fins da década de 80. A literatura classica da
abordagem de portfolio ¢ creditada a Kim e Santomero (1988), publicada
paralelamente a adogdo, pelos paises do G-10, do Acordo da Basiléia, cujas
linhas gerais claramente baseiam-se nessa nova visao.
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Assim como vérios outros trabalhos antecessores, os teoricos dos modelos de
adequagdo de capital com ponderagdo de ativos pelo risco, partiram da critica
ao modelo basico, mostrando seu efeito paradoxal sobre a probabilidade de
quebra de um banco.

A linha mestra da abordagem de Kim e Santomero ¢ a idéia de que a regulacéo
de capital via relagdo simples capital/ativos implica em incentivos aos bancos
cuja estrutura financeira ¢ fragil, para que elevem o risco do seu negocio via
realinhamento de carteiras. E a primeira vez que se levanta o tema da qualidade
de ativos, muito embora aqui ela se vincule a classificagdes de ativos por risco.
Apenas posteriormente, como se verd na proxima sec¢do, a varidvel qualidade
foi trabalhada de forma mais explicita.

Elabora-se um modelo de média-varidncia, com bancos pequenos, detentores
de ativos e tomadores de depdsitos, ambos com retornos esperados e variancia
dados. Existéncia de um tnico periodo, aversdo ao risco € maximizag¢do da
utilidade esperada sdo hipoteses basicas do modelo, assim como a idéia de que
os reguladores, objetivando a solidez ¢ estabilidade do sistema, tentam
minimizar a probabilidade de insolvéncia dos bancos, através de exigibilidades
de adequacéo de capital.

A 1déia inicial do modelo € provar a ineficdcia das exigibilidades minimas
uniformes de capital e propor uma alternativa voltada para um plano de capital
relacionado a risco e baseado em uma ponderagéo “teoricamente correta”.

Dentro dessa estrutura, os autores traduzem o problema do banco em um
programa de minimizagdo, qual seja:

Minh ol =% XVX=[1-1UkX] o V| [1-1k
M Vi Vs X
Sj a:

Ek=(1—]/k)u0+X1’. U/
lVk=X,e
X;>0 e 0<k<1I

Em que:

k = Capital/Ativos

I — 1/k = Depositos/Ativos

Up; 0'02 , média e variancia do custo do depdsito

U, = vetor do retorno dos ativos

V= vetor de covaridncia entre cutos de deposito e retorno de ativos
V>=matriz de variancia — covariancia do retorno dos ativos

X, = vetor do i-ésimo ativo, proporcionalmente ao capital.
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e = vetor para o qual X;’e = I/k
E; ¢ o, sdo o valor esperado e o desvio padrdo do retorno de cada unidade de
capital.

Ou seja, minimizar a variancia do retorno dos ativos, sujeito ao valor esperado
do retorno do capital. A solu¢do desse problema determina uma fronteira
eficiente de portfolio no espago (E, o) ¢ a ponderagdo X;’ para cada portfolio
eficiente.

Figura 1

-1

Efeito da regulagdo de solvéncia sobre a probabilidade de quebra. G,G,G, ¢ a fronteira global. RyG|R; é a
fronteira eficiente condicional a razio k% PyP,P, ¢ a fronteira eficiente condicional a razio k* < &*. L} é o
conjunto de portfolios com probabilidade de insolvéncia & > 0. L ¢ o conjunto de portfolios com probabilidade de
insolvéncia g > a®

Onde G(G; € a fronteira global, onde & tem flexibilidade total, PP, implica k*
> ke RgR; € a fronteira para K> ke

As conclusdes do modelo provam que ao estipular um 4% maior, o regulador
ndo consegue manter limitada a probabilidade de insolvéncia pois, embora
restrinja o conjunto de portfolios eficientes, faz o banco mover para portfolios
ainda viaveis mas de maior risco. Ou seja, obedecem o critério de alavancagem
estabelecido, mas migram para uma situag@o de maior retorno esperado, maior
risco e probabilidade de insolvéncia superior ao target inicialmente visado pelo
regulador. Por exemplo, algum ponto em G|R,.

2 Kim, D. e Santomero, A. (1988), pagina 1223.
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Isto se deve, basicamente, & dependéncia da escolha de portfolio na preferéncia
por risco de cada banco individualmente, o que ndo ¢ considerado pelo
regulador ao estabelecer um critério uniforme de limitagdo de alavancagem.

O modelo parte pois, para a determinag¢do de um critério alternativo cujas bases

sdo:

1. estabelecimento de diversas categorias de risco dos ativos bancarios.

2. vinculagdo de uma ponderagdo para cada categoria, determinando o capital
minimo que deve ser mantido relativamente a ela.

A idéia aqui € exatamente levar em consideragdo as diferentes estruturas de
risco dos diversos ativos, além de incluir na mensuragdo de exigibilidade

minima de capital, as operacdes fora de balango.

Figura 2

Banking and Capital Regulation

Gs

Go

Condi¢io necessaria e suficiente para limitar o risco de insolvéncia. GoG,G; ¢ a fronteira global. RyG\R; é a

fronteira eficiente condicionada a razio K. E*G; ¢ o limite superior do retorno esperado associado a restrigao de
A o 30

solvéncia.

Na estrutura do modelo, a solugdo se traduz na eliminagdo da area entre GG, €
G,G; como portfolios vidveis. Assim se consegue limitar a probabilidade de
insolvéncia, restringindo a escolha a portfolios a esquerda de L.

A condigdo necesséria e suficiente do modelo é, pois, a limitagdo do conjunto
de oportunidades dos bancos, de forma a levé-los a escolher estruturas de
carteira que obedegam o parametro de probabilidade de insolvéncia buscado.

30 Kim, D. e Santomero, A. (1988), pagina 1227.
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A imposi¢do de ponderagdes de ativos deve ter esse objetivo, o que pode ser
obtido através da limitagdo do retorno esperado do capital. Ou seja, o desenho
das ponderagdes deve ser tal que limite o retorno esperado em Ep.

Deriva-se entdo a ponderagdo de risco que evite a possibilidade de exploragdo
de um ativo especifico com vistas a elevar o retorno esperado acima de Eg.
Assim sendo, equilibra-se o retorno liquido dos diversos ativos, por unidade de
capital.

O modelo determina uma ponderagdo “teoricamente correta” que depende de
trés fatores:

1. retornos esperados

2. sua estrutura de varidncia-covaridncia

3. o limite superior de probabilidade de insolvéncia estipulado.

A solugdo aqui independe das preferéncia individuais de cada banco,
preservando a viabilidade de solugdes que obedegam os limites estabelecidos
de alavancagem mas igualmente considere a probabilidade de solvéncia.

4.3 - ABORDAGEM POR INCENTIVOS

A abordagem por incentivos surgiu com Gianmarino, Lewis € Sappington
(1993) que introduziram a no¢do de informagdo imperfeita aos modelos de
regulagdo bancaria, oriunda da observagdo de que os bancos tém informagdes
privadas quanto a qualidade de seus ativos.

A 1déia central é que, embora se pondere os ativos por risco e se exija niveis
minimos de adequag¢do de capital aos ativos ponderados, o regulador ndo tem
informag¢do quanto a qualidade desses ativos num tampouco quanto a
movimentos do banco na dire¢do de ativos de menor qualidade.

Gianmarino, Lewis e Sappington — indo além da introdugdo implicita do
modelo de Kim e Santomero (1988)’' - modelam a variavel qualidade e
formalizam a regulacdo como um problema de principal e agente, entre um
sistema publico de seguro deposito e um banco privado.

Bensaid, Pageés e Rochet (1996) estendem o modelo abordando situagdes
extremas alternativas a regulagdo de solvéncia como “free-banking” e “narrow
banking”. Mantém-se aqui como varidvel crucial a qualidade da carteira de
ativos ou qualidade interim total, como a definiram os autores.

31 Secdo 4.2.
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O modelo parte de uma situagdo em que tem-se um banco privado, gerido por
acionistas neutros ao risco e cuja estrutura ¢ basicamente a de captar depositos
D e investir em projetos I. Temos ainda capital F levantado externamente ¢
reservas R, que s@o ativos sem risco.

Ativo Passivo

Investimentos I | Depositos D
Reservas R Capital F

Logo, por estrutura:
R+I=F+D

Sendo que o retorno do investimento / serd dado por uma distribuigdo que
depende de uma estatistica q, definida como qualidade interim.

g ¢ , por defini¢do da estrutura do modelo, observavel e verificavel, sendo a
soma de duas componentes de informagdo privada do banco:

0= qualidade inata, relacionada a atividade de selecdo.
e = esfor¢o, relacionado a atividade de monitoragao.
Sendo y (e) a desutilidade do esfor¢o, com suas hipdteses cldssicas: y'(e) > 0 e

w''(e) > 0.

Supde-se uma situagdo de um unico periodo de tempo, ao final do qual se tera o
valor de liquidagao do banco n:

=1+ Zv(l,q) +R-D

=[Z(g + F]

onde []” equivale a parte ndo negativa e 4 (1.g) ¢ a tecnologia de investimento
do banco, traduzida por exemplo pela politica de crédito adotada e que nos

fornece a produtividade do investimento do banco.

Temos, por outro lado, a fungdo utilidade do banqueiro aqui considerado
também como o gestor do banco:

V(F 14,0 = (I- ) E(n) - ¥(q - 6) —v(F)

Sendo v(F) o custo de oportunidade do capital.
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Temos ainda a probabilidade de quebra do banco que € dada por:
Prob(F,1.q) = Prob (Z(L.g) + F<0)

Assumindo hipoteses como dominancia de se tomar algum risco em relag¢do a
nenhum; limita¢do de participagdo nos investimentos; retorno marginal
decrescente da fungdo lucro; produtividade marginal do investimento crescente
em g e relagdo direta mais do que proporcional da elevagdo de / sobre a
probabilidade de quebra relativamente a sua produtividade marginal, Bensaid,
Pagés e Rochet, trabalham seu modelo partindo de uma situagdo de “free-
banking” e chegando ao extremo oposto do “rarrow banking”. A situagido
intermediaria de regulacdo surge aqui como o caso geral em que as primeiras
figuram como particulares, fruto de especificidades de alguma variavel.

As trés situagdes abordadas pelo modelo se traduzem na resolugdo de trés
programas de otimizagdo restrita, quais sejam:

1. Free-banking

Masgy gy E [Z(Lg) + F + iD]" - ¥(q - 6 — v(F)
(P) sj.a .

Emin[(l +)D; Z(,q) + F+ D] >D

R>0

O gestor do banco maximiza sua utilidade, sujeito a racionalidade individual
dos depositantes e a restrigdo de reservas ndo-negativas, cuja suposi¢do se faz
por simplificacdo sem prejuizo de resultado e como base intuitiva satisfatoria.

Seguem- se os resultados:
0=v'(F)-1

ESZ(I,q) =0
a

ESZ(,q) = ¥'(e)
&

Ou seja, o retorno esperado do capital equivale a taxa dos ativos sem risco; o
gestor investe enquanto o retorno marginal do investimento € maior do que a
taxa do ativo sem risco e o esfor¢o e é determinado pela igualdade entre custo
marginal do esfor¢o e o ganho marginal em termos de retorno esperado.
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2. Narrow banking

Max14,EZ1Lg) + F - ¥q - 6) — v(F)

(P) sj.a
I<F

O gestor maximiza sua utilidade sujeito a restri¢do de que a totalidade dos
depositos deve ser aplicada em reservas, ou seja:

R>De
R+1=D+F, logo:
I<F

Seguem-se os resultados:

EdZ(Lqy) = V'(F)-1
a

[2:F2

E&Z(I,q) = y'(ey)
&

Ou seja, o retorno do capital é menor do que a taxa do ativo sem risco
(explicavel pela restricdo de investimento da situagdo de narrow barnking); o
gestor investe enquanto o retorno sobre o investimento for maior do que o custo
do capital.

3. Regulagido de Solvéncia

Aqui considera-se inicialmente uma situagdo de informagdo simétrica, com o
regulador conhecendo a qualidade inata & e inferindo e. Os depositantes tém
seus recursos 100% segurados pelo Banco Central (ou entidade afim), tendo os
bancos, por conseguinte, a obrigatoriedade de seguirem um mecanismo
regulatério.

A programacgdo aqui se resume, pois, em buscar o mecanismo regulatorio 6timo
que vise minimizar o custo do seguro deposito, sendo definido como se segue:
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Ming. ;) C(Elx C])

(P3y) sj.a
ViFlLg) >V

Ou seja, o regulador buscara minimizar o custo do seguro depdsito, restrito a
racionalidade individual do gestor do banco.

Aqui introduz-se uma fungao riqueza ponderada W = V — (1 + )C, onde A ¢
um peso ndo negativo e pode ser interpretado como custo sombra dos recursos
publicos, ou perda do contribuinte. O contrato 6timo aqui pode ser conseguido
através do maximo dessa fungio.

Esse maximo € assim caracterizado;
A Prob(quebra) =v’(F3) - 1

E8Z(Iq3) (1 + Al tquebray) = 0
al

EQZ‘:(I&%) (1 + ll{quebra}) = l//,(e3)
A

Ou seja, a regulagdo Otima traz uma situagdo similar a do “free-banking”,
adicionada de um fator de probabilidade que pondera com maior peso a
situagdo de quebra, tendo em vista o custo dos recursos publicos.

Os autores propdem, porém, descentralizar a solugdo utilitarista anterior,
através da introdugdo de uma exigibilidade de solvéncia nos moldes da razdo
Cooke:
F>kiI-1)
Onde k = a uma razdo minima exigida e I’ uma dedu¢do fixa dos investimentos
de risco.
Tem-se um outro programa, qual seja:

Maxy;, V(F 14360

sj. a

F>k@d-1)
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O gestor devera maximizar sua utilidade, sujeito a exigibilidade minima de
capital imposta pelo esquema de regulagéo.

A solugdo sera tal que a relagdo otima k equivalera a perda esperada de cada
unidade emprestada no caso de quebra. Isso implica na internaliza¢do do custo
do seguro deposito pelo banco.

Os resultados dos trés programas de otimiza¢do e suas estaticas comparativas
podem ser resumidos conforme se segue:

Em uma situagdo de “free-banking” bancos com carteiras de maior qualidade
investem mais, monitoram menos mas a qualidade ¢ maior ¢ o volume de
capital F; independe do volume de investimento /; € da qualidade g, da carteira.
Em uma situagdo de “narrow banking”, bancos sdo mais capitalizados,
investimentos de risco menores ¢ esforgo de monitoragdo mais reduzido. A
situacdo de bancos regulados, por sua vez, traz um resultado intermediario,
onde com o custo dos recursos publicos ndo muito alto, t€ém-se que bancos com
alta qualidade inata das carteiras &; tém volume de investimento /; maior. Da
mesma forma, os bancos sdo capitalizados satisfatoriamente e apresentam alta
qualidade interim das carteiras.

Vemos, além disso, que ao tender A (custo dos recursos publicos) para zero ou
infinito, as solu¢des do programa de otimizagdo, na situacdo de regulacido,
tendem respectivamente, para as solugdes de free e narrow banking.

Da comparagdo destas trés solugdes surgem as primeiras conclusdes do
modelo:

1. Separacdo funcional entre atividades de depdsito e empréstimo ¢
ineficiente. A alocacdo satisfatoria de capital implica em alguma
transformacgao de risco.

2. O esquema de incentivo otimo deve ser descentralizado através de uma
exigibilidade de solvéncia que induza os bancos a internalizarem os custos
do seguro depdsito. A regulagdo apropriada deve impor uma relagdo C/A
que ndo afete o custo marginal do seguro depdsito.

3. Regulagdo eficiente deve estar ajustada ao risco. Ndo sO através da
ponderagdo com base na natureza institucional do tomador mas também de
acordo com o tamanho da carteira de ativos. O risco vinculado a um
aumento marginal de alguma categoria deve ser maior do que o risco médio
desta.

Na situagdo de informagdo assimétrica, @ é informacdo privada do banco.

Inclue-se no modelo um mecanismo de revelagdo e passa-se para uma andlise
continua com a integragd@o das restri¢des de compatibilidade de incentivos.
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Sendo & a mensagem enviada pelo banco ao regulador, temos sua fungédo
utilidade dada por:

V(6.6 = EB((8.9(8 + F(9)") - ye(6.9) —v(F(8)

Onde e(6 6) é o esfor¢o que o banco do tipo 8 empreende para aparentar ser do
tipo 6.

A restri¢do de compatibilidade de incentivos requer que, para todo 6 V(6 . )
atinja 0 maximo para € = g sendo que o problema do regulador sera evitar que
bancos menos eficientes se beneficiem de esquemas regulatorios desenhados
para mais eficientes.

A solugdo do problema sob informagfo assimétrica corrobora as conclusdes da
situagdo de informagdo simétrica. Fortalece-se a relevancia da necessidade de
adequagdo da variavel qualidade, sem o que tem-se uma redugdo no esforgo
empreendido por todos os bancos. Isso implica em necessidade de
exigibilidades maiores de capital e consequente diminui¢do do bem estar
econdmico. A conclusdo final do modelo €, pois, a importincia da introdugéo
da variavel qualidade interim e a necessidade de adog¢do de mecanismos de
revelagdo eficientes, que permitam a regulagdo impor incentivos corretos aos
bancos e assim torna-la eficiente na ado¢do dos parametros de adequacao de
capital.

4.4- ABORDAGEM DE CONTRATOS INCOMPLETOS

A abordagem desenvolvida por Dewatripont e Tirole (1994) parte de um
principio bastante razodvel de que, tendo em vista a pulverizagdo no controle
aciondrio das institui¢des financeiras modernas, os esquemas de incentivos
devem se concentrar nos gestores do banco e ndo nos controladores.

Parte-se da suposicdo — também bastante plausivel — de que algumas decisdes a
serem tomadas pela parte controladora ndo podem ser previamente especificadas
e que portanto partes controlada e controladora sdo regidas por contratos
incompletos.

A parte controladora pode ser aqui o conselho de acionistas, a diretoria executiva
ou o regulador, que os autores colocam explicitamente como representantes dos
pequenos depositantes.

O que distingue de forma substancial esta abordagem dos demais trabalhos na
area de regulacdo de solvéncia € justamente o enfoque voltado a varidveis ndo
contrataveis, que inexiste nas linhas anteriores. Embora se utilizem da idéia de
incentivos e qualidade de ativos como fungdo de esfor¢o empreendido,
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Dewatripont e Tirole concentram sua andlise na decisdo Otima que a parte
controladora devera tomar ao perceber os sinais de desempenho do banco. Os
incentivos aqui acabam sendo representados pela ameaca de interferéncia
externa, gerando uma situagdo de disciplina de mercado.

O objetivo do modelo € analisar o efeito de estruturas de controle na situagdo de
perigo moral caracteristica da geréncia.

Pressupde-se a existéncia de dois periodos, t = 1,2. O banco financia suas
operagdes ativas (empréstimos) L, com depositos D, e Capital E,. A qualidade
desses ativos dependera do esfor¢o e do gestor, sendo que e € (e , €), cuja
observagdo sé € possivel ao proprio e cujo custo equivale a K.

No final de t = 1 temos:

T=v+n

Onde:

7= lucro final do banco (ainda ndo observavel)

v = performance inicial verificavel. Empréstimos vencidos e pagos e ganhos

liquidos de capital dos demais ativos. Sdo reinvestidos em ativos sem risco €
retorno normalizado a zero.

n = ativos cujo valor ndo € realizado antes de t = 2.

Neste momento dois sdo os sinais de performance percebidos: v € u, sendo este
uma estatistica suficiente para (e , #) para estimar 7. Logo, 7(u) = esperanga de 7
dada a informagdo recebida ao fim do periodo 1.

Temos pois que:

L= v+ nw

Onde tanto v quanto u correlacionam-se positivamente com o esfor¢o e. Em
casos especiais temos somente v diretamente afetado por e, com u representando
outras varidveis tais como taxa de juros de mercado, flutuagdes

macroeconomicas, etc.

Vejamos pois a estrutura temporal do modelo:
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Em t = 0 aloca-se direito de controle contingente a v e determina-se o balango do
banco:

Ativo Passivo
L() D()
Ey

Em t = | e é escolhido pelo gestor, u € v sdo realizados e a agdo 4 € {C, S} €
escolhida. 4 € ndo contratavel ¢ implica em Continuar C ou Parar S que significa
intervengdo via reestruturagdo ou mesmo liquidag¢do do banco.

Em t = 2 verifica-se 7.

A partir dessa estrutura, os autores partem para a determinagdo das regras de
primeiro e segundo melhor, derivadas respectivamente, da seguinte forma:

Sendo D(w) = E [n/u,C] — E [1n/u,S] o lucro esperado do banco ao se escolher a
acdo 4 = C, temos que C € 6timo sob informagdo completa, sse D) > 0.
Tomando D(7) = 0 e sendo D(e) crescente, a regra de decisdo primeiro melhor €
entdo definida:

Céotimoseu>u
Séotimose u<iu

Ao considerarmos, porém, que e € ndo observavel por outros que ndo o préprio
gestor e sendo x(u, v) a probabilidade de que 4 = C em t = 1, derivamos a regra

de decisdo segundo melhor através da maximizagdo do lucro esperado
incremental de se escolher C, restrito a compatibilidade de incentivos, ou seja:

Max [[x(u, v) D(u) fle)g(e) du dv
S

B Jfx(u.v) { fle)g(e) - fle)g(e) dudv > K
Cuja solugdo implica:

X(u, v) = 1 se D(w) + uB > uB. fle)g(e)/fle)g(e)
onde u ¢ o multiplicador de Lagrange.

Sendo u*(v) o valor de u tal que a expressdo acim € satisfeita para dado v, C sera
otimo sse u > u*(v).
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Podemos visualizar melhor as decisdes primeiro e segundo melhor a partir de sua
descrigdo grafica extraida de Dewatripont e Tirole, pg 140:

Figura 3
U oA
C
L Passividade
Interferéncia Eficiente ex-post
Ineficiente
ex-post
i
Passividade
: Ineficiente ex-post
Interferéncia :
Eficiente ex-post .
: u*(v)
: >
: D - v
Controle dos depositantes Controle dos acionistas

O ponto crucial aqui € o fato de que uma combinagdo conveniente de divida e
capital levard a incentivos corretos que implicardio na implementa¢do das
decisdes ineficientes.

Ou seja, dada a caracteristica de aversdo ao risco de depositantes e inversamente
propensdo ao risco de acionistas, os ultimos permanecem como parte
controladora quando uma performance satisfatoria v > v* é verificada em t = 1.
Inversamente, o regulador, como representante dos depositantes assumo o papel
de parte controladora quando a performance € baixa, ou seja, v<v*emt=1.

4.5- REGULACAO E EFICIENCIA

Ao se considerar aqui as justificativas, a rationale e as defesas da pratica
regulatdria, ao se abordar a evolugdo dos modelos de regulagdo, nos concentrou-
se nos seus beneficios e nas consequéncias das sua auséncia ou sua ineficacia.
Pouco — ou quase nada — se falou de seus custos diretos e indiretos. Nada se
falou sobre o custo social de sua implementagdo.
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Vale, pois, tentar corrigir esse viés e introduzir de forma explicita a idéia de que
a regulagdo bancaria ndo é um bem gratuito. Ao contrario, muito além dos custos
de manutengdo das agéncias regulatorias, ela impde custos aos bancos regulados,
influindo assim na formac&o de pregos e nos volumes dos servicos ofertados. Ela
representa ndo s6 um custo direto pago pelos contribuintes, mas também implica
em despesas indiretas que refletem na eficiéncia do sistema como um todo.

4.5.1 - Os custos diretos e indiretos da regulacio bancaria

A analise dos custos diretos da regulagdo comegou a ganhar for¢a no inicio dos
anos 90, quando verificou-se que esta vinha impactando o custo dos servigos
financeiros de forma diversa em diferentes paises. Isso alertou as institui¢des, e
consequentemente as autoridades, para as suas consequéncias sobre a
competitividade internacional.

Passou-se entdo a tentar mensurar esses custos e tentar encontrar a relagdo de
troca Otima entre protecdo dos depositantes e custo dos servigos financeiros.

O custo de manuten¢do da agéncia regulatéria passou a ser monitorado, €
estimativas passaram a serem feitas acerca do custo imposto aos bancos pela
propria regulagdo. Incluindo-se ai investimentos em capital humano, informatica,
controle e tempo gasto e custo de oportunidade desse investimento.

Virios sdo os estudos recentes nessa area e surpreendentes as conclusdes.
Segundo Hopkins (1992), os custos diretos da regulagdo nos Estados Unidos em
1991 chegam a representar de 6 a 14% das despesas de ndo juros do sistema
bancario americano. O que equivale a um valor entre 7.5 e 17 bilhdes de ddlares,
ndo incluindo ai o custo de oportunidade das reservas compulsorias.

Outros estudos mensuraram os custos da regulagdo, relativamente ao niimero de
empregados no Sistema Bancario. Os nimeros encontrados sdo igualmente
impactantes: Na Franga chegou-se a USD344,00 de custo direto da regulagdo por
funciondrio empregado em institui¢des financeiras no pais. Na Gra-Bretanha
esse valor monta a USD402,00 e nos Estados Unidos chega a USD547,00.

Vale atentar para o fato de que o sistema regulatério americano, relativamente
aos europeus, apresenta um custo direto mais elevado. Fruto talvez da infinidade
de agéncias distribuidas pelo pais (Frank et al 1998). De toda forma no ha como
negligenciar o impactos desses custos sobre o custo final da atividade bancéria
em todo o mundo.

Tais estudos foram feitos a partir de observagdes empiricas e coletas de dados
junto as instituicdes financeiras dos diversos paises. Grande foi o
desapontamento ao se constatar a auséncia de estudos nesse campo em relacdo






















































