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RESUMO

O sistema bancério tem um papel fundamental na economia. Apesar disso, as teorias que
buscam explicar a existéncia dos bancos comegaram a surgir apenas a partir da segunda metade
do século XX. A avaliacdo de politicas de regulacdo a partir de um arcaboucgo teérico bem
desenvolvido é uma grande ferramenta das autoridades para melhor otimizar as politicas de
regulacdo e auxiliar atomada de decisdo. Apds a grande crise ap0s o final do tratado de Bretton-
Woods, padrdes internacionais de regulacdo foram criados para coordenar os esforcos das
autoridades para minimizar os impactos de crises sistémicas que ultrapassam as fronteiras. O
Brasil segue os padrfes internacionais com as autoridades emitindo normativos a cada
atualizacdo do acordo de Basileia. Foi realizada uma revisdo da teoria da informacédo voltada
aos bancos, depois uma revisdo da teoria acerca da regulacdo e da evolucdo dos padrbes
internacionais de regulacdo e uma andlise da histdria do setor bancario brasileiro e dos estudos
sobre regulacdo bancéria no Brasil. Embora na maior parte dos estudos a adog¢do de medidas
regulatérias melhore o bem-estar social e aumenta a estabilidade do mercado, alguns estudos
destacam o aumento de certos fatores de risco, como o0 perigo moral em resposta a certas

politicas.

Palavras-chave: Bancos. Brasil. Microeconomia. Regulacao.



ABSTRACT

The banking system plays a fundamental role in the economy. Despite this, theories that seek
to explain the existence of banks began to emerge only from the second half of the twentieth
century ownards. The evaluation of regulatory policies based on a well-developed theoretical
framework is a great tool for the authorities to better optimize regulatory policies and assist
decision making. After the great crisis following the end of the Bretton-Woods treaty,
international regulatory standards were created to coordinate the authorities’ efforts to minimize
the impacts of systemic crises across borders. Brazil follows international standards with the
authorities issuing regulations at each update of the Basel agreements. A review of the theory
of information aimed at banks was carried out in this work, then a review of the theory about
regulation and the evolution of international regulatory standards, and an analysis of the history
of the Brazilian banking sector and studies on its regulation. Although in most studies the
adoption of regulatory measures improves social welfare and increases market stability, some
studies highlight the increase in certain risk factors, such as moral hazard rising in response to

certain policies.

Keywords: Banking. Brazil. Microeconomics. Regulation.
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1 INTRODUCAO

O setor bancario executa uma funcdo fundamental na economia. Desde a transformacao
de passivos liquidos em ativos iliquidos até o fornecimento de meios de pagamento, os bancos
estdo intrinsecamente ligados a economia real. Uma crise bancéria pode ter efeitos devastadores

na economia, além de ter o potencial de atravessar fronteiras e se tornar uma crise internacional.

O trabalho a seguir tem como objetivo analisar a importancia da regulagdo bancéaria e
descrever os padrdes regulatorios definidos pelo Comité de Basileia para Supervisao Bancéria
(Basel Committee on Banking Supervision — BCBS). As maiores crises —como o fim do Sistema
Bretton Woods, a crise asiatica e a crise financeira mundial de 2008 — foram responsaveis por
provocar mudancas nos padrdes internacionais de regulacdo. As justificativas para a regulacéo
do setor bancério sdo as falhas de mercado, tais como as assimetrias informacionais entre 0s
agentes, a concentracdo de mercado e as externalidades. Portanto, a analise das politicas
regulatdrias € importante para a avaliacdo dos impactos dessas medidas sobre a economia real,

e 0 quao efetivas elas sdo de fato.

A metodologia utilizada foi de revisdo da literatura envolvendo os fundamentos teéricos
da regulacdo bancaéria, seguida de uma descricdo da sua historia no sistema financeiro nacional.
O trabalho procura destacar os aspectos tedricos sob um ponto de vista institucional e

microecondmico.

Este trabalho esta dividido em trés capitulos, além da introducdo e da conclusdo. O
primeiro capitulo faz uma revisdo teodrica do papel dos bancos na economia e apresenta 0s
principais conceitos que serdo utilizados nos capitulos seguintes. O segundo traz algumas
justificativas teoricas para a regulacdo e a evolucéo dos padrdes regulatorios definidos pelos
padrGes de Basileia ao longo das ultimas décadas. O ultimo capitulo trata da evolugdo do
mercado bancario brasileiro e como o pais incorporou as recomendagfes internacionais, além

da apresentacéo de estudos empiricos na area.



2 REVISAO TEORICA

2.1. TEORIA DA INFORMACAO

Uma teoria microecondmica de bancos ndo poderia existir sem uma teoria da
informacdo. A teoria microecondmica de bancos é recente, visto que ndo existia um corpo
formal tedrico sobre o assunto até meados da década de 1980. Na época, 0 modelo de equilibrio
geral de Arrow-Debreu (o primeiro modelo padrdo para microeconomia) simplesmente nédo
conseguia explicar o papel de bancos na economia (FREIXAS; ROCHET 2008). O novo
paradigma para explicar o papel dos bancos é o da informacéo assimétrica, centrado na hipotese
de que diferentes agentes econdmicos possuem diferentes tipos de informacdo, e que essa
assimetria pode ser usada em beneficio dos agentes.

Podemos expandir um pouco a teoria da informacdo sobre dois alicerces: selecdo
adversa e risco moral. A assimetria de informacdo pode surgir se o custo para adquirir
informacdo for alto, como no classico exemplo de Akerlof (1970) do mercado de carros usados
(VARIAN, 2015), no qual o problema de selecdo adversa surge porque a informacéo sobre a
qualidade do item é dificil de ser obtida por uma das partes em uma transacao. A selecdo adversa
nesse exemplo explica 0 motivo de os carros usados de melhor qualidade serem vendidos por
um preco abaixo do que seria o preco de equilibrio, pois, quando ndo ha informacao sobre a
qualidade do carro, o pre¢co médio reflete a qualidade média do produto. A selecéo adversa pode
ser tdo grave que o mercado pode simplesmente ndo existir e nenhum carro ser vendido. O
insight de que informagao assimétrica pode extinguir mercados foi revolucionério na época, e
as implicacdes do modelo foram estendidas para além do mercado de carros usados. Viam-se
possiveis oportunidades de regulacdo dos governos em mercados nos quais a diferenca de
informagdo entre comprador e vendedor ¢ tdo pronunciada que impede o funcionamento do
mercado (BOOT; GREENBAUM; THAKOR, 2019).

O risco moral pode ser definido pelo incentivo de uma das partes em correr riscos
adicionais em uma transacdo por néo ter de assumir o custo desses riscos. Ela envolve situagoes
em que a acdo de uma das partes, o agente, afeta a outra parte, o principal. Por exemplo, em
uma relacdo entre empregado e empregador, o principal (empregador) tem incentivos diferentes

daqueles do agente (empregado). Espera-se do agente econémico racional a maximizagédo de
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sua utilidade esperada, e o principal podera incorrer em prejuizo se o agente tomar decisées
sem levar em conta o risco para o empregador. Em outro exemplo, é dificil obter informacéo
completa sobre as acdes de quem adquire seguro (agente), pois tais acbes ndo podem ser
monitoradas perfeitamente pela seguradora (principal). Portanto, o individuo segurado podera
ndo sofrer as consequéncias de atos que afetem a seguradora, pois esta coberto pelo seguro. A
solucdo encontrada pelas seguradoras € incluir diversos valores dedutiveis no contrato, levando
a um maior alinhamento dos interesses dos agentes aos do principal. Além disso, também se
utilizam de contratos de cossegurados, nos quais o risco € compartilhado por diversos segurados
(VARIAN, 2015).

Allen et al. 2015 citam Diamond e Dybvig (1983), que mostram uma justificativa
rigorosa para medidas como garantias do governo para bancos, relacionando-as ao papel dos
bancos como os provedores de liquidez da economia. Uma hipdtese essencial, mas limitativa
da andlise de Diamond e Dybvig é que bancos investem apenas em tecnologias livres de risco,
e assim a presenca de um érgdo garantidor de fundos néo afeta 0 comportamento dos bancos e
dos investidores. Estender a teoria para incluir possibilidades de investimento arriscadas
introduz potenciais distor¢des no comportamento dos envolvidos. A severidade deste problema
de risco moral varia de acordo com a natureza das instituic@es e das regulacdes, além do tipo e
das especificacdes da garantia. Fundos de garantia ndo sdo a Unica fonte de risco moral: bancos
centrais também geram, por definicdo, risco moral. Por serem uma instituicdo emprestadora de
ultimo recurso, 0s bancos sabem que podem emprestar valores muito maiores do que possuem
e recorrer ao banco central em caso de falta de liquidez, mesmo que este cobre taxas de juros
elevadas. A solucéo para este problema, segundo Boot, Greenbaum e Thakor (2019) surge da
imposicdo de limites minimos de capital reserva que limitam o volume de empréstimos ao nivel

de ativos. Esta é a regulacdo prudencial basica que sera explorada no préximo capitulo.

Boot, Greenbaum e Thakor (2019) afirmam que os intermediarios financeiros
conseguem atenuar o risco moral através do monitoramento dos projetos de investimento em
gue 0s recursos sao investidos, nos quais a satde financeira do tomador do recurso € monitorada
constantemente pelo banco. Outras instituicbes, como seguradoras, utilizam apregcamento ex-

post e modelam os contratos de seguro para deter o risco moral.

Como dito anteriormente, 0 modelo tradicional microeconémico de Arrow-Debreu de
alocacdo de recursos entre firmas e familias dispensa a existéncia de bancos, ja que toda
interacdo ocorre diretamente nos mercados (FREIXAS; ROCHET, 2008). Quando os mercados
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sdo perfeitos e completos, a alocagdo de recursos € pareto-eficiente e ndo ha espaco para
intermediérios melhorarem o bem-estar. (ALLEN; SANTOMERO, 1998). O mercado de
depdsitos e emprestimos possui falhas, estas sendo geralmente o motivo maior do surgimento

de intermediarios.

No paper seminal de Leland e Pyle (1977), os autores sugerem, através de um modelo
de sinalizacdo que bancos — no sentido mais amplo de intermediarios financeiros — existem
justamente pela selecdo adversa presente no mercado. Diamond (1984) argumenta que
intermediarios financeiros (IFs) permitem que melhores contratos sejam utilizados e permitem
alocacOes pareto-eficientes através do papel desses monitores de risco delegados. Outro dos
primeiros modelos que tratam de risco moral e selecdo adversa no mercado bancario foi
apresentado no artigo de Diamond e Dybvig (1983), em que estes analisam o papel do seguro
depdsito em proteger o setor, e concluem que a existéncia desse seguro reduz o risco no sentido
de que este gera contratos 6timos de depdsito, ndo precisando o banco reduzir sua alavancagem.
Os clientes neste modelo possuem distribuicdo aleatoria de demanda por liquidez. Esse mercado
apresenta multiplos equilibrios, entre eles um em que ocorre o fendmeno da corrida bancaria
gerada por uma crise de confianga, na qual depositantes demandam mais dinheiro do que o

banco possui no momento.

Também é possivel perguntar por que temos multiplos IFs em vez de um Unico grande
intermediario. Essa e outras perguntas sdo reunidas por Bhattarcharya e Thakor (1993), que
revisaram o estado das artes da teoria da intermediagéo financeira. Os autores notam que essa
questdo é similar a observacao de Arrow, que a verdadeira questdo da teoria da firma € porque
nos temos diversas firmas em vez de uma Unica firma maior. Segundo Bhattarcharya e Thakor
(1993), em um contexto de assimetria informacional quanto aos tomadores de recursos, 0s
empréstimos bancarios sdo especiais no sentido de que estes sinalizam qualidade de uma

maneira que outras formas de crédito ndo conseguem. Segundo Hellwig (1999):

Em um sentido amplo, intermediarios financeiros séo instituicdes que reduzem
ou eliminam esses problemas de risco moral e selecdo adversa existentes entre
firmas e financiadores, j& que naturalmente os investidores/financiadores
possuem menos informacéao sobre as firmas em que planejam investir do que
0s gerentes e empresarios, além de estarem expostos ao risco moral do esforgo

gerencial e risco envolvendo as decisBes empresariais (HELLWIG, 1999,

traducgdo nossa).
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2.2. INFORMACAO ASSIMETRICA E INSTITUICOES FINANCEIRAS

A sele¢do adversa no mercado financeiro é mais pronunciada. Os tomadores de recursos
conhecem melhor sua aptiddo moral, colateral e financeira do que quem empresta estes
recursos, € os empresarios possuem informacao “privilegiada” de seus proprios negocios para
0s quais buscam financiamento (LELAND; PYLE, 1977). Boot, Greenbaum e Thakor (2019)
mostram um exemplo de risco moral nos mercados financeiros em corporag¢des. Uma firma com
seus titulos de divida — bonds —considerados arriscados, pode escolher realizar projetos que ndo
maximizam o valor total da firma, mas que maximizam o valor do patriménio as custas dos
credores. A firma pode incorrer em projetos arriscados para os credores (quem tém os titulos
de divida) em favor de aumentar o valor do patriménio e beneficiar seus acionistas (0s autores
assumem que o gerente sempre age em favor da firma, mas eles mesmos assumem que esta
hipotese é questionavel). Os agentes econdmicos com melhor informagdo possuem um
incentivo natural para auferir ganhos utilizando essa vantagem competitiva. Os escandalos
recorrentes de insider trading em Wall Street e pelo mundo mostram a maneira como
investidores com informacdo privilegiada lucram com essa vantagem, apesar das leis. Diante
deste handicap informacional os agentes ndo informados agem antecipando a desvantagem e
contam com a manipulacdo dos mais bem informados. Esta interacdo no mercado entre insiders,
manipulando, e ndo informados, antecipando as manipulagdes, criam distor¢des que afastam do
“primeiro melhor” (BOOT; GREENBAUM; THAKOR, 2019).

Em um mundo de informacédo assimétrica e economias de escala, seria possivel surgir
organizacOes que coletam e vendem informacGes. No entanto ha dois problemas que aparecem:
0 primeiro € uma prépria caracteristica da informacéo, por poder ser um bem publico. Uma
firma que vende informag&o pode ndo conseguir apropriar valor suficiente para cobrir os custos
de obté-la. Quem adquire a informacdo pode fazer o que bem entender com ela, inclusive
repassar a terceiros, possibilitando um problema do “carona” sem perder o seu valor intrinseco
ao comprador original. 1sso depende da natureza da informac&o, pois se a informagéo prover
uma vantagem competitiva a sua utilidade diminui com a revenda, enquanto se prover melhores

tomadas de decisdes internamente, sua utilidade pode nédo cair (LELAND; PYLE, 1977).

O segundo problema trata-se de que algumas informacdes podem ser especificas a certos
tipos de ativos e transacdes e por isso ndo é facilmente transacionavel. Um credor pode ter um

relacionamento de longo prazo com o empresario (seja por empresas e bancos de investimentos
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tradicionais — relationship banking —, ou por repetidas operaces) e isso Ihe da uma vantagem
comparativa em particular, uma vantagem que néo é facilmente transferivel a outros (SKOGH,
1991). Skogh também aponta uma outra desvantagem existente para a informacédo que € a
dificuldade de compradores distinguirem boa informacéo da ruim, o problema anteriormente
citado da selecdo adversa de Akerlof (1970), onde o prego da informac&o reflete seu valor médio

e firmas que despendem recursos para coletar informacdes podem acabar com perdas.

A andlise da estrutura de mercado é importante para verificarmos se fatores como o
lucro sdo afetados com a concentragdo do mercado. E importante analisar como um mercado
financeiro pode chegar a eficiéncia. O mercado bancério possui algumas diferencas de um
mercado industrial produtor de bens. Devemos notar que os produtos e servicos oferecidos no
mercado bancario diferem das firmas industriais tradicionais. Bancos produzem servigos com
trabalho e capitais financeiros, enquanto firmas industriais produzem bens com capital/trabalho
fisico. (NEUBERGER, 1999). Importante notar que sao servicos, ndo bens, que sdo negociados
na indastria financeira. Neuberger classifica esses servicos como possuindo baixa
acessibilidade de informacédo, alta complexidade, estrutura de precos ndo transparente e baixa
frequéncia de recompra. Allen e Gale (2001) observam que crises financeiras historicamente
provocam grandes disrupgdes nas economias em que elas ocorreram. Dito isso, ha diversos
autores que buscaram encontrar justificativas para a regulacdo dos bancos por conta de sua
exposicdo ao risco, e se de fato os instrumentos de regulacdo estavam cumprindo seu papel de
mitigar o risco e proteger os clientes, visto que instituicdes financeiras depositarias como
bancos operam com alta alavancagem, fazendo com que mesmo um pequeno retorno sobre
ativo total se traduza em um alto retorno sobre patriménio. (BOOT; GREENBAUM,;
THAKOR, 2019).

2.3. FUNCOES ECONOMICAS DOS BANCOS

Segundo Freixas e Rochet (2008) as funcOes dos bancos na economia séo,

resumidamente:

I) Transformacéo



14

Bancos transformam passivos liquidos (depositos remunerados aos aplicadores) em
ativos iliquidos (empréstimos e financiamentos de projetos). Ha trés tipos de transformacéo de
ativos: conveniéncia de denominacdo, transformacdo de qualidade e transformacdo de
maturidade. A primeira refere-se ao fato de o banco escolher o tamanho da medida de seus
produtos (Emprestimos e Depdsitos) de uma forma a ser conveniente para seus clientes. Um
exemplo disso é o banco coletar pequenos depdsitos e investir os recursos em grandes
empréstimos, realizando seu papel de intermediario. A segunda ocorre quando o banco emite
uma divida em seu nome em vez de vender um portfélio de empréstimos. Um investidor
pequeno que ndo pode diversificar sua carteira pode preferir essa opgdo. Isso também pode
ocorrer em um contexto de informacdo assimétrica quando os bancos possuem melhor
informacdo que os depositantes. E por Gltimo ha a funcao de transformacdo de maturacdo, em
que contratos de depoésitos com duracdo curta sdo transformados em empréstimos de longo
prazo para tomadores de recursos. Freixas e Rochet sublinham que essas fungdes existem
mesmo no contexto de auséncia de risco de crédito nos empréstimos concedidos pelo banco,

como em um banco que faz empréstimos apenas para governos.

E importante notar que ha risco na atividade de transformagéo de ativos. A natureza da
atividade de transformacdo requer uma desigualdade de atributos dos ativos no balanco
patrimonial da instituicdo financeira. Se a duragéo dos ativos e passivos no balanco da IF estiver
perfeitamente igualada, € impossivel que a IF tenha realizado qualquer tipo de transformacéo
de duracao dos ativos de seus clientes. A atividade de transformacao requer que o banco assuma
ativos de longa duracgéo em troca de passivos de curta duragéo, o que obriga a IF a tolerar certa
quantia de risco. A IF pode gerenciar o risco de diversas formas, seja transferindo a terceiros
via reinvindica¢6es como forwards, swaps, futuros e opcbes (onde teoricamente é possivel
transferir todo o risco a terceiros, mas raramente isso € feito). Entretanto, ao fazer isso, a
transformacéo de qualidade do ativo € perdida e a IF passa a ser uma corretora de valores, onde
0 risco é trocado entre seus clientes em transacdes complexas (BOOT; GREENBAUM,;
THAKOR, 2019).

I1) Monitoramento
Bancos monitoram possiveis tomadores e a capacidade de pagamento dos tomadores

atuais para protecdo dos aplicadores. Os diferentes clientes e suas demandas por empréstimos

podem ser monitoradas através de tecnologias adquiridas pelo Bancos, usadas também para
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monitorar os projetos, reduzindo o risco de 0 empresario que tomou o empréstimo dedicar o
recurso para outro projeto que nao tenha sido o acordado. Esta atividade de monitoramento faz
com que firmas e intermediarios financeiros tendam a desenvolver relacionamentos de longo
prazo, limitando os efeitos do risco moral (MAYER, 1988; FREIXAS E ROCHET, 2008). Os
autores definem monitoramento como: filtragem de projetos (no contexto de selecdo adversa),
a prevencéo de comportamento oportunista dos tomadores de recursos durante a realizagédo do
projeto (perigo moral) e punindo/auditando um tomador que falha em suas obrigagdes

contratuais.

E por que os emprestadores individuais ndo monitoram os projetos? Diamond (1984)
foi quem avancou na teoria do monitoramento delegado em intermediacéo financeira, em que
bancos possuem uma vantagem comparativa nestas atividades de monitoramento. Freixas e
Rochet (2008) listam que para esta teoria funcionar, devemos ter certos elementos, como a
presenca de economias de escala na atividade de monitoramento, o tamanho dos investidores
ser pequeno para cada projeto, a necessidade de captacdo de diversas fontes e custos baixos de
delegacdo, menores que o excedente auferido em realizar as economias de escala de

monitoramento.

Diamond (1984) mostra que o monitoramento também envolve retornos crescentes de
escala, implicando que a especializacdo é mais eficiente. Os individuos, no lugar de monitorar
por conta prépria 0s empresarios/projetos que sdo financiados, delegam esta atividade a uma
firma especializada nisso. O problema que surge, de acordo com Campbell e Kracaw (1980), é
que a informacdo que o monitor delegado fornece pode ser ndo confiavel. Os proprios autores
sugerem que a reputagdo é outro mecanismo de solugdo do problema da confianca, entretanto
esse elemento é melhor em agéncias de rating. Freixas e Rochet (2008) mostram diversas
solugdes para este problema: punigdes impostas pelos investidores para monitores que nédo
realizam bem seu trabalho (e o papel da diversificacdo da carteira de empréstimos do banqueiro
em reduzir o custo do monitoramento); depdsitos de demanda em que os investidores podem
simplesmente sacar seu dinheiro se 0 monitor ndo estiver desempenhando satisfatoriamente; e
0 envolvimento do monitor no proprio projeto que ele estd financiando, para que o capital

bancario incorra em risco e os interesses do monitor se alinhem com o dos investidores.

I11) Servigos de liquidez e pagamentos
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Bancos fornecem e mantém sistemas de pagamentos e servigos de liquidez essenciais a
economia real. No mundo de Arrow-Debreu sem custos de transacao ndo ha espaco para moeda,
pois 0s mercados sao completos e as mercadorias sdo trocadas por outras mercadorias/servigos.
Entretanto, logo que as friccdes nas operacOes de troca sdo percebidas, é notdvel a maior
eficiéncia do dinheiro para a troca de bens e servicos no lugar do escambo. A moeda
rapidamente evoluiu de moeda commodity (metais preciosos como ouro e prata) para moeda
fiduciaria (onde o papel em si ndo tem valor intrinseco, mas seu valor como moeda é garantido

por uma instituicdo e, portanto, € aceito pela sociedade como um meio de pagamento.)

Bancos historicamente realizam duas funcdes no gerenciamento da moeda: troca de
dinheiro e provisdo de servicos de pagamento. A primeira funcdo foi a primeira atividade
histérica dos bancos. A historia considera que 0s bancos primitivos surgiram na Babil6nia.
Toynbee apud Davies (2003) aponta que das civilizagGes antigas mais desenvovlvidas como
Sumérios, Egipcios, Minoanos, Chineses, Maias e Andeanos, apenas os Incas dos Andes
alcancaram um grau alto de desenvolvimento civilizacional sem a presenca de dinheiro. No
Egito, bancos de moedas de metais preciosos e bancos de graos coexistiam, mas o anterior era
o utilizado por mercadores ricos e principalmente para o comércio exterior. Os gregos haviam
dominado a arte de servigos bancarios, realizando complexas opera¢es como transformacées
de depdsitos em empréstimos; A prépria etimologia da palavra banco vem do grego Trapeza
que significa balanca, usada pelos trocadores de dinheiro para medir as moedas para determinar

a quantidade exata de metal precioso que havia (Cohen, 1992 apud Freixas e Rochet 2008).

A segunda funcdo historica foi a administracdo de depositos, derivada da atividade da
troca de dinheiro. Os depdsitos primitivos na maioria das vezes auferiram retorno negativo pois
eram mantidos em cofres e ndo em ativos ou investidos em atividades produtivas. A
retirada/depdsito nesses bancos era primitiva, pois era necessaria a reunido entre o pagador (0
banco) e o depositante (o cliente) e um tabelido. A Unica vantagem vista pelos depositantes em
converter um ativo liquido em uma forma de moeda altamente iliquida era a seguranca
providenciada pelos cofres que reduziam a chance de roubo. Freixas e Rochet notam que os
primeiros bancos néo realizavam a transformacéo de ativos, isto é, ndo emprestavam o dinheiro
em seus depositos. Isso significava que a confianca dos clientes dependia dessa informacao ser
publica e crivel, o que fazia os bancos tentarem construir uma reputacéo de ndo possuirem risco

em seus depositos (entretanto os autores mostram que a necessidade das cidades ou dos reis de
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conseguirem caixa poderia se mostrar o suficiente para obrigar os bancos de depdsito a
conceder-lhes crédito).

Os autores também notam outro problema, advindo da qualidade das moedas. Pelo fato
de as moedas diferirem de valor pela composi¢cdo diferente de metais preciosos e de 0s
governos, em sua maioria, obrigarem os bancos por lei a pagarem os saques em moeda “boa”,
acabava-se por ter implicacdes nos depositos, ja que havia a garantia de receber moedas com
alto nivel de metais preciosos em sua composicdo. Conforme Kindleberger (1993), mesmo em
bancos com seguranca questionavel, a quantidade de valor perdida ndo passava dos 10%, sendo
sempre positiva em depo6sitos de bancos mais bem reputados/mais seguros. Essa vantagem
atrativa dos depositos converterem dinheiro em dinheiro “bom” foi perdida assim que as

moedas comecaram a ser cunhadas de forma homogénea.

O papel de distribuidor de dinheiro (papel moeda) e administrador de depdsitos sdo
importantes, pois estas duas vias sdo 0s principais meios de pagamento e troca utilizados pela
sociedade e sdo 0s maiores componentes da base monetaria, sendo que 0s bancos comerciais
séo o elo principal do Banco Central com a sociedade. O que difere os bancos comerciais das
demais instituicdes financeiras € este papel no sistema de pagamentos, sua diversidade de ativos
em sua posse e sua estrutura patrimonial (BOOT; GREENBAUM; THAKOR, 2019). Conforme
0s autores, outras instituicdes depositarias como Caixas Econdmicas e Cooperativas de Crédito
sdo diferentes de bancos por terem tradicionalmente ativos mais especificos como crédito direto
ao consumidor e hipotecas, apesar de a linha que divide estas instituicbes de bancos estar cada

vez mais ténue.

IV) Gerenciamento de riscos

Segundo Freixas e Rochet (2008), os livos-texto de administracdo bancéria listam trés
tipos de riscos: risco de credito, risco da taxa de juros e risco de liquidez, entretanto a literatura
tambem considera outros tipos de risco, como o risco da taxa de cambio e risco operacional
(APOSTOLIK, DONOHUE, WENT, 2009; DILL, 2020). A funcéo de transformacéo de ativos
de bancos tem implicacGes no gerenciamento do risco bancario. O banco incorre em risco
guando realiza a atividade de emitir depositos liquidos garantidos por empréstimos iiliquidos
(mesmo sem risco) ou quando transforma maturidade de ativos, pois o custo dos recursos pode

subir acima da taxa de juros dos empréstimos garantidos pelo banco. Os depositos no banco sao
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sujeitos a saques inesperados dos clientes, mesmo que estes ndo rendam juros, e esses saques
podem forcar o banco a buscar fontes mais caras de financiamento. Isto for¢a o banco a
gerenciar o risco total da sua carteira, 0 risco da taxa de juros (por conta da diferenca de
maturidade entre empréstimos e depositos) e o risco de liquidez (pela diferenca dos valores
emitidos e pelos valores de fato em caixa). Os autores notam que o gerenciamento do risco de
taxa de juros é uma pratica relativamente recente comparadao ao risco de liquidez, pois foi a
partir do fim do acordo de Bretton-Woods que houve um aumento na volatilidade das taxas de

juros.

O risco sistémico € outro tipo de risco que afeta o sistema financeiro por inteiro e por
definicdo nao ¢ diversificavel. Junto com o termo “risco sistematico” os dois termos tém sido
usados na literatura para se referir ao mesmo fendmeno e sdo de fato proximos em significado
e ideia, mas o termo sistémico se refere a riscos que afetam o sistema financeiro por inteiro,
como uma crise de liquidez. Pela defini¢&o de ser um risco do mercado, tradicionalmente tratou-
se desse risco como uma variavel exdgena nos controles de risco. Porém, a crise do subprime
de 2008 mostrou que riscos individuais podem se espalhar pelo sistema financeiro e se tornarem
riscos sistémicos pelo fato de os bancos e demais instituigdes financeiras estarem altamente
interligados — a crise do subprime comegou como uma onda de defaults no mercado de
hipotecas americano e rapidamente tornou-se uma crise mundial (BOOT; GREENBAUM,;
THAKOR, 2019).
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3. TEORIA DA REGULACAO E PADROES INTERNACIONAIS

3.1. REGULACAO

Instituicdes bancarias sdo alvos de regulacdo e monitoramento severos, mas nem sempre
foi assim. Até o inicio do século XX ainda existiam partes do mundo em que a atividade
bancéria era totalmente desregulamentada — qualquer individuo ou entidade com capital poderia
abrir um banco sem qualificacao, registro ou permissdo. Entretanto, um ambiente sem qualquer
tipo de regulacgdo era instavel e faléncias bancérias eram corriqueiras. Assim, a partir de crises
e erros, 0s governos comecaram a regular os bancos ativamente. (APOSTOLIK, DONOHUE,
WENT, 2009).

O 6rgdo responsavel pela protecdo do sistema bancario pela maior parte da histéria foi
o0 banco central (KAHN E SANTOS, 2007). Bagehot (1873) ¢é considerada a primeira andlise
do papel do banco central como emprestador de Gltima instancia. Ele argumenta que os bancos
centrais devem avisar de antemdo que concederdo empréstimos a bancos com problemas de
liquidez, dada a capacidade de liquidacdo posterior. O banco central poderia emprestar a
qualquer banco que precisasse de liquidez imediata, mas essa condicdo é suscetivel ao perigo
moral de os bancos agirem contra o seu interesse. A solucdo para o problema é conceder a
autoridade de supervisdo do sistema bancario ao banco central, o que lhe d& acesso a
informac@es privadas e potencial vantagem competitiva perante 0s outros bancos comerciais.
Riscos como a presenca de corridas bancérias, problemas de liquidez advindos de bancos
negando empréstimos interbancérios ou inabilidade de refinanciamento de titulos de divida
também justificam a presenca de um emprestador de Ultima instancia principalmente em
momentos de crise (MINSKY, 1985).

Khan e Santos (2007) também discutem a importancia da alocagéo institucional da
regulacdo. A estrutura de incentivos confrontada pelo regulador é complexa. A sua utilidade
depende das medidas de performance em que seu trabalho é avaliado e seu esfor¢co. Um
regulador pode ter restricdo de despesas, onde ele pode ser recompensado ou punido por
superavits ou déficits. Ele também pode levar responsabilidade por faléncias bancarias e
incorrer em custos politicos quando um banco registrar faléncia. Nos dois casos o critério de
performance € medido, mas € apenas parcialmente ligado a utilidade do regulador. Um motivo
é que quando bancos estdo saudaveis, seu monitoramento é custoso e até mesmo tedioso, o que
pode levar ao questionamento da propria necessidade da supervisdo. Se o regulador exerceu ou

ndo o trabalho de supervisionar os bancos durante um periodo, ndo € facilmente observavel por
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instituicdes fora da autoridade regulatoria. Supervisionar um regulador baseado em critérios
fixos também n&o e facil, pois é dificil alinhar os interesses do regulador com o do governo. Na
década de 1990 houve um debate se a supervisdo bancéaria deveria ser responsabilidade dos
bancos centrais, ou se era necessaria a criacdo de uma agéncia a parte. Eisenbeis (2007)
argumenta que as agéncias responsaveis estdo sujeitas a custos de agéncia ou conflitos de
interesse que lhes incentivam a agir de forma prejudicial, atrasando o fechamento de instituigdes
financeiras insolventes ou a resolucdo de companhias fechadas recentemente, o que pode
aumentar a perda de crédito. Problemas de liquidez também podem surgir se existem
impedimentos legais para a restituicdo, fechamento, recapitalizacdo ou retorno a operacéo de
grandes instituicOes falidas. A instituicdo de um arcabouco legal que possibilite a liquidacao

rapida de instituicdes falidas é fundamental para minimizar o impacto na economia real.

A justificativa para qualquer regulacdo vem de uma falha de mercado, como
externalidade, poder de mercado ou assimetria de informacéo entre compradores e vendedores.
A existéncia de um monopdlio natural no setor bancario é improvavel (WOOD, 2007). As duas
justificativas geralmente apresentadas para a regulacdo bancéria sdo o risco de uma crise
sistémica e a inabilidade dos depositantes de monitorar os bancos (SANTOS, 2001). A
prevencéo de instabilidades financeiras deve ser prioridade dos reguladores, pois a estabilidade
do sistema financeiro é de importancia crucial para a economia real (BOOT, GREENBAUM,
THAKOR, 2019). Mishkin (1999) define instabilidade financeira como a consequéncia advinda
de choques ao sistema que interferem no fluxo de informacéo até o ponto em que o mercado
financeiro ndo consiga realizar o seu papel, que € a transformacéo de passivos de curto prazo

em ativos de longo prazo.

H& também outros fatores que tornaram o setor bancério altamente regulado (DILL,
2020). Primeiramente, seu papel central na economia pela transformacdo de liquidez e a
responsabilidade pelo sistema de pagamentos; além disso, riscos inerentes a atividade bancaria
tornam imperativo aos reguladores monitorar de perto a condicdo financeira dos bancos e seus
sistemas de governanca corporativa, 0 que incentiva os policymakers a impor medidas

intrusivas e intensivas sobre as organizacdes bancarias.

Quando uma institui¢do financeira empresta uma quantia maior do que a capacidade de
pagamento dos tomadores de recursos, o passivo bancario (depdsitos) pode ultrapassar os ativos
do banco. A insolvéncia ocorre quando o patrimonio fica igual ou menor a zero. Embora isso

signifigue que o banco ndo consiga pagar suas dividas junto aos credores no vencimento, isso
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ndo o impede de conseguir levantar fundos para cumprir a demanda de saques de depésitos.
Entretanto, pela existéncia do sistema de reservas fracionadas permitir que os bancos tenham
apenas uma fracdo dos depositos em moeda, os problemas de insolvéncia podem escalar em
magnitude, o que pode ser exacerbado se 0 banco sofrer defaults em sua carteira de credito.
Sem liquidez adequada, o banco pode ter dinheiro insuficiente para pagamento de seus
depdsitos, o que pode gerar uma crise de liquidez. Uma crise de liquidez em um banco pode

causar declinio econdmico de forma localizada.

A falta de confianca na capacidade do banco de honrar seus pagamentos pode provocar
uma corrida bancaria, a qual pode provocar uma crise de liquidez, ja que os bancos ndo sdo
obrigados a reter todos os seus depdsitos em dinheiro e 0 excesso de demanda superaria a
capacidade de oferta de dinheiro do banco. Apostolik, Donohue e Went (2009) definem que
quando a insolvéncia ou a crise de liquidez € limitada apenas a um banco, essa crise se trata de
risco nao-sistémico. Até mesmo um rumor de um problema de liquidez pode espalhar-se
rapidamente e causar corridas para outros bancos. Entdo, um problema de liquidez que existia
em um banco e que se espalha para outros pode se tornar um panico bancario, em que
depositantes de multiplos bancos demandam o saque imediato de seus fundos. Este tipo de
situacdo pode colocar o sistema bancério inteiro em risco. Um panico bancério — o fenémeno
da corrida bancéaria em diversos bancos simultaneamente — € um exemplo de risco sistémico,
com a possibilidade de colapso do sistema bancério ou mercado financeiro. E provéavel que os
efeitos de uma crise bancaria severa e a consequente instabilidade financeira na regido cruzem
as fronteiras e afetem os sistemas financeiros de outros paises.

A faléncia de um banco globalmente ativo, os efeitos negativos da queda no preco de um ativo
(como o preco de imoveis) ou um panico bancario em um pais podem criar choques que podem
causar spillovers em outros paises. O fato de existir uma crise em um pais pode deixar 0s
investidores nervosos e incentiva-los a sacar seus depésitos em seus bancos locais. Apostolik,
Donohue e Went (2009) definem esse efeito de transferéncia de preocupacao (spillover) como
contagio. Eventos financeiros extremos, sejam contagio ou panico bancario aumentam o risco

sistémico para todo o sistema bancario e podem ter consequéncias severas para a economia real.

Uma solucéo para o problema das corridas bancarias, de acordo com Diamond e Dybvig
(1983), é um esquema de seguro deposito financiado pelo governo. Entretanto, Kahn e Santos
(2007) argumentam que o sistema de seguro depdsito causa problemas de perda de peso morto,

pois 0 governo tera de taxar outros setores se ele tiver de compensar os investidores, incorrendo
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assim em risco moral. Ainda, como os bancos financiam o sistema através de um prémio fixo,
0 risco ndo € internalizado pelo banco e isso o incentiva a aumenta-lo. Estas distor¢des
justificam que a autoridade responsavel pelo seguro depdsito também supervisione os bancos

para garantir suas solvéncias e controlar o risco através de mudancas em politicas.

Hé& problemas que podem aumentar o risco de uma crise financeira: a deterioracao geral
dos balangos bancérios, no sentido de que o aumento de empréstimos a tomadores com
capacidade duvidosa de pagamento compromete o capital e reduz a taxa de crescimento de
ativos (novos emprestimos). Com a reducdo de empréstimos, ha a desaceleracdo da atividade
econdmica. Quando agravado o suficiente, pode ocorrer a corrida bancéria citada anteriormente
e o0 alastramento da crise por todo o sistema bancério. O aumento da incerteza na economia
também aumenta o risco de instabilidade financeira, pois dificulta a capacidade dos bancos de
discernir a qualidade do crédito. A incerteza nesse caso pode surgir da deterioracdo dos
balancos das empresas ndo financeiras (tomadoras de crédito) e da reducdo da capacidade de
pagamento das empresas. O aumento da taxa de juros também aumenta o risco de instabilidade,
pois 0s agentes (tanto empresas quanto familias) despenderdo mais recursos para pagar dividas
financeiras. Essas situacdes, discutidas por Mishkin (1999), podem ser evitadas se o regulador
construir um sistema regulatério que proteja o setor de crises e minimize o impacto de
instabilidades. O principal argumento do autor é que as crises surgem devido a governos
complacentes com a exposicao elevada dos bancos ao risco, booms de crédito e aumento de
provisdo a devedores duvidosos devido a baixa ou nula supervisdo. Porém, como veremos mais
a frente, diante da regulacdo os bancos podem comportar-se de maneira contraria ao senso

comum.

A regulacdo bancéria efetiva reduz o risco sistémico pois ela previne os riscos ndo
sistémicos (prevenindo, ou minimizando os impactos de crises locais evitando que escale para
crises maiores), instituindo medidas adequadas de controle e supervisdo. (APOSTOLIK,
DONOHUE E WENT, 2009). Dill (2020) lista que os trés principais objetivos da regulacéo
financeira sdo: a estabilidade do sistema financeiro, a seguranca e protecdo das firmas
individuais e a protecdo dos investidores e clientes através da conducao justa e transparente dos
contratos e negocios das instituigdes financeiras. O autor argumenta que o primeiro objetivo
tem prioridade sobre os outros dois, pelo potencial de um impacto sistémico de instabilidade

do sistema financeiro na economia em um todo.
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H& estudos que analisam como o sistema financeiro é especificamente suscetivel a
crises. Freixas e Rochet (2008) apresentam dois modelos mais influentes que mostram a
fragilidade do sistema financeiro, nos quais a economia pode presenciar uma contracao brutal
do crédito e, consequentemente, da atividade real, fendbmeno este associado com a informacao
assimétrica. O primeiro, apresentado por Mankiw (1986) descreve um mercado de crédito com
selecdo adversa, onde os agentes emprestadores (bancos) séo avessos ao risco e se defrontam
com um dilema de selecdo adversa, ja que sdo as firmas mais arriscadas que irdo solicitar
crédito. Neste modelo, mesmo se 0 mercado de crédito possuir um equilibrio estavel, este ndo
serd um maximo de bem-estar. A consequéncia do modelo € a abertura do escopo para

intervencdo governamental, com credito subsidiado.

Os autores também apresentam outro modelo de equilibrio geral de dois periodos com
um namero infinito de agentes, proposto por Bernanke e Gertler (1990). A concluséo deste
modelo é que as probabilidades de falha e de sucesso do projeto investido estdo sujeitas a
selecdo adversa (ja que 0s empresarios nao sdo monitorados e possuem no modelo em particular
responsabilidade limitada; caso o projeto falhe o agente ndo é onerado) e, portanto, isso gera
ineficiéncia e sobreinvestimento. Bernanke e Gertler concluem que para fins de implicacdes de
politica publica, caso os agentes ndo sejam monitoraveis (o caso analisado por Freixas e Rochet)
um imposto em projetos de investimento que obtiveram sucesso aumenta o bem-estar. A razdo
para isso € que 0s empresarios costumam investir em diversos projetos simultaneamente e um
imposto para reduzir a lucratividade dos projetos faz com que o empresario seja mais seletivo
com seus investimentos. Porém os autores ressalvam que este efeito positivo €
contrabalanceado por uma reducéo na atividade de monitoramento. Eles notam um resultado
interessante: em casos que a atividade do empresario é observavel uma opgdo que melhora o
bem-estar é subsidiar as firmas com o aumento de impostos sobre as familias. Bernanke e
Gertler expandem este resultado para explicar o papel do banco central de emprestador de

ultima instancia para proteger as institui¢des financeiras de choques de liquidez.

A reacdo dos bancos quanto a exigéncia de capital € no minimo curiosa, pois esses
acabam por acumular niveis de capital maiores que o exigido, como analisado por Allen,
Carletti e Marquez (2005), que constroem um modelo com competicéo perfeita e existéncia de
seguro depdsito. A conclusdo é que a exigéncia de capital por parte do regulador pode néo ser
suficiente para maximizar o bem-estar (os bancos poderiam estar até subcapitalizados, com o
capital ndo sendo suficiente para amortecer uma crise). Entretanto, os bancos ainda alocam

capitais acima do exigido pela regulacdo, efeito atribuido a competicdo pelos autores. O
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argumento da competicdo como mecanismo de sobrecapitalizacdo é corroborado por estudos
em outros lugares, como em alguns paises da Europa, feito por Cihak e Schaeck (2007). Nele
foi feito um levantamento de dados em mais de 2.600 bancos de paises europeus, tais como
participacdo no mercado, crescimento de ativos e condi¢cbes macroeconémicas. Os autores
utilizaram testes econométricos para observar o impacto da desregulamentacdo provocada pela
segunda diretiva bancéria coordenativa da Comissdo Europeia em 1989, dado que esta circular
garantiu uma flexibilizacdo da competicdo por permitir aos bancos atuarem em diversas areas,
além de garantir um “passaporte” para operar em todos os paises da Unido Europeia,
efetivamente internacionalizando o mercado bancéario. O resultado encontrado foi a maior
capitalizacdo dos bancos em decorréncia de estarem em um mercado competitivo, embora o
contrario (se a concentracdo dos mercados tivesse algum efeito na capitalizacdo) ndo pudesse
ser concluido. Entdo, os autores sugerem que as analises normativas de regulacdo que sao
derivadas da premissa de que a competicdo seria maléfica a salde dos bancos deveria ser
revista, e que a analise deveria buscar entender o efeito da competicdo na eficiéncia, ja que
taxas elevadas de capital — embora protejam os bancos contra a faléncia — podem indicar

ineficiéncias.
3.2 ORGAOS E ACORDOS DE REGULACAO

A regulacdo publica de bancos possui uma historia turbulenta, com as suas raizes
partindo de senhores feudais que se reservavam o direito de cunhar as suas proprias moedas.
Assim como a moeda, depositos bancarios provém servicos monetarios e também séo escassos
artificialmente (BOOT, GREENBAUM, THAKOR, 2019). Também sdo uma fonte de
senhoriagem aos bancos que os tornam alvos ébvios da regulacdo governamental. O surgimento
da regulacao pablica sobre os bancos os forca a buscar escapar dessas regulagdes, 0 que por sua
vez faz os reguladores tomarem medidas mais intrusivas. Essa dindmica é chamada pelos

autores de dialética regulatoria.

O motivo primario da criacdo do comité de Basileia para regulacdo bancaria (Basel
Comitee on Banking Supervision — BCBS) foi a complicacao gerada pela globalizagéo crescente
da intermediacdo financeira pés-Segunda Guerra Mundial (GOLDHART, 1997). Este
fendmeno ocorreu lentamente & medida em que controles de cambio e outras restri¢des diretas
sobre o fluxo financeiro foram removidas ou erodidas e a comunicacéo internacional evoluiu.
Enquanto os mercados financeiros e intermediarios tornaram-se internacionais, 0s sistemas

regulatorios continuaram nacionais, 0 que fez necesséria a colaboragdo entre autoridades
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nacionais para discutir e compartilhar ideias para a eventual convergéncia de politicas. Essa
necessidade informal criou um movimento no inicio da década de 1970: o menos conhecido
Groupe de Contact, em 1972, para a discussao de problemas comuns de regulacdo bancaria

entre os membros do Mercado Comum da Comunidade Econdémica Europeia.

O ponto focal da regulacdo bancéria tornou-se o capital bancario. Com o aumento da
competicédo internacional entre bancos em um mercado global, reguladores viram necessaria a
coordenacao de requerimentos de capital bancario. Houve reunides entre os Estados Unidos,
Japdo e outros paises europeus sobre o Banco de Compensagdes Internacionais (Bank for
International Settlements — BIS). O BIS foi fundado em 1930 em Basileia na Suiga e entre seus
membros estdo os presidentes de bancos centrais de diversos paises (DILL, 2020). Havia um
sentimento de criar padrBes internacionais para regulacdo bancéria, o que se consolidou apds
1973/74, quando dois eventos ocorreram. O primeiro foi a guerra do Yon Kippur que provocou
a queda na oferta de petréleo e fez o seu preco quadruplicar causando grandes instabilidades
financeiras. Dai surge a primeira questdo: se o sistema financeiro internacional era capaz de
reciclar o fluxo de capital entre produtores de petréleo (emprestadores) e importadores

(tomadores).

O segundo evento foi a faléncia do Herstatt Bank, o que provocou grandes distrbios na
economia mundial (TARULLO, 2008), além da instabilidade criada pelo fim do acordo de
Bretton Woods em 1973 (BARBOSA, LIBERMAN E PIRES, 2017). Suas milhares de paginas
publicadas em documentos de recomendacdes tornaram-se a referéncia mundial para
supervisdo bancaria e regulacdo dos riscos. Penikas (2014) aponta que a entidade se tornara um
6rgdo regulatorio supranacional de facto, embora o BCBS nunca tenha optado por ter poderes
legais para regular paises. Penikas argumenta que a maioria das publica¢fes se originaram de
melhores praticas ou de experiéncias de paises membros. Alguns desses documentos surgiram
de préticas da inddstria. A partir do primeiro acordo de Basileia diversos paises adotaram a

exigéncia de capital minimo em seus mercados financeiros.

O acordo original de Basileia — chamado de Basileia | — foi criado para nivelar o campo
de jogo no mercado bancério internacional por padronizar as regulagdes bancarias
internacionalmente. Bancos internacionais no Japdo mantinham uma quantidade de capital
obrigatorio menor que bancos nos Estados Unidos (APOSTOLIK, DONOHUE, WENT, 2009),
Ihes concedendo uma vantagem competitiva. O acordo foi assinado em 1988 por chefes de

bancos centrais dos paises do G10, Espanha e Luxemburgo, e foi langado para os bancos em
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julho daquele ano (APOSTOLIK, DONOHUE, WENT, 2009). O sistema de medida de capital
criou uma fundacgéo para a adequacéo do capital como uma medida do risco dos ativos.

O acordo criou um sistema que facilita a medicdo dos riscos e a adequacao do capital
dos bancos através de um sistema de pesos de risco conforme o risco de crédito percebido para
cada classe de ativo. Para criar um balango patrimonial ponderado pelo risco, todo instrumento,
empréstimo ou titulo de divida é agrupado em quatro categorias dependendo do risco percebido.
BCBS (1988) estipula 0s pesos como:

Categoria | Exemplos Peso de Risco
I Dinheiro, empréstimos a governos de paises da OCDE 0%

] Empréstimos para bancos de paises membros da OCDE 20%

I Hipotecas residenciais 50%

1\ Empréstimos ao consumidor e corporativos 100%

Tabela 1: Categorias de peso de risco de acordo com o Basileia | (BCBS, 1988).

Na prética, os bancos possuiam diferentes tipos de ativos com caracteristicas variadas,
cuja classificacdo poderia variar de acordo com a supervisdo do regulador. O sistema permite
que bancos considerem e categorizem todos os seus ativos e multipliqguem o somatério dos
ativos pelo total de pesos respectivos, tornando-os ativos ponderados pelo risco (risk-weighted
assets — RWA). O acordo de 1988 considerou apenas o risco de crédito, requerendo que 0s
bancos internacionais do G10 mantenham um nivel de capital minimo de 8% do total dos ativos
ponderados pelo risco (SANTOS, 2001; APOSTOLIK, DONOHUE, WENT, 2009). A razédo
entre os ativos ponderados pelo risco e o capital regulatério chama-se razdo de capital ou padréo
de capital.

A intengdo do BCBS era a evolugao do acordo original. O acordo mostrou-se simples
demais para cobrir a complexidade crescente dos produtos bancarios. Bancos que emprestavam
para companhias com rating de crédito bom eram obrigados a manter a razéo de capital que
bancos que emprestavam para companhias com histérico de credito ruim, entretanto ndo eram
obrigados a cobrar a mesma taxa de juros. Entdo inadvertidamente o acordo de Basileia |
incentivou os bancos a concederem crédito a firmas com score baixo de crédito, com a
perspectiva de uma receita financeira maior pelos juros (APOSTOLIK, DONOHUE, WENT,
2009).

Outra preocupacdo com o Basileia | era que ndo foram levadas em consideracdo as

técnicas de mitigacdo de crédito — as técnicas utilizadas pelos bancos para mitigar o risco de
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crédito, como exigéncia de colateral e garantias de empréstimos —, além de nao reconhecer 0s
beneficios da diversificacdo para a concessao de crédito, pois uma instituicdo financeira que
empresta para apenas um perfil de cliente incorre em maior risco do que um banco que concede
crédito para diversos grupos de clientes ou diferentes regides do mundo (DILL, 2020). O comité
de Basileia entdo iniciou os esforgos para criar o segundo acordo que enderegasse 0s problemas

do primeiro.

O comité em 1999 emitiu uma proposta de um novo esquema de capital para substituir
0 acordo de 1988. O novo acordo propbs conectar os requerimentos de capital aos riscos
efetivos incorridos pelo banco. Também incentivou os bancos a criarem controles internos de

gerenciamento de risco sofisticados para reduzir o risco ndo sistémico no mercado bancario.

O acordo de Basileia Il foi lancado em 2004, com base em trés pilares: Pilar I, que
consiste em requerimentos de capitais minimos criados para melhorar os padrées instituidos
pelo Basileia I. O Pilar Il sustenta o primeiro pilar ao estabelecer padrdes de processos de
regulacdo prudencial, exigindo um capital econbmico minimo ao banco (a quantia de capital
gue uma empresa necessita para sobreviver uma crise), a criacdo de uma estrutura de
governanca interna para garantir a supervisao interna e do quadro de diretores e geréncia, e a
avaliagéo pelo regulador dos processos utilizados pelo banco para avaliar o risco dos ativos. O
terceiro Pilar sublinha o uso efetivo da disciplina de mercado como uma alavanca para
fortalecer a divulgacao e encorajar as boas praticas de gestdo bancéria. Disciplina de mercado
nesse contexto refere-se ao processo em que os participantes do mercado financeiro, como
investidores, tomadores de recursos e acionistas monitoram os riscos dos bancos, algo possivel
apenas com a divulgacdo aberta das politicas, processos e demonstracfes financeiras das
instituicbes financeiras (BANCO MUNDIAL, 2019). Os trés pilares foram criados para

sustentarem-se em conjunto para garantir a boa satde do sistema financeiro mundial.

O acordo de Basileia Il foca em trés tipos de risco (APOSTOLIK, DONOHUE, WENT,
2009):

1. Risco de Crédito;
2. Risco de Mercado;

3. Risco Operacional.

O risco de crédito (sindbnimo com risco de default) € o potencial de perda que o banco incorre

quando aceita um empréstimo — o risco que o tomador do recurso ndo ira honrar com as suas
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obrigagBes contratuais. E 0 maior risco que a atividade bancéria encontra e advém da
possibilidade de titulos de divida e empréstimos concedidos ndo serem pagos parcialmente ou
na totalidade. O risco de default afeta os depositantes dos recursos, ao passo que quando um
tomador ndo honra com o pagamento do empréstimo, o banco néo tera fundos para honrar com

0 compromisso de depdsito caso o investidor deseje sacar.

O risco de mercado é o risco de perdas ao banco gerado por movimentos nos pregos de
mercado de resultados de mudancas nas taxas de juros, de cdmbio e de pregos de commodities
e acdes. O risco da taxa de juros é o potencial de perda em movimentos da taxa de juros. O risco
surge porque ativos bancérios (empréstimos e bonds) possuem maturidade maior do que
passivos bancarios (depdsitos). A caracterizacdo do risco segue: se a taxa de juros aumentar, a
queda do valor dos ativos de longo prazo é maior que o valor dos passivos de curto prazo,
reduzindo o patriménio do banco. Em outras palavras, o banco é forcado a pagar uma taxa
maior em seus dep0sitos antes da maturacdo dos empréstimos de maior prazo e de conseguir
substituir estes empréstimos por outros que remuneram as maiores taxas de juros. O risco de
capital é a possibilidade de perda gerada pela mudanca adversa nos precos de acdes. Bancos
podem possuir acdes e se exporem a flutuacdes nos precos desses ativos. O banco incorre em
risco de taxa de cambio quando compra ou vende moedas estrangeiras em nome de seus
clientes, quando age como uma casa de cambio ou para as suas préprias contas, sujeitando-se

as mudancas nos pregos do cambio.

O acordo de Basileia 1, reconhece implicitamente também a existéncia do risco de liquidez.
Em um sistema de reservas fracionarias, os bancos sdo obrigados a manter um nivel
relativamente baixo de reserva monetéria para pagar depositantes que sacam seus recursos. Os
bancos geralmente mantém uma quantia ligeiramente maior que o0 necessario para evitarem a
venda de ativos iliquidos de longo prazo para conseguir realizar a demanda de saques
inesperados (DILL, 2020). Se os investidores comecarem a duvidar da solvéncia do banco
devido a percebida baixa qualidade de seus ativos, eles podem querer sacar seus fundos do
banco em uma corrida bancaria. A alta alavancagem bancéaria exacerba o risco de liquidez pelo

potencial de provocar dividas entre os depositantes.

Outro risco implicito reconhecido pelo acordo é o risco operacional, definido por Dill
(2020) como a possibilidade de perda de valores por falhas nos processos operacionais internos,
de colaboradores, de sistemas informatizados ou de eventos externos, incluindo fraude e mau

procedimento que podem resultar em prejuizos ao banco. N&o é um risco Unico para a inddstria
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bancaria, mas a mesma possui algumas caracteristicas peculiares como o rogue trading
(negociacdo desonesta). No caso famoso do Barings Bank, citado pelo autor, um de seus traders
teve um prejuizo de £830 Milhdes em 1995. Embora um caso dessa magnitude tenha provocado
maiores revisdes nas estruturas de compliance dos bancos, a evolucdo constante dos
instrumentos financeiros em derivativos, contratos de futuros e opgdes e outros instrumentos

sofisticados apenas amplificam a magnitude do risco operacional.

Outro risco derivado do risco operacional que surgiu recentemente é o risco de compliance.
O BCBS (2005) define risco de compliance como o risco de sancdes legais ou regulatorias,
perdas financeiras ou reputacdo que um banco pode sofrer como resultado de sua falha de estar
em acordo com as leis, regulacfes, padrées e cddigos de conduta aplicaveis a atividade

bancéria.

A crise financeira de 2008 revelou deficiéncias significativas no Basileia Il. Em 2010 o
acordo de Basileia Il foi criado, refor¢cando os pilares acima do segundo acordo. Dill (2020)
mostra algumas fraquezas herdadas do Basileia 11 pelo terceiro acordo. Os requerimentos de
capital apds a grande crise financeira ultrapassam e muito o capital econébmico minimo
considerado 6timo pelas analises de risco-retorno das empresas. O objetivo das firmas é
maximizar o retorno sobre o patriménio minimizando a quantidade de capital presente no
balanco. A otimizacédo de portifélio almejando a reducdo do capital regulatério também é um
problema.

E interessante notar a relacdo dos bancos digitais com a regulacdo bancaria. Esses
bancos vém atraindo um ndmero crescente de clientes e mais que dobrando o nivel global de
transacOes, de US$ 145 BilhGes em 2015 para US$ 304,5 Bilhdes em 2018 (KPMG e CCAF,
2018). A maioria das jurisdicGes aplica as regulacOes existentes dos bancos tradicionais aos
bancos digitais, salvo algumas excecOes nas quais os reguladores concedem maiores prazos
para 0 levantamento do capital necessario minimo para obedecer ao quadro regulatorio. A
principal diferenca estd nas exigéncias para a abertura do negdcio, quando a tecnologia e o
plano de negdcios podem criar restri¢ces fisicas nos segmentos de mercado onde as fintechs
podem atuar (EHRENTAUD, OCAMPO E VEGA, 2020).

O proximo capitulo tratara da historia do setor bancario no Brasil e de como as

regulacdes e os padrdes internacionais foram incorporados no pais.
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4. REGULACAO BANCARIA NO BRASIL

O capitulo a seguir contém uma breve historia do sistema bancario brasileiro, além da
adoc¢do ao longo do tempo das politicas dos acordos de Basileia no Brasil e a analise de alguns
estudos sobre o impacto dessas politicas no setor bancario.

4.1. HISTORIA DO SISTEMA BANCARIO BRASILEIRO

O sistema bancario brasileiro em sua cria¢do no seculo X1X era altamente regionalizado
e pouco desenvolvido, com concentracdo no Rio de Janeiro (BAER E NAZMI 2000). Nos
primeiros anos da Republica o pais passou por um caos financeiro. A expansdo do crédito e a
facilidade de emissdo de notas por bancos, além do aumento da emisséo de aces, iniciou um

processo inflacionéario, periodo conhecido na historia como encilhamento (TRINER, 1996).

A tentativa de criar um sistema bancario livre com aumento na emisséo de moeda causou
uma crise financeira no final do século X1X que levou a um cenario de desvalorizacdo da moeda
e inflagdo. Mesmo com o governo subsequente langando méo de politicas ortodoxas, os bancos
ndo gerenciavam o risco de forma prudente concedendo empréstimos a empresas e projetos
pouco rentaveis. O governo teve de intervir com crédito aos bancos para evitar um colapso
financeiro (BAER E NAZMI, 2000).

Mesmo assim, o pais sofreu uma sequéncia de faléncias bancérias entre 1900 e 1901
como consequéncia de 15 anos de instabilidade financeira, deixando o pais sem um sistema
bancario organizado na pratica (TRINER, 1996). Apoés cinco anos de instabilidade econémica,
o sistema bancario foi reformado substancialmente em 1906 com diversas medidas, destacando-
se a reformulacgdo do Banco do Brasil. O Banco do Brasil de fato era o banco central do governo,
sendo o seu agente responsavel pelo pagamento da divida externa, recebendo os depdsitos do
Tesouro e concedendo crédito ao mesmo, com o poder de emissor Gnico da moeda, além de ser
0 maior banco comercial do periodo concentrando entre 10% e 37% do total de depdsitos
(TRINER, 1996; BAER E NAZMI, 2000).
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Ainda na década de 1920 o pais possuia um sistema bancério precario, com um nimero
de intermediérios financeiros per capita muito abaixo dos paises industrializados na
época. Apesar do sistema bancario altamente regionalizado, foi nesse periodo que houve a
criagdo dos bancos estatais estaduais, com a funcdo primaria de conceder crédito aos

agricultores, papel que era mal realizado pelos bancos privados e pelo banco federal.

Os bancos cresceram de forma rapida no inicio do século XX apds a reforma de 1906,
apesar do crescimento ser heterogéneo entre os bancos por diferencas de tamanho e
caracteristicas regionais. O resultado da diferenca entre as taxas de crescimento foi que, apos
corrigir pela inflacdo, o sistema bancario cresceu nove vezes entre 1906 e 1930, enquanto a

economia cresceu duas vezes em comparacao (TRINER, 1996).

Em 1921 ocorreu outra reforma bancéria, agora com a criacdo da camara de
compensacédo de cheques e a abertura de uma carteira de redescontos no Banco do Brasil para
redescontar titulos de outros bancos. A crise de 1929 no Brasil resultou na faléncia de diversos
bancos, com o surgimento da participacdo crescente do Estado com a utilizacdo de bancos
estaduais e federais para intervencdo na economia. A legislacdo para a criacdo de bancos nao
era rigida: o niamero de bancos durante a 22 Guerra Mundial dobrou de 354 em 1940 para 663
em 1944 (COSTA, 2008).

Entre 1945 e 1964 houve a introducdo da exigéncia das reservas bancarias fracionarias
sobre os depdsitos. Em 1952 houve a criagdo do BNDE, que financiou um movimento de
expansdo industrial, com 100% do crédito em moeda nacional destinado aos setores de utilidade
publica, reduzindo para 82% quando se iniciou 0 Plano de Metas em 1956 e em 62% em 1961,

quando os investimentos na industria siderirgica tomaram 22% do total (COSTA, 2008).

Ao longo das décadas a presenca do Estado no sistema financeiro foi intensificando-se,
com a acdo do BNDE para fomentar a industrializacdo e a criagdo do sistema financeiro
habitacional, gerenciado pela Caixa Econdmica Federal. Na década de 1960 houve diversas
reformas no sistema financeiro nacional com a criagdo de linhas de crédito e fundos para
financiar setores considerados estratégicos para o governo, e estas reformas resultaram em uma
maior concentracdo do setor bancario com a reducdo no nimero de bancos operando no pais
(DATZ, 2002). No periodo de 1944 a 1964 houve uma reducdo de 663 bancos para 334

instituicOes financeiras, para 10 anos adiante reduzir ainda mais para 106 (COSTA, 2008).
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O comportamento dos bancos € diferente em um cenério hiperinflacionario. A inflagcdo
era benéfica aos bancos, no sentido de que as distor¢des geradas pelos pregos poderiam auferir
receitas aos bancos. A remuneracao real dos depositos a prazo poderia ser negativa ou muito
baixa. A inflacdo também reduz o valor real do passivo bancario (depdsitos dos clientes), o que
reduz a probabilidade de faléncia. O mercado bancario acostumou-se com a hiperinflagdo —
houve uma explosdo no nimero de agéncias no periodo de 1970 a 1994 — auferindo grandes
receitas com o floating inflacionario, com a inflagdo passando de 2 digitos na década de 1970
a 3 nos anos 1980 e 4 digitos no inicio da década de 1990. A receita de floating era derivada da
aplicacdo do passivo de baixo custo em ativos, tais como fundos lastreados em titulos pablicos,
de curtissimo prazo, que remuneram a altas taxas nominais. A atratividade provocada pelos

lucros do setor bancario fez diversos grupos iniciarem atividades bancarias.

Entretanto, a qualidade do crédito concedido por instituicdes privadas e estaduais
declinou muito. Os bancos estaduais sofreram com a degeneracdo do crédito apds o
restabelecimento da democracia, com os governadores lancando mao de obras custosas de
infraestrutura e usando 0s bancos no interesse do partido no poder. Com a inflagdo alta
permitindo a existéncia deste ciclo de financiamento e endividamento, os bancos estaduais
continuaram financiando os déficits do governo. A estabilizacdo teve o efeito imediato de uma
expansdo no consumo e no crédito, semelhante a uma mola reprimida apos ser solta. Os bancos
neste primeiro momento foram beneficiados com uma expansdo nos ativos e nos
financiamentos. Entretanto, esse efeito é benéfico apenas no curto prazo — lembremos que uma
expansdo nos ativos gera exposi¢do ao risco maior, tanto de inadimpléncia como de faléncia —
ja que os bancos teriam dificuldade em operar em um mercado que agora exige gerenciamento
qualificado do risco de crédito. A regulacdo bancéaria no periodo também era precéria, ja que o
Estado foi vitima do risco moral com os bancos privados e estatais pegando carona na expansao

da demanda e expondo-se elevadamente ao risco.

4.2 ESTABILIZACAO NA DECADA DE 1990

A crise no México em 1994 botou a prova o sistema financeiro nacional. Com o banco
central defendendo o Real contra especulacGes, os bancos internos sofreram com o aumento na
taxa de juros da economia, com diversos defaults e faléncias devido ao aumento subito no custo
das exigibilidades bancarias. A taxa de empréstimos pagos com atraso triplicou em apenas um
ano, e os bancos estavam encarando um problema de selecdo adversa. Como indicado por

Stiglitz e Weiss, os bancos preferem reduzir o volume de crédito em vez de cobrar taxas de
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juros mais altas, e foi isso que aconteceu: houve uma reducdo drastica do crédito na economia.
Houve crescimento dos empréstimos de baixa qualidade, isto é, crédito em que os tomadores

tém pouca ou nenhuma probabilidade de liquidar. Quem sofreu com esse tipo de ativo fora

0s bancos estaduais, que estenderam crédito durante o boom de consumo da estabilizacdo e

foram atingidos pela recesséo seguinte.

Em sintese, o sistema financeiro brasileiro até a metade da década de 1990 era
acostumado com altas taxas de inflacdo, despreocupacdo com controles internos e altas receitas

decorrentes de floating inflacionério (DATZ, 2002).

A estabilizacdo trouxe a maior mudanca estrutural ao mercado bancério: houve um
aumento significativo nos depositos a vista e a prazo, juntamente com um aumento nas
operacdes de crédito. Para conter as pressdes inflacionarias, o Banco Central adotou uma
politica monetéria restritiva, sufocando as institui¢cbes financeiras menores e provocando um
processo de liquidagdo e intervengdo no mercado. A restri¢do de liquidez, combinada com as
crescentes taxas de juros e o descompasso da supervisdo bancaria brasileira com o resto do
mundo fez crescer um temor de uma possivel crise sistémica. Também apos o Plano Real houve
uma crise bancaria significativa para a qual concorreu também a vulnerabilidade
macroecondmica de inimeros bancos, principalmente dos maiores bancos, como o0 Econémico,
0 Nacional e o Bamerindus (CORAZZA, 2000). A maior contribuicdo da estabilizacdo para a
crise do sistema bancério foi o fim das elevadas receitas inflacionarias, o que reduziu a sua
rentabilidade (CYSNE E COSTA, 1997).

O Plano Real provocou grandes impactos na estrutura e no funcionamento dos bancos
no Brasil. Os bancos tiveram que se adaptar ao fim das receitas inflacionérias, readaptar sua
estrutura administrativa, reduzir custos e procurar novas fontes de renda (CORAZZA, 2000).
Houve também uma reducdo no namero de instituicdes financeiras, com diversos bancos
grandes e pequenos sendo extintos, aumentando a concentracdo do sistema bancério. O Plano
Real havia sido langado na pressuposicao de ser acompanhado por medidas posteriores na area
fiscal, entretanto o atraso nas reformas aumentou os custos do combate a inflacdo, com
particular intensidade no sistema financeiro (CYSNE E COSTA, 1997).

A crise sistémica iminente agravada pela crise de confianga causada pela intervencao
no Banco Econdmico mostrou a necessidade de uma politica que permitisse a

transferéncia do controle acionério das instituicdes insolventes sem prejuizo para os clientes
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bancarios e com o0 menor custo social para os contribuintes (DATZ, 2002). O programa de
estimulo a reestruturacdo e ao fortalecimento do Sistema Financeiro Nacional — PROER foi
uma estrutura legal de incentivos para viabilizar uma solucdo de mercado para a crise, com

beneficios fiscais para a incorporacéo de bancos insolventes.

A medida permitiu as instituicdes financeiras que incorporaram as instituicbes com
problemas a registrar como &gio a diferenca entre o valor de aquisicao e o valor patrimonial de
participacdo societéria da adquirida, apoés o lancamento como perda dos créditos de dificil
liquidacdo, e esse agio poderia ser amortizado no imposto de renda da incorporadora (CYSNE
E COSTA, 1997)

A compra das operacfes de bancos insolventes por bancos saudaveis permitiu o
cumprimento de suas obrigac@es no mercado interbancario, no sistema de pagamentos e com
0s depositos de seus clientes, aliviando o mercado financeiro de possiveis estresses e reduzindo
as chances de uma corrida bancaria. O programa mostrou-se eficiente, fato esse demonstrado
em seus custos que foram menores se houvesse ocorrido a corrida bancéria, cujo acontecimento

poderia acarretar uma crise econdmica com consequéncias desastrosas.

Araujo e Neto (2007) especulam que alguns aspectos institucionais do Brasil poderiam
ter afetado a exposi¢do ao risco neste periodo das instituicdes financeiras, como a auséncia de
uma lei de faléncias apropriada, a estabilidade recente da moeda e a grande participacéo da
divida interna no Produto Interno Bruto. Segundo os autores, essas caracteristicas podem ter
levado os bancos a operarem com um elevado risco de crédito que, associada a uma grande
oferta de titulos publicos, proporcionou as condi¢des favoraveis para os bancos exibirem a sua
aversdo ao risco, investindo em titulos publicos com elevados retornos sem risco e impedindo

um maior direcionamento de recursos para operacdes de credito.

Em 1995 foi criado o Fundo Garantidor de Créditos — FGC. As circunstancias historicas
da criagéo do FGC néo diferem do PROER — foi criado para conter a instabilidade do mercado
apos a liquidagdo de dois grandes bancos a época, com a unica funcdo de reembolsar o0s
depositantes no evento de faléncia das instituicdes signatarias. Houve na época também a
abertura do mercado bancério, com a autorizacdo do Presidente da Republica, com o objetivo

de aumentar a solidez do mercado financeiro brasileiro (DATZ, 2002).

Durante a década de 2000 o pais passou por situacdes econémicas distintas. Ao iniciar

da década o Brasil passou por um breve periodo de crescimento econdmico apds a mudanga do
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regime de politica monetéria em 1999 (NAPPI, 2017), embora a crise na Argentina, os ataques
terroristas nos EUA e as eleicbes mudassem este cenario. Segundo a autora, apos a eleicao de
2002 houve a retomada da confianca, e o cenario externo favoravel propiciou um periodo de

crescimento econdmico que foi interrompido em 2008.

Nappi (2017) mostra que a configuracdo do setor bancario na época apresentou uma
continuagdo do processo iniciado ap0ds a estabilizacdo econdmica — com a reestruturacdo do
setor, 0 aumento da concentracdo e da participacdo de bancos estrangeiros. O bom cenério
econdmico interno com a reducdo nas taxas de juros fez com que 0s bancos repensassem a sua
estratégia de negdcio que passou a ser a expansdo do crédito. O movimento liderado pelos
bancos privados ocasionou um boom da oferta de crédito no pais, quando a razdo credito total
sobre PIB dobrou entre 2003 e 2009, junto com um alongamento do prazo médio das operacdes

de crédito.

A recente crise de 2015, com o ponto de inflex&o de redugéo do crescimento em 2014,

marcou o final do boom econdmico (FREITAS et al. 2018).

Figura 1: Taxas trimestrais de crescimento econdmico. Fonte: Contas Nacionais Trimestrais do IBGE apud Freitas
et al. (2018)

Freitas et al. (2018) sugerem que o setor financeiro ndo foi afetado pela depresséo,

embora os bancos apresentem uma queda relativa no desempenho.

O crescimento recente dos bancos digitais no Brasil ndo pode ser ignorado. Siegl et al.
(2020) avaliam que o surgimento de instituicOes financeiras puramente digitais oferece ao
consumidor uma alternativa barata de acesso aos servigos financeiros. O processo de

digitalizacéo dos servicos bancarios surgiu da necessidade de desburocratizacdo dos processos
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dos grandes bancos (BANCO DO BRASIL, 2020), o que proporcionou 0 crescimento no
mercado financeiro dos bancos digitais e obrigou 0s bancos tradicionais a adotarem uma postura

favoravel a adogédo da tecnologia nos processos.

4.3 ESTUDOS SOBRE A REGULAGCAO NO BRASIL

No Brasil, a legislacdo referente a requerimentos de capital segue na esséncia as
diretrizes tracadas internacionalmente pelo comité de Basileia, conforme previso na resolucao
do Conselho Monetario Nacional - CMN em 1994. A mesma resolucao também estabelece que
a observancia dos limites de patrimdnio é condicdo indispensavel ao funcionamento das
instituicBes financeiras e determina as penalidades aplicaveis as instituicdes irregulares, desde
a limitacdo da distribuicdo de resultados até a liquidacdo (BLUM E NAKANE, 2005).

No inicio do milénio as mudancas continuaram. As crises externas no final da década
de 1990 foram responsaveis pela inflexdo da politica macroeconémica nacional. O regime de
bandas cambiais foi abandonado em 1999 em troca do regime de taxas flutuantes, e,
contrariando as expectativas, o sistema bancario nacional ndo sofreu grandes impactos com a

mudanca cambial — o que incentivou o seu aprofundamento (NAPPI, 2017).

Segundo o Banco do Brasil apud Cavalcanti, Gutierrez e Divino (2017):

A crise financeira mundial iniciada em 2007 assinalou que Basileia | e |1 mostraram-se
insuficientes para impedir a alavancagem excessiva dos bancos, a qual aliada a baixa
qualidade do capital e a baixa margem de liquidez compunham o cenario de fragilidade
do sistema bancario. Assim, como parte de um movimento continuo de aprimoramento
da estrutura prudencial aplicavel as instituigdes financeiras, 0 Comité de Basileia
divulgou em dezembro de 2010 dois documentos: Basel Ill: A global regulatory
framework for more resilient banks and banking systems e Basel Ill: International
framework for liquidity risk measurement, standards and monitoring, conhecidos como
Basileia 111 (BANCO DO BRASIL, 2017).

No Brasil, 0 acordo de Basileia 111 foi implementado por meio de um conjunto de normas
editadas pelo Banco Central desde 2013 (CAVALCANTI, GUTIERREZ E DIVINO, 2017).
Desde a primeira implantacdo do acordo de Basileia 0 pais vem adotando niveis mais
conservadores em relacdo ao nivel internacional recomendado. Enquanto o patrimonio de
referéncia minimo era de 8%, no Brasil foi adotado o indice minimo de 11% (CAVALCANTI,

GUTIERREZ E DIVINO, 2017).
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Araljo e Neto (2007) avaliam o relacionamento entre o nivel de risco e 0 grau de
competicdo bancéria no Brasil, utilizando a estatistica-H do modelo Panzar-Rosse e o indice de
Basileia como medidas de competicdo e risco. Os autores concluiram que o0 maior grau de
competicdo resulta em um maior nivel de risco e descobriram que a estrutura de competicédo
que define o mercado bancério brasileiro é o de concorréncia monopolista. Aradjo e Neto
também observaram que as medidas empregadas pelo governo brasileiro para estabilizar o
sistema financeiro nacional, como a facilidade a entrada de bancos estrangeiros e incentivos a
competicdo, possuem efeitos sobre a estabilidade do sistema bancéario, e um ambiente de maior
competicdo e menor concentragdo dos bancos tende a incorrer em maior risco, colocando a

estabilidade do sistema em cheque.

Cavalcanti, Gutierrez e Divino (2017) avaliam o impacto da adocdo do Basileia 111 no
spread bancéario. Conforme explicado pelos autores, o spread bancério é a diferenca entre a
taxa de juros cobradas pelas instituices financeiras nos financiamentos e empréstimos e as
taxas de juros remuneradas pelos depésitos. E o custo da intermediacdo financeira, pois é a
diferenga entre o preco dos empréstimos aos tomadores e o custo dos depdsitos pago aos
investidores. Através de um modelo econométrico com dados entre 2014 e 2016 os autores
encontraram uma relacdo positiva entre as exigéncias de capital de Basileia e o spread bancario,
0 que indica que ha aumento de spread conforme as exigéncias de capital regulatério

aumentam.

Lara e Divino (2017) avaliaram o impacto das medidas macroprudenciais representadas
por depositos compulsérios e requerimento de capital sobre o lado financeiro e o lado real da
economia, através de um modelo baseado no DSGE de Gertler e Karadi (2011). A avaliacédo
das respostas dinamicas aos choques exdgenos revelou que o requerimento de capital contribui
para a estabilidade financeira. Ja os depdsitos compulsorios atuam mais na estabilizacdo de
variaveis reais via canal de crédito. Entdo, a combinacdo dessas politicas contribui para a

estabilizagdo tanto da economia real quanto da financeira.

Cardoso et al. (2019) buscam identificar a relagédo entre liquidez estrutural dos bancos
com as variaveis macroeconémicas e 0 impacto da implementacdo do Basileia Ill. Entre as
diversas variaveis macroecondmicas testadas contra a liquidez estrutural, destaca-se a relagéo
com os depositos compulsorios (0 nivel de liquidez aumenta quando se eleva o nivel de

depdsitos compulsérios) e negativa com o periodo de vigéncia do Basileia 111, embora os
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autores especulem que este resultado tenha sido influenciado por outro fenémeno ndo analisado,

a crise politica e econémica no periodo do estudo.
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5 CONCLUSAO

O trabalho apresentou a teoria de intermediacgéo financeira sob a 6tica microeconémica,
as justificativas para a regulacdo bancaria, a forma como se deu a adaptacdo aos padrdes

internacionais de regulacdo e a histdria do sistema financeiro nacional no contexto da regulacéo.

A teoria microeconémica da intermediacdo financeira oferece conceitos, tais como
preferéncias sobre o risco, assimetria de informacdo, selecdo adversa e risco moral, que
norteiam as politicas regulatdrias no setor bancario. A instancia internacional responsavel pelas
recomendacdes de regulacdo, o Comité de Basileia para Supervisao Bancéria (Basel Committee
on Banking Supervision), tem lidado com a crescente sofisticacdo dos produtos financeiros por
meio do estabelecimento de principios essenciais para a supervisdo bancaria. Nesse sentido,
observa-se um aprimoramento das recomendacdes desde o Acordo de Basileia I, ligadas as
exigéncias minimas de capital, até a chamada Basileia Ill, concebida em resposta a crise

financeira de 2008.

No Brasil a regulagdo vem sendo aplicada pelas autoridades com a concluséo da adogéo
dos padrdes de Basileia 111 em 2019. Os estudos sobre a regulacdo avaliam as medidas nessa
area como tendo resultados positivos para o bem-estar social. Entretanto, foi visto que medidas
como o seguro-depdsito possuem o potencial de introduzir risco moral no mercado bancario.

A adaptacdo do Brasil aos padrdes internacionais tem sido feita gradualmente, com as
autoridades emitindo normativos e adaptando-os a realidade brasileira. O desafio do futuro para
os reguladores é o crescimento da presenca dos bancos digitais no mercado, além dos efeitos
do open banking — a possibilidade de clientes compartilharem os seus dados entre diversas
instituicOes financeiras no setor. E dada a natureza reativa das recomendacdes de regulacéo
(como as atualizacdes dos padrbes sempre ocorrendo apds grandes crises), acredita-se que uma

crise financeira esteja se aproximando e com ela uma nova reviséo da regulacéo.
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