Basiléia 1l - uma avaliacao
do impacto das novas regras
nas regulacoes vigentes
e captacoes externas

ANDIMA

Acordode Capitais de 1988,
apresentado pelo Comité

de Supervisdo Bancaria da

Basiléia, levou a transfor-

magdes significativas nas

regulagdes do setor em todo

o mundo, ao sugerir varias

alteracdes nas normas e procedimen-
tos adotados externa e internamente
no monitoramento das atividades e ao
induzir muitos sistemas financeiros a
melhorar de maneira substancial sua
capitalizagdo. Sem embargo, podemos
contextualizar o Acordo da Basiléia em
um processo de transformacdo muito
mais amplo de préticas e principios
regulatorios, aceitos de forma pratica-
mente imutdvel pelo menos ao longo dos
50 anos anteriores ao Acordo de 1988.
Com esse documento, o Comité re-
conhecia que inimeras praticas intro-
duzidas pelo mercado reduziam a efi-
céacia da regulacdo bancaria e, preci-
samente por isso, propunha uma alte-
ragdo do objeto principal da regulacido

ReTrospectiva 2001

prudencial do perfil do passivo dos bancos
para suas estratégias ativas. Nos mais
de dez anos transcorridos desde a sua
assinatura, ndo faltaram novas reco-
mendagdes como forma de refletir, entre
outras mudangas, a crescente concor-
réncia dentro dos mercados financei-
ros, as praticas de administragdo de
risco e as permanentes inovagoes fi-
nanceiras. Refor¢cando o novo viés auto-
regulatério dos supervisores, o Comité
apresentou, em 1996, emenda que in-
corporou ao Acordo de 88 o calculo do
risco de mercado. Tal fato representa
mais um indicio de que um recuo no
sentido de se adotarem sistemas de
regulacdo e supervisdo mais detalhistas,
ou de avalia¢do de riscos mais simples,
¢ cada vez mais improvavel.
Atualmente, o Acordo de Capi-
tais da Basiléia estd em processo de
revisdo, com o objetivo de adequar,
em maior medida do que hoje, os
requerimentos de capital as estraté-
gias de investimento das entidades.

Na verdade, a nova estrutura (dispo-
nibilizada para sugestdes no site do
BIS em janeiro de 2001) busca forne-
cer métodos de avaliagao dos riscos
que sejam mais abrangentes e sensi-
veis do que os propostos no Acordo de
1988 e em suas emendas posteriores,
mas ao mesmo tempo procura manter
o nivel global de capital regulador.

Diante disso, duas questodes se co-
locam:

1) O novo modelo atende aos ob-
jetivos perseguidos pelos reguladores
de passar gradativamente aos bancos
o tratamento dos seus riscos, sem
aumentar, em contrapartida, a insta-
bilidade sistémica?

2) Qual serad o impacto deste novo
Acordo no que toca a concessao de
crédito aos paises emergentes, em
particular ao Brasil?

A proéxima secdo apresenta um re-
sumo do Novo Acordo. Em seguida,
serdo discutidas as duas questdes le-
vantadas.

LiNnHAS GERAIS DO NOvO ACORDO

A atualrevisdo do Acordo da Basiléia
estd estruturada em duas partes:

a) ambito de aplicagdo;

b) os trés pilares.

A primeira parte refere-se as enti-
dades as quais se aplica o requerimento
de capital e a forma que adquire essa
aplicagdo (nos ambitos consolidado,
subconsolidado e individual). O objeti-
vo desse novo escopo ¢ garantir que
sejam considerados os riscos em niveis
consistentes com os bancos internaci-
onalmente ativos e suas subsidiarias. O
Novo Acordo teve seu alcance esten-
dido para incluir, em bases totalmente
consolidadas, empresas controladoras
que sejam matrizes de grupos bancari-
os!. Prevé, ainda, que se uma institui-
¢do do grupo ndo for consolidada, a
participagdono capital do grupo controlador
referente a essa empresa devera ser
deduzida dos recursos proprios, para
efeito do céalculo do risco.
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Risco de Crédito: - Enfoque Padrao (versdao modificada do método anterior);

- Enfoque das Classificagdes Internas
- Classificacdo Interna Basica;

- Classificagdo Interna Avangada.

Risco de Mercado: - Enfoque Padrao;

- Enfoque de Modelos Internos;

A segunda parte da revisdo con-
tém o novo Acordo propriamente dito
e divide-se em trés pilares disciplina-
res: requerimento minimo de capital,
processo de revisao supervisora e dis-
ciplina de mercado. A idéia basica do
Comité é que esses pilares funcionem
conjuntamente ¢ sejam adequados a
todo o setor, e ndo apenas aos bancos
internacionalmente ativos.

Pilar 1 - Requisito Minimo de Capital

O primeiro pilar estabelece o re-
quisito minimo de capital que as enti-
dades devem manter para fazer frente
aos riscos de crédito?, de mercado?® e
operacional*. Tal requisito, expresso
pela féormula seguinte, ¢ conhecido como
Indice de Basiléia:

Foram mantidos a defi-
nicdo de capital considerado
para fins regulatorios e o re-
quisito minimo de 8% do ca-
pital para ativos ponderados por risco.
Porém, a forma de calcular os riscos
sofreusignificativas altera¢des. A nova
estrutura apresenta duas opgdes para
medicdo do risco de crédito e introduz,
pela primeira vez, o requerimento de
capital para risco operacional. Quanto
ao risco de mercado, o novo acordo
mantém seu calculo inalterado. Nos
quadros acima, sdo apresentados os
métodos de mensura¢do dos riscos.

De modo geral, o Comité da Basi-
l1éia estabeleceu um carater evolutivo
ao Novo Acordo, ao assegurar incen-
tivos (sob a forma de menor alocacao
de capital regulador) para as institui-

Capital Regulador

= Indice de capital do Banco (> ou = 8%)

Risco de Crédito + Risco de Mercado + Risco Operacional

Risco Operacional: - Enfoque do Indicador Bésico;
- Enfoque Padrdo;

- Enfoque de Medigdes Internas.

ponderados pelo risco.
A primeira alternativa

¢oes financeiras que adotarem mode-
los mais apurados de calculo para suas
exposicdes arisco. Espera-se, porexemplo,
que amudanga do método padronizado
de calculo do risco de crédito para o
modelo interno basico represente uma
reducdo de, aproximadamente, 8% no
capital regulador necessario.

Para o calculo do risco de crédito,
os ativos dos bancos continuam a ser
agrupados, como no Acordo de 1988,
em niveis de ponderacdo associados
aosriscos-de 0a100% -, embora com
a adi¢do de um novo patamar de 150%
para ativos classificados como de alto
risco. A medigdo baseia-se nas mes-
mas classes de tomadores dos recur-
sos (estados soberanos, entidades de
crédito e empresas), mas oNovo Acordo
amplia os critérios para a fixacdo do
montante de capital associado aos ativos

¢ 0 uso do modelo pa-
dronizado, que inova ao
proporcionar maior flexibilidade as ins-
tituicdes na classificacdo dos emprés-
timos concedidos, permitindo o apro-
veitamento de avaliagdes fornecidas
pelas agéncias de classificag@o de crédito
externas aos bancos. Com isso, ope-
racdes que antes teriam uma Unica
ponderacdo predefinida para enqua-
dramento poderao ser classificadas dentro
de nova faixa, de acordo com a nota
recebida pelas agéncias de rating.

! Podem ser bancos ou grupos dedicados
predominantemente as atividades bancarias.

2 Perdas possiveis decorrentes da impossibilidade de o
contratante liquidar uma obrigagdo no momento
esperado ou de ndo fazé-lo a qualquer tempo.

* Risco de perdas em posi¢des no Balango Patrimonial
resultantes de movimentos adversos nos pregos de
mercado dos ativos dos bancos.

4 Possibilidade de perdas diretas ou indiretas devido a
deficiéncias de sistemas, pessoas e controles internos
ou por eventos externos.
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As Ponderagoes do Enfoque Basico do Novo Acordo Comparadas com as de 1988

Percentual

Acordo de 1988

Paises Zona A (a) [

Paises Zona B

100 (b)

Mesmo tratamento das entidades de crédito (c)
Mesmo tratamento das empresas (d)

Soberano 0

Governos Regionais e Autoridades Locais

Empresas Publicas

Ag. de Créd. Export. e Empr. de Investimento 20
Empresas 100

A outra alternativa para ponde-
racdo dos ativos ¢ a utilizagdo dos
ratings internos, através dos mode-
los chamados Internal Rating Based
(IRB), mantidos pelos préprios ban-
cos e sujeitos a aprovacgao das auto-
ridades supervisoras. Neste caso,
existem dois estagios (basico e avangado)
que permitem as instituigdes utilizar
técnicas mais sofisticadas de medi-
¢do de seu risco de crédito, a medida
que satisfacam uma série de requi-
sitos qualitativos e quantitativos de-
terminados pelos supervisores. Em
ambos os estagios, os bancos serdo
responsdveis pelas estimativas do risco
envolvendo o tomador, e a alocacao
de capital crescerd exponencialmente
em relagdo as estimativas apuradas.
Ainda com relacdo ao método IRB,
as institui¢Oes serdo orientadas a se-
parar as exposi¢des dos registros
bancarios em seis grandes classes
de ativos — empresas, bancos, pai-
ses, varejo, project finance e capi-
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Soberano (f)

Governos regionais e autoridades locais

Empresas Publicas

100 (e)
100

Proposta do Novo Acordo

AAA a AA-[A+ a A-|[BBB+ a BBB-|BB+ a BB-[B+ a B-|Abaixo de B-[N&o Classificado

0 20 50 100

100 150 100

Mesmo tratamento que as entidades de Crédito (g)

Ag. de Créd. Export. e Empr. de Investimento (h)

Opgéo 1
Opgéo 2
Empresas

20 50 (i) 50 (i) 100 (i) 100 (i) 150 50 (i)
20 50 100 100 100 150 100
20 50 100 100 150 150 100 ()

Opgéo 1: A ponderagdo baseia-se na classificacdo de um organismo externo de avaliagédo de crédito.
Opgéo 2: A ponderagdo baseia-se na classificacdo dada ao pais na qual esta estabelecida a entidade.
(a) Estados-membros e demais paises que sdo membros de pleno direitos da OECD e aqueles paises que tenham celebrado acordos especiais de empréstimos com o
dentro dos acordos gerais de empréstimo do Fundo.
(b) Os empréstimos denominados e financiados na moeda local de quem toma emprestado receberdo uma ponderagé&o nula.
(c) Os Estados-membros em determinadas circunstancias tém a discricionariedade de aplicar a seus préprios governos e autoridades locais um ponderagéo 0%.
(d) As autoridades tém a discricionariedade de poder assimila-las a organismos do governo regional ou das autoridades locais.
(e) Os créditos com prazo inferior a um ano séo ponderados a 20%.
(f) Discricionariedade nacional para outorgar um trato preferencial aos riscos bancarios denominados e financiados na moeda local de quem tomou emprestado.
(g) Os Estados tém a discricionariedade de igualar o risco de seus préprios governos, autoridades locais e empresas publicas ao do risco soberano.
(h) Discricionariedade nacional para a escolha entre ambas opgdes e para outorgar um trato preferencial aos riscos bancarios
a curto prazo (< ou = a 7 meses) denominados e financiados na moeda local.
(i) Os empréstimos a curto prazo (< ou =a 3 meses) sdo ponderados em uma categoria inferior, com um piso mimino de 20%.
(j) As empresas néo classificadas ndo poderdo receber uma ponderacgao inferior a de seu risco soberano.

Fonte: Banco de Espanha.

tal —, com diferentes caracteristicas
de risco de crédito.

O desenho proposto considera
que, na auséncia de classificacao
externa dos tomadores soberanos,
serda permitida a aplicaco dos ratings
atribuidos pelas Agéncias de Crédito

a Exportacdo. Propde, também,
discricionariedade ao supervisor naci-
onal para outorgar uma ponderagdo
reduzida de riscos ao pais de origem
daentidade, quando as operagdes estiverem
denominadas e financiadas na moeda
local.

O Novo Acordo passara a exigir,
em separado, a alocagdo de capital
para efeito do risco operacional, que
demandara dos bancos, para o calculo
do requerimento de capital, a apura-
¢ao de suas exposicdes de acordo com
as diversas areas de negocios utilizan-

?



O Comité acredita que o
estimulo a uma disciplina
de mercado possibilitard o
aumento da transparéncia,
proporcionando beneficios
para bancos, investidores
e depositantes
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do para tal indicadores de receita bru-
ta, ativos médios, dentre outros.
Asnovasmetodologias poderdo utilizar
em suas estimativas uma maior vari-
edade dos chamados fatores de mitigagdo
dos riscos, tais como contas garanti-
das, colaterais e derivativos de crédi-
to, no caso do risco de crédito, ¢ se-
guros, no caso do risco operacional.

Pilar2 - Processo de Revisdo Supervisora

No segundo pilar do Novo Acordo,
as autoridades de fiscalizagdo deve-
rdo garantir que cada banco tenha
s6lidos processos internos, estabeleci-
dos para aferir a adequacdo do seu
capital, com base em uma avaliagao
completa de seus riscos. Na verdade,
0 objetivo deste pilar ndo é substituir
o controle interno dos bancos por su-
pervisdo, mas sim promover uma maior
aproximacao das areas de risco dos
bancos com os fiscalizadores e garan-
tir que as exigéncias discutidas no ambito
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dos métodos mais sofisticados do pilar
1 sejam atendidas em bases perma-
nentes.

Paratanto, o Comité definiu quatro
principios fundamentais que devem
orientar a fiscalizagdo dos regulado-
res através das institui¢des. O primei-
ro recomenda que os bancos dispo-
nham de processos para avaliar seu
capital global em relagdo ao perfil de
risco das suas posi¢gdes. Com este
principio, o Comité pretende induzir
essas instituigdes a perceber os riscos
mais relevantes de seus negodcios, de
forma a garantir a integridade do sis-
tema global de administracdo. O se-
gundo principio diz que as autoridades
de fiscalizacdo devem examinar as
avaliacoes e estratégias da adequagao
do capital das institui¢des, bem como
sua capacidade de garantir o cumpri-
mento dos indices de capital regulado-
res, por meio de analises de sensibili-
dade e testes de esfor¢o. Com o ter-
ceiro principio, a fiscalizagdo espera

que os bancos operem acima dos in-
dices minimos de capital regulador,
estabelecendo, se necessario, indices
iniciadores e definidores de capital.
Por fim, o quarto principio sugere que
as autoridades de fiscalizacdo devem
procurar intervir em um estagio inicial,
para prevenir que o capital caia abaixo
dos niveis minimos exigidos.

Este acordo, ao contrario do publi-
cado em 1988, tem o mérito de reco-
nhecer explicitamente o papel prepon-
derante a ser desempenhado pela su-
pervisdo bancaria no controle da pro-
pagacdo de uma crise sistémica.’ Com
opilar 2, o Comité entende aregulacao
como um complemento critico indis-
pensavel as necessidades minimas de
capital.

Cabe ressaltar ainda que, por en-
tender que ndo existe homogeneidade
consideravel entre os bancos em ter-
mos da natureza do risco basico e dos
processos de monitoragdo e adminis-
tragdo, o Comité concluiu que seria

mais adequado tratar o risco de mer-
cado no ambito do pilar 2, dispensando
a exigéncia de capital minimo.

Pilar 3 - Disciplina de Mercado

O terceiro pilar dessa nova estru-
tura do Acordo da Basiléia busca es-
timular a disciplina de mercado atra-
vés de uma crescente abertura
(disclosure) das informagdes dos bancos.
O incentivo a adogdo de modelos pro-
prietarios com sofisticagdo crescente
pelas institui¢des financeiras tem como
contrapartidaumadivulgagdo abrangente
de suas metodologias e procedimen-
tos, fundamentais para entender arelagao

S Varios episodios, como a atuagdo do Banco
Central de Nova lorque no caso do LTCM,
revelaram que, embora a racionalidade indivi-
dual (traduzida, para este particular, pela dis-
posicdo dos agentes de se antecipar a faléncia
do fundo, livrando-se de suas cotas) se justifi-
casse, o fundo teria quebrado se todos tivessem
tomado essa decisdo ¢ o Fed ndo atuasse.
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Com o crash da Bolsa
em 1987 e o problema
com o LTCM em 1998,
os reguladores perceberam
que o risco de uma
crise sistémica estava
sendo subestimado
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entre o perfil de risco e o capital de
uma instituigdo - e, portanto, sua so-
lidez. Embora grande parte das infor-
macdes ndo sejade divulgacdo obriga-
toria, quanto mais complexos os méto-
dosutilizados pelos bancos, mais rigo-
rosos serdo os padrdes de supervisdo
exigidos.

O Comité acredita que este ele-
mento possibilitard o aumento da trans-
paréncia, proporcionando beneficios para
os bancos bem administrados, investi-
dores, depositantes e sistemas finan-
ceiros em geral.

CRiTICAS A MODELAGEM

Com o crash da Bolsa de Nova
lorque em 1987, e especialmente apods
oproblemaenvolvendo o LTCM - Long
Term Capital Management em 1998, os
reguladores perceberam a incapacida-
de dos sistemas internos dos bancos e
das regulagdes vigentes em evitar que
uma crise isolada afetasse o mercado
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financeiro como um todo. Além disso,
sérios questionamentos passaram a ser
levantados com relagdo a influéncia
que tais sistemas® poderiam ter na am-
plificagdo desses eventos.

Desde entdo, a adoc¢do de controles
internos pelos bancos visando ao mo-
nitoramento e gerenciamento do risco
dos negocios, assim como a implemen-
tacdo de normas e procedimentos pelos
reguladores, vem evoluindo no sentido
de contabilizar toda fonte de incerteza
utilizando, paraisto, sofisticados mode-
los econométricos de previsao.

Embora a maioria dos bancos in-
ternacionalmente ativos utilize mode-
los robustos para acessar o risco de
suas estratégias, o Comité da Basi-
léia optou por adotar um modelo sim-
plificado,” de forma a facilitar sua
implementagdo tanto nos paises quanto
nos bancos. Com essa op¢do, o Acor-
do falha em solucionar deficiéncias
chaves remanescentes e cria novas
fontes potenciais de instabilidade,

sobretudo pela ndo-observancia de
cinco fatores: a) as regulagdes pro-
postas desconsideram o fato de que
o risco ¢ enddgeno; b) modelos esta-
tisticos ja se mostraram inconsisten-
tes e viesados; ¢) confianga incondi-
cional nas agéncias de rating para o
método padronizado de calculo dorisco
de crédito é questionavel; d) ndo é
possivel modelar risco operacional com
abase de dados existente; e) aregulacao
financeira é pro-ciclica.

Uma das hipoteses subjacentes na
modelagem de risco ¢ que os mercados
sdo eficientes no sentido de que retor-
nos passados ndo trazem nenhuma in-
formacdo adicional a previsdo de retor-
nos futuros. Em outros termos, o mer-
cado mover-se-ia como em um “pas-
seio ao acaso” (random walk). Diante
disso, as decisdes que um participante
do mercado toma com base nas suas
proprias previsoes de volatilidade nun-
ca afetariam a volatilidade futura, as-
sim como na previsd@o do tempo. Em-

bora tais resultados se verifiquem em
momentos de tranqiiilidade, isso nfo
ocorre em situagdes de crise, quando
os agentes sdao induzidos a apresentar
um comportamento homogéneo de aversao
ao risco, desfazendo-se de suas posi-
¢Oes ao mesmo tempo. A adocdo desse
mecanismo por for¢a de norma torna o
sistema financeiro menos estavel e pode
disparar o gatilho para um colapso do
mercado, que ndo ocorreria caso o
mecanismo nao existisse. A constatacao
de que uma relacdo estatistica ndo se
verificamais quando utilizada com pro-
positos regulatorios deriva do fato de
que o risco calculado ndo ¢ uma mera
externalidade.

No entanto, talvez a deficiéncia
mais significativa do método VaR para

¢ Por exemplo, o stop loss automatico que levou
a Bolsa americana a acionar o circuit break por
quatro dias consecutivos em 1987.

7 O modelo VaR (Value at Risk), disponibilizado
pelo JP Morgan no meio da década passada.
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A metodologia de
calculo do capital regulador,
como foi construida,
pode exacerbar as
flutuacoes econdmicas,
alterando a
dinamica do risco

ANDIMA

mensuragao do risco seja o fato de
fornecer apenas uma estimativa pon-
tual de um percentil na distribuigdo de
perdas. Com efeito, pouco acrescen-
ta um método que informa quanto um
banco pode perder no minimo, frente
a uma crise sistémica. Modelos de
Valores Extremos teriam uma aplica-
¢do mais adequada nesses casos, uma
vez que existe significativa diferenca
na previsdo de perdas se a perda
maxima de um banco é de R$ 5 mi-
lhoes ou R$ 500 milhdes.? Ademais,
a opgdo do Comité pelo corte de 99%
descortina um evidente descompasso
entre as inten¢des da regulacdo e a
suaprescri¢ao, ja que uma crise sist€émica
ndo ocorre uma vez a cada cem dias.

A utilizacdo unicamente das agéncias
de ratingno método padronizado para
cobertura do risco de crédito apre-
senta inumeras inconsisténcias, tais
como a confianga irrestrita dessas
agéncias na informagdo contabil®’ e a
incapacidade de monitorarem todos

6

os emissores continuamente, além da
classificagao preferencial para emis-
sores ndao avaliados (que demanda
uma alocacao de 100% do ativo para
cobertura da exigéncia de capital) e
da ponderacdo punitiva (150%) para
empresas com rating menor do que
BB- ou paises com rating inferior a
B-. A utilizagdo da informacéo des-
sas agéncias para acessar a qualida-
de de crédito dos agentes exigird um
severo controle por parte dos regula-
dores na determinagdo de critérios de
qualificagdo a serem satisfeitos para
o seu reconhecimento.

Com relacdo a modelagem do ris-
co operacional, a inexisténcia de um
banco de dados longo e confiavel pode
levar a perdas substanciais, tanto pela
subestimacdo de riscos quanto pela
alocagdo desnecessaria de capital. Re-
centemente, 0 Comit€ modificouaproposta
inicial que adotava um percentual do
capital regulatério como piso para o
risco operacional, de 20 para 12%.

Este reconhecimento reflete o carater
idiossincratico destamodalidade derisco,
que presumivelmente ndo existe para
conter o contagio em uma crise sistémica
(visto que a possibilidade é remota),
mas sim o risco de perdas provenien-
tes de falhas em processos internos ou
de eventos externos. Este reconheci-
mento, aliado a aceitagdo da utilizagao
de seguros como fator mitigador de
riscos, ndo elimina, no entanto, a sen-
sacdo de que a sua inclusdo no pilar 1
¢ prematura.

Finalmente, a metodologia de cal-
culodo capital regulador, como foi construida,
pode exacerbar as flutuagdes econo-
micas, alterando a dinamica do risco.
Em geral, as alocagdes de capital ten-
dem a ser menores em momentos de
tranqiiilidade e mais conservadoras em
situacoes de crise. O Comité reconhe-
ce a possibilidade de ampliagdo nos
ciclos econdmicos e recomenda, para
minorar este impacto, uma boa base de
dados, de forma a impedir que um banco

se beneficie de uma condicdo favora-
vel de mercado. No entanto, a sensa-
¢do de que tais medidas podem ndo ser
suficientes para evitar que as regulagdes
se tornem pro-ciclicas levanta a possi-
bilidade de um conflito entre regulagao
e estabilidade macroeconémica. Em-
bora varios paises ja tenham implemen-
tado medidas visando a separagdo do
controle regulatério das politicas mo-
netarias, a permissdo concedida aos
reguladores para manipular o indice de
capital da Basiléia com vistas a suavi-
zar crises vai de encontro as intengdes
do Comité, dando a indicagdo de que
este assunto devera ser mais discutido

8 “What matters is how much money a bank
loses when a disaster strikes, not the minimum
amount of money it loses on a bad day”.
(Danielsson, 2001a).

% Um exemplo emblematico desta confianca excessi-
va foi o rating atribuido a Enron pela Standard and
Poor’s. No inicio de novembro de 2001, era BBB
(investment grade); um més depois, com a inespe-
rada faléncia da empresa, passou a D (default).
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N&o sdo poucas as mudancas
esperadas ap6s a introducao
das novas regras para instituicoes
de mercados emergentes,
nem superficiais os efeitos sobre
as diferentes formas de captacao
externa e interna de recursos
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pelo grupo antes da divulgagdo do do-
cumento final.

IMPACTOS PARA O BRrASIL

Embora a proposta de revisdo do
Acordo de 1988 tenha como objetivo
fortalecer os sistemas financeiros em
todo o mundo, ndo sdo poucas as
mudangas esperadas apds a introdu-
cdo das novas regras para institui-
¢oes de mercados emergentes, nem
superficiais os efeitos sobre as dife-
rentes formas de captacdo externa e
interna de recursos por parte desses
paises.

A substitui¢do do critério punitivo
de piso soberano - que distinguia os
paises membros ou ndo da OECD!"
no momento de apuracdo do risco-
pais e do spread sobre suas capta-
¢des - por uma classificagdo de risco
definida pelas agéncias de rating,
proposta no Novo Acordo, ndo deve
beneficiar paises como o Brasil. Além
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das fortes criticas quanto ao efeito
pro-ciclico e ao carater mais adaptativo
do que prospectivo das classificagdes
de riscos (principalmente soberanos)
feitas por essas agéncias, as metodo-
logias aplicadas aumentam as polémi-
cas em torno do assunto. De fato, a
variada gama de indicadores econd-
micos (inclusive politicos) utilizados
como parametro para o cdlculo do
rating, bem como seus pesos, ¢
questionavel e aumenta a possibilida-
de de equivocos nos trabalhos das
agéncias, como os observados nas
crises financeiras recentes!!.
Outro aspecto sensivel para os
paises periféricos ¢ a diferenca de
timing em relacdo a capacidade
de suas institui¢des - autoridades
supervisoras e bancos - trabalharem
com o método de classificagdo inter-
na de risco de crédito. E bem prova-
vel que as instituigdes mais sofistica-
das e os grandes bancos internacio-
nais, majoritariamente situados nos

paises desenvolvidos, consigam be-
neficiar-se do uso de métodos mais
avangados para alocarem menores
requerimentos de capital do que seus
concorrentes em mercados emergen-
tes. Damesma forma, os bancos centrais
desses paises deverdo ter dificulda-
des operacionais no supervisionamento
dos modelos internos introduzidos pelas
institui¢des locais, retardando o avango
destas na utilizacao da classificagao
interna de crédito.

Ainda como conseqiiéncia do mé-
todo IRB, havera uma divergéncia
nos pesos de riscos e aprovisiona-
mento de capital entre tomadores com
classificagdo igual ou superior a BBB
(investment grade), também em sua
maioria situados nos paises desenvol-
vidos, e aqueles classificados abaixo
de BBB (speculative grade). Para
estes ultimos, o Comité recomenda
uma elevagao exponencial dos pesos
dos riscos ao longo dos niveis de pro-
babilidade de faléncia. De fato, um

levantamento da classificagdo dos riscos
atribuidos por diferentes agéncias de
rating as principais empresas brasi-
leiras listadas na Bovespa revela que
a maior parte tem conceito igual ou
inferior a BB-, o que sinaliza as difi-
culdades adicionais que a utilizagdo
desse método pode criar para que tais
instituicdes ampliem seu acesso ao
mercado de crédito bancario.!?

Por fim, ndo esta descartada a
possibilidade de aumento do processo

1 Organiza¢do Econdmica para Cooperacdo e Desen-
volvimento.

1 Para um resumo do comportamento das agéncias de
rating na crise Asiatica, veja Freitas & Prates (2001).

12 Muitas vezes, o desenvolvimento econdmico nio
estd diretamente relacionado ao desenvolvimento
dos mercados de capitais. Enquanto 94% das empre-
sas americanas listadas no S&P500 possuem rating,
no caso das empresas alemas listadas no DAX-30 este
percentual ¢ de apenas 53%. No Brasil, este numero
cai ainda mais, para 47%, sendo aproximadamente
95% do total referentes a classificagdes iguais ou
inferiores a BB-, o que, pelo novo Acordo, implica
alocagdo de capital de 100%.



A tendéncia a criacdo de
megaconglomerados financeiros e a
opgao por formas de operagdo sem

intermediacdo, em vez das operacoes
tradicionais de crédito, sdo caracteristicas
marcantes da estrutura do novo
Sistema Financeiro Internacional

ANDIMA

de concentragdo e internacionaliza-
¢do do setor financeiro nos paises
emergentes - intensificado na ultima
década -, que devera ganhar novos
impulsos de acordo com o ritmo e
padrao de introducgao das novas regras
pelos supervisores locais. Adicional-
mente, como os bancos internacionais —
que ja detém boa parcela dos ativos
dos mercados emergentes - terdo um
controle ainda maior dos riscos cen-
tralizados nos paises de origem, espe-
ra-se uma maior cautela por parte de
suas filiais na concessdo de emprés-
timos as instituigdes locais (veja Freitas
& Prates, 2001).

CONSIDERACOES FINAIS

A tendéncia a criagdo de
megaconglomerados financeiros (com
o intuito de obter economias de esca-
la e de escopo presentes na atividade
financeira) e a op¢do por formas de
operagdo sem intermediagdo (securi-
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tizagdo), em vez das operacoes tradi-
cionais de crédito, sdo caracteristi-
cas marcantes da estrutura do novo
Sistema Financeiro Internacional. A
crescente velocidade dessas trans-
formagodes, observada com maior cla-
reza no ultimo quarto do século pas-
sado, vem sendo acompanhada por
mudanc¢as igualmente velozes nas
regulacdes bancarias.

Com efeito, o Novo Acordo tem o
mérito de reconhecer o importante papel
desempenhado por tais institui¢des ao
ampliar o alcance de sua atuagdo, incluindo
no calculo do capital regulador o risco
dos conglomerados financeiros. Além
disso, deve-se ressaltar que o objetivo
do Comité ao criar um arcabougo
abrangente e mais sensivel ao risco foi
atingido, na medida em que a ultima
proposta apresenta inovagdes no cal-
culo do risco de crédito.

Embora tais avangos tenham sido
implementados, o Novo Acordo apre-
senta consideraveis entraves ao fun-

cionamento sobretudo de empresas
que trabalham a margem dos sofis-
ticados mercados financeiros cen-
trais. Empresas médias e pequenas
sem classificacdo de crédito nos paises
centrais, assim como os paises emer-
gentes em geral, passariam a ter
maiores dificuldades de captar em-
préstimos de acordo com o desenho
proposto pelo Comité. Tal desenho
vem sendo objeto de fortes criticas
por parte do chanceler alemao Gerhard
Schroder, em funcdo da dependén-
cia das pequenas e médias empre-
sas alemas (a espinha dorsal da
economia do pais) de empréstimos
de prazo mais longo. Segundo o
chanceler, ndo apenas para a Ale-
manha, mas também para paises como
Italia e Japdo, os termos do Novo
Acordo seriam inaceitaveis. Sensi-
vel a essas e outras questdes, o
Comité decidiu abrir novarodada de
sugestdes, apOs incorporar as atu-
ais criticas ao texto do Novo Acor-

do. Espera-se que isto ocorra ainda
no primeiro semestre de 2002.

Com relacdo ao Brasil, espera-se
que as empresas encontrem mais difi-
culdades para obter financiamento ex-
terno frente a nova metodologia padrdo
de céalculo do risco de crédito. Tanto o
Novo Acordo quanto a abertura deixa-
da pelo Comité para que os reguladores
locais alterem, em momentos oportu-
nos, algumas das recomendagdes, de-
vem ser estudados com especial afin-
co, para impedir que outras vantagens
competitivas venham a se juntar ao
conhecido diferencial de taxa de juros
na competicdo dos bancos brasileiros
com os estrangeiros. O BC e os parti-
cipantes do mercado financeiro devem
atuar em conjunto para tornar esta mu-
danca menos traumatica.

Dalton Boechat
Flavio Motta Bertolossi
Analistas economicos
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