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RESUMO

O sistema bancério consiste em um setor da economia muito regulado, e uma das
medidas impostas pelas autoridades supervisoras como forma de controle é exigéncia minima
de capital. Uma das formas encontradas para oferecer maior protecdo aos clientes e ao
mercado financeiro como um todo € a imposi¢do aos bancos em manterem niveis minimos de
capital vinculados aos riscos a que estdo expostos, medida que serve como recurso para
desestimular a exposi¢cdo a riscos ndo usuais. O capital bancdrio, portanto, constitui-se em
instrumento de protecdo contra o risco de quebra de uma instituicdo, e desde a adesdo ao
Acordo Internacional da Basiléia, com vigéncia a partir de 1995, os bancos brasileiros t€ém de
manter patrimonio liquido compativel com o grau de risco da estrutura de seus ativos. O
presente trabalho explora a existéncia e o grau de relacdo entre exigéncia minima de capital
ponderado pela exposi¢ao de risco dos ativos e a rentabilidade dos bancos brasileiros, a fim de
contribuir para uma andlise da situacdo atual das instituicoes em relagdo as normas vigentes
sobre requerimento de capital. Trata-se de pesquisa empirica, a qual procura levantar
indicacOes exploratdrias, evidenciadas por graus de correlacdes, mensurados através de
estimacdo com dados em painel. A literatura internacional que versa sobre os impactos da
existéncia de regulacdo de capital nos bancos demonstra-se divergente e, em alguns casos,
niao—conclusiva. Os resultados encontrados neste trabalho, com base em amostra composta
por bancos brasileiros, ndo evidenciaram relacdes significativas entre indicador de
rentabilidade e indicador de capital ponderado pelos riscos, conhecido no Brasil como Indice
de Basiléia. Algumas consideragdes sdo sugeridas para justificarem os resultados alcangados,
tais como a preferéncia das instituicdes por aplicagdes em ativos de menor risco, como titulos
publicos, a arbitragem de capital, proporcionada, principalmente, pelo grau de risco imposto
as operacgdes ativas, e a facilidade de enquadrarem-se aos limites minimos de capital adotados
no Brasil, evidenciada pelas altas margens de folga observadas.

Palavras-chave: Requerimento de capital, patrimonio liquido exigido, riscos, rentabilidade,
bancos.
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ABSTRACT

The banking system consists of a very regulated segment of the economy, and one of
the measures imposed by the supervising authorities as control is the requirement of
minimum capital. One of the ways found to offer more protection to customers and to
financial markets as a whole is to establish a minimum regulatory capital level linked to all
risk-weighted on-balance-sheet assets, which is a tool to avoid unusual risk exposure.
Therefore, capital in financial institutions is a mechanism of protection against bankruptcy
risk, and since 1995, when the Basel agreement was implemented in Brazil, Brazilian banks
have to hold a risk-based capital ratio, which consists of a minimum equity compatible with
the degree of risk-weighted on-balance-sheet assets. This paper has as a main objective to
examine if there is a relationship between capital requirements and profitability in Brazilian
banks, and to measure it, with the purpose to contribute as an analysis of the current situation
of financial institutions and the current capital regulatory requirements. It is an empirical
research that try to raise exploratory indications, through correlations degrees, measured by
using panel data as estimation. International literature that explores the impacts of capital
requirements in banks presents different conclusions and in some cases presents even not
conclusive results. The results that were found in this paper, which was based in a sample of
Brazilian banks, did not show any significant relationship between profitability and risk-based
capital ratio, which is known in Brazil as Basel Index. Some issues are suggested to justify the
results achieved, such as the fact that banks have a preference for assets with less risks, as, for
example, government bonds, capital arbitrage, available mainly as a consequence of the risk
imposed to active operations, and the how easy it is for banks to hold the minimum capital
requirement adopted in Brazil, which can be confirmed by observed high margins of
availability.

Key words: Capital requirement, required minimum equity, risks, profitability, banks.

Introducgao

O processo historico tem mostrado que a estabilidade econdmica de um pais esta
estreitamente ligada, dentre outros fatores, a um sélido sistema financeiro, e essa solidez €
percebida quando os componentes do sistema, além de executarem suas fungdes tradicionais
de intermediacdo financeira, atendem as expectativas dos seus clientes, bem como mantém
um padrio de confianca aceitdvel no mercado. Dentre as institui¢des integrantes do sistema
financeiro, a mais importante, tanto historicamente quanto em termos de volume de
intermediacdo financeira realizado, é o banco. Embora os bancos ajam como qualquer
empresa que, no processo de interacio com o ambiente, obtém recursos para transforma-los
em produtos ou servigos, o que os diferencia das demais companhias é a faculdade deles
usufruirem principalmente dos recursos de terceiros para executar suas funcoes bésicas. Isso
reforca a necessidade de haver controles mais rigidos sobre eles, visando a evitar
desconfianca por parte dos depositantes, corrida aos bancos, sucessdes de faléncias, enfim,

instabilidade em todo o sistema financeiro do paifs.
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As operagdes tradicionais de que os bancos se ocupam predominantemente — captacao
e empréstimos — sustentam variados graus de incerteza, dando origem aos riscos das
institui¢des, parte inerente a estrutura operacional dos bancos. Os bancos vém procurando
saber o que o risco significa e como podem transforma-lo em algo plenamente administravel,
estdo buscando maneiras de medir o risco, bem como formas de melhor controla-lo. Por outro
lado, os Orgdos responsdveis pela supervisdo bancdria também estdo conscientes da
necessidade de haver controles rigidos e eficientes que garantam a solidez, seguranca,
competitividade e confianga nas instituicdes integrantes do sistema.

A maior solidez do mercado financeiro brasileiro tem sido construida e garantida, ao
longo do tempo, como conseqiiéncia da supervisdo e regulamentacdo imposta pelo Banco
Central e dos fortes controles implantados pelas instituicdes. H4d algumas formas das
institui¢des reguladoras do sistema financeiro tentarem proteger os depositantes, tomadores de
empréstimos € acionistas contra riscos, especialmente o de faléncia, sendo que os principais
meios sdo exigéncia de diversificagdo dos ativos, limites operacionais, estabelecimento de
fundos de garantia, monitoramento, capital minimo e recursos proprios para cobrir 0s riscos.
Entre esses citados, o principal instrumento de protecdo contra o risco de quebra de uma
instituicdo financeira € o capital elegivel para suportar perdas inerentes as atividades
bancdrias ou operacionais.

A exigéncia minima de capital bancario, com base na aplicacdo de padrdes comuns
entre paises, foi introduzida, internacionalmente, em 1988, e, no Brasil, em 1994, com efeitos
a partir do ano seguinte, quando foi implementado o Acordo da Basiléia em nosso pais. O
risco nas instituicdes financeiras, que antes era visualizado com base no passivo, para o qual
era determinado um limite de endividamento, teve sua Otica modificada por essa nova
realidade. Com a vigéncia do acordo, o controle do risco passou a ser feito por meio do
dimensionamento da qualidade dos ativos, mediante exigéncia de capital préprio para suportar
os seus riscos de realizacdo, a qual serviria como forma de desestimulo a exposi¢ao a riscos
nao usuais.

Um banco tem como um de seus principais objetivos a remuneragdo do capital de seus
acionistas acima de uma taxa de rentabilidade minima por eles exigida para um investimento
de risco similar, sendo que os riscos a que uma instituicdo financeira estd exposta sdao
diversos, de diferentes tipos, origens, caracteristicas e mensuracdo. Os bancos brasileiros,
desde a implantacdo do Acordo da Basiléia em nosso pais, t€ém conciliado o atendimento as
medidas e normas impostas pelo Banco Central com a exigéncia de maior rentabilidade das

operacoes e lucratividade requerida pelos acionistas.
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O presente trabalho enfoca capital requerido pelo 6rgdo brasileiro regulador, Banco
Central do Brasil, mensurado com base nos riscos a que as institui¢des estdo expostas, € tem
como objetivo principal explorar a relacdo entre capital minimo requerido pelo 6rgdo
brasileiro regulador (Bacen) e a rentabilidade das operagdes de intermediacdo financeira dos
bancos no Brasil. Por meio de estimagcdao de dados em painel, procurou-se conhecer a
associacao dessas varidveis, com a intencao de contribuir para uma andlise da situagdo atual
dos bancos em relacdo as normas impostas sobre capital minimo e poder sugerir razdes as

quais explicariam os resultados encontrados para o nosso mercado.

Objetivos

Desde 1995, em nosso pais, os bancos e as demais instituicdes financeiras autorizadas
a funcionar pelo Banco Central do Brasil possuem a obrigacdo de reter parcela minima de
capital, apurada com base nos riscos dos ativos das instituicdes. Esta pesquisa enfoca os
efeitos dessa exigéncia normativa na rentabilidade dos bancos brasileiros, e propde-se a
sugerir as causas que possam justificar e ter relagdo com os resultados encontrados.

O presente estudo objetiva verificar e analisar a relacdo entre os Indices de Basiléia
(relacdo entre o patrimoénio da institui¢do e aquele calculado com base nos riscos ponderados
dos ativos, conforme regulamentacdo em vigor) com a rentabilidade das operacOes de
intermediacdo financeira dos bancos autorizados a funcionar pelo Banco Central do Brasil
(por intermédio de indicador, o qual foi calculado pelas institui¢des financeiras).

Este trabalho propde os seguintes objetivos especificos:

a) verificar, em instituicdes bancdrias brasileiras, a associagdo existente entre as varidveis
Indices de Basiléia e indicadores de rentabilidade (sobre o Patrimdnio Liquido) das operacdes
de intermediacao financeira, sugerindo as possiveis causas para os resultados encontrados;

b) apds dividir a populagdo em grupos, verificar em quais deles as rentabilidades sofrem
maior influéncia do Indice de Basiléia, identificando as possiveis razdes para diferentes niveis

de correlacao encontrados.

Risco e Retorno

A relacdo esperada entre risco e retorno, com a utilizacdo do desvio-padrao e da
média, foi desenvolvida por Markowitz (1952) e simplificada por Sharpe (1964). Markowitz
(1952) desenvolveu principios fundamentais da formagdo de uma carteira, que constituem a

base do que se pode dizer sobre risco e rentabilidade. Para um periodo de investimento, o
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aplicador teria de considerar os dois fatores, risco e retorno esperados, e, em funcdo da
correlagdo existente entre eles, o risco do portfélio resultante seria menor que o de cada ativo
individualmente considerado. Sharpe (1964) aprofundou o assunto quando demonstrou que,
em condicoes de equilibrio, o investidor poderia obter taxa de retorno esperada maior em seus
ativos caso incorresse em maiores riscos, complementando que o mercado apresentaria dois
precos: o preco do tempo, ou a taxa de juros pura, € o preco do risco, a taxa de retorno
adicional esperada por unidade de risco suportada. O autor afirma ainda que os investidores
aceitariam uma taxa de retorno mais baixa para titulos defensivos e conservadores e exigiriam
uma taxa mais alta para titulos considerados mais agressivos.

Ulhoa e Yamamoto (1999) comentam que, desde a adog¢do do patrimdnio liquido
exigido (PLE), pelo Banco Central, as institui¢des financeiras t€ém visto suas rentabilidades
alteradas. Jorion (1997) cita em seu livro uma parte de um discurso efetuado por Allan
Greenspan, onde afirma que os acionistas dos bancos deveriam ganhar uma taxa de retorno
competitiva sobre o capital calculado com base nos riscos, € que 0s retornos seriam
adversamente afetados por altas exigéncias de capital. Dados os rendimentos sobre os ativos,
quanto menor o capital de um banco, maior serd o retorno para seus proprietdrios. O capital
bancdrio, no entanto, beneficia os proprietdrios, porque torna seus investimentos mais
seguros, reduzindo a probabilidade de faléncia. Porém, € dispendioso, porque, quanto mais
alto ele for, mais baixo serd o rendimento das acdes para um determinado rendimento dos
ativos.

Ativos arriscados ddo aos bancos rendimentos mais altos. Por outro lado, quando o
banco € forcado a manter uma certa quantidade de capital, isto serve como incentivo a aplicar
em atividades de risco menores, pois, caso ele venha a falir, perderd mais (MISHKIN, 2000).
Matten (2000) salienta que quanto mais um banco tem de reter em capital mais dificil serd
gerar os retornos requeridos pelos acionistas. O risco refere-se a variabilidade de retornos
relativos a um ativo, e, dado um aumento no risco, exige-se um retorno mais elevado.

Dessa forma, a relagdo esperada entre a exigéncia minima de capital, conhecida no
Brasil por Indice de Basiléia, é de que as institui¢des que o mantiverem acima do limite
minimo exigido estejam abdicando de auferirem retornos mais altos. Caso a variagdo do
indice, ao longo do tempo, seja positiva, isto é, se a instituicdo possuir folga crescente, no
decorrer do tempo, em relagdo ao percentual minimo de exigéncia do 6rgdo regulador, a
indicacdo é de que ela esteja trabalhando com ativos de menores riscos e, sendo assim, de
potenciais menores retornos. Quanto maior o Indice de Basiléia de um banco, portanto,

mantido o restante inalterado, menor seria o risco de quebrar, sendo que, uma institui¢ao que
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detém esse indice proximo ao patamar minimo (atualmente de 11% a relagdo capital proprio
sobre o ativo ponderado pelo risco), com baixo valor excedente, poderia obter um lucro

maior; porém, estaria correndo mais riscos.

O Acordo da Basiléia e sua Implantagdo no Brasil

A exigéncia minima de capital bancario, com base na aplicacdo de padrdes comuns
entre paises, foi introduzida internacionalmente por meio de um acordo, assinado em 1988 na
Suica, na cidade da Basiléia, sede do BIS (Bank for International Settlements), por
autoridades de Bancos Centrais integrantes do chamado G-10 (Bélgica, Canadd, Franga,
Alemanha, Italia, Japdo, Suica, Estados Unidos, Luxemburgo e Inglaterra). O acordo foi
motivado pela crescente integracdo dos mercados financeiros, pela necessidade de se
equilibrar os mercados de bancos de diferentes paises e para padronizar as exigéncias de
capital bancdrio em nivel internacional. Popularizado como "Acordo da Basiléia", ja teve
diversas emendas publicadas, define também os principais padroes de fiscalizacdo e
regulamentacdo prudencial dos diversos sistemas financeiros e vem sendo seguido inclusive
por paises ndo signatdrios. Os objetivos propostos por ele foram promover a estabilidade
financeira mundial, coordenando defini¢des fiscalizadoras de capital, oferecer padrdes para
andlises de risco e para adequacgdo de capital, bem como ligar sistematicamente as exigéncias
de capital de um banco aos riscos de suas atividades. Jorion (1997) salienta que o acordo foi
considerado o primeiro passo para uma administracdo de risco mais rigida nas institui¢des
financeiras.

No Brasil, o risco nas instituicdes financeiras era controlado com base no passivo,
através de um limite de endividamento. Com a implementacdo desse ato internacional, o
controle do risco passou a ser feito por meio de um limite de alavancagem do ativo, sendo que
0 passivo passou a ser preocupacdo maior de terceiros, ou seja, dos depositantes e dos
credores do banco. Passou a ser exigida dos bancos realizacao de aporte de capital, de acordo
com uma ponderac¢do de nivel de risco dos seus ativos, onde, quanto maior € o risco, maior € a
exigéncia de capitalizacdo. Foram instituidas ponderacdes de risco para cobertura dos ativos
da institui¢ao, composicdo de capital proprio e valor de patrimdnio liquido minimo. O Brasil
aderiu a essa regulamentacdo internacional de supervisdo bancéria somente em 1994, com
efeitos a partir de 1995, quando foram estabelecidos, pelas autoridades monetdrias brasileiras,
parametros minimos para a adequagdo do capital dos bancos. Até entdo, o Banco Central do

Brasil exigia outros requisitos das institui¢des financeiras, como capital e patrimonio liquido
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em montantes minimos, limite de diversificacio de ativos, limite de imobilizagdo e de
endividamento. Foi por meio da Resolug¢do 2099 do Conselho Monetario Nacional, divulgada
pelo Banco Central do Brasil em 17/08/94, que foram regulamentados os limites minimos de
capital realizado e patrimonio liquido para institui¢des financeiras, com o objetivo macro de
enquadrar o mercado financeiro brasileiro aos padrdes internacionais. Por essa resolugdo,
instituiu-se o denominado Indice de Basiléia, também chamado de Quociente de
Solvabilidade ou de Indice de Adequacdo de Capital. Em seu anexo IV, o Banco Central do
Brasil instituiu a obrigatoriedade de manuten¢do, pelas institui¢des financeiras, de valor de
patrimonio liquido compativel com o grau de risco da estrutura de seus ativos, ficando
enquadrado, portanto, as regras definidas pelo BIS em 1988.

O objetivo do Indice de Basiléia refere-se a prudéncia, a fim de minimizar o risco das
aplicagdes feitas pelas institui¢des financeiras, de forma a garantir a liquidez e a solvéncia,
preservando a integridade do mercado financeiro e, ao final, tornd-lo um local cada vez mais
seguro para a guarda do dinheiro e aplicagdo das economias (FORTUNA, 2003, p. 1).
Considera-se desenquadrada do Indice de Basiléia a institui¢do financeira cujo patrimdnio de
referéncia (PR), o qual se aproxima do patrimonio liquido da institui¢do, seja inferior ao
patrimonio liquido exigido (PLE) calculado, ou seja, se seu patrim6nio € insuficiente para a
cobertura dos riscos decorrentes de suas operagdes. O PLE, atualmente, tem como
componentes a cobertura de risco de crédito dos ativos ponderados, de crédito das operacdes
de swap, de mercado das posi¢cdes expostas a variacdo cambial e de mercado de taxas de juros

prefixadas.

O Acordo da Basiléia 11

Desde 1999, vinha sendo divulgado pelo Comité da Basiléia que haveria um segundo
acordo, e vdrias discussdes quanto as regras que se pretendem sejam adotadas vém sendo
realizadas. Em 26 de junho de 2004 foi divulgada a versao final desse acordo, a qual chegou
para complementar e substituir o primeiro. Os objetivos do novo acordo resumem-se em criar
novas abordagens para mensurar os riscos, incentivar a utilizacio de ferramentas mais
sofisticadas na gestao de risco de institui¢cdes financeiras e promover, de forma mais eficiente,
a segurancga e a solidez do sistema financeiro. Logo, a finalidade principal € tornar o mercado
financeiro mais solido e transparente, a medida que os riscos serdo refletidos com maior
precisao.

Os principais problemas que surgiram no decorrer da implantagdo do primeiro Acordo

da Basiléia estdo citados no trabalho de Karacadag e Taylor (2000). Alguns deles estariam
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criando distor¢des nos mercados bancarios internacionais, €, por isto, justificariam a revisao
que foi realizada. Os autores citam questdes como:

a) o acordo ndo incorpora itens importantes da teoria de financas, como o fato de nao
criar vantagem as institui¢des que possuem portfolios diversificados, as quais deveriam ser
tratadas como bancos com menores riscos, comparados aqueles que possuem carteiras mais
concentradas;

b) os percentuais de ponderacdo de risco dos ativos, estabelecidos em 0%, 20%, 50% e
100%, bem como o fator de ponderacdo sugerido de 8%, seriam grosseiros e estariam sendo
considerados arbitrarios;

¢) os mercados financeiros evoluiram, e o acordo ndo trataria de forma adequada
questdes como securitizacdo' de ativos e derivativos de crédito;

d) os bancos mais avangados estariam trabalhando com modernos sistemas de
gerenciamento de riscos, os quais ndo seriam compativeis com as idéias presentes no acordo
atual, tornando-o ultrapassado.

O acordo estd dividido em trés pilares, sendo o primeiro referente a exigéncias
minimas de capital adequado e proporcional aos riscos de crédito, operacional e de mercado.
O segundo versa sobre o processo de revisdo, por parte da equipe responsavel pela supervisao
bancdria, da adequacdo de capital em relagcdo aos riscos, e o terceiro refere-se a disciplina de
mercado, abordando questdes como governanga corporativa. O comité espera que as
mudancgas gerem incentivos para que os bancos desenvolvam modelos internos mais sensiveis
aos riscos, beneficiando-se de uma exigéncia de capital mais compativel com suas
caracteristicas operacionais, o que poderd, em alguns casos, representar menor exigéncia de
capital, conduzindo para uma maior eficiéncia alocativa. A expectativa é de que esse acordo
torne o capital mais sensivel aos niveis de risco presentes nas carteiras dos bancos, o que deve
reduzir os problemas de arbitragem regulatdria, que consistem na utilizacdo de determinados
produtos e recursos com a finalidade de limitar os requerimentos de capital impostos aos

ativos.

Exigéncia de Alocacdo Minima de Capital e os Impactos Provocados

Desde a sua implantacdo, o Acordo da Basiléia tem sofrido diversas andlises e criticas.
A literatura ainda diverge sobre os reais efeitos da implantacdo de normas sobre capital
minimo baseado em riscos. O grande ponto forte do Acordo da Basiléia de 1988 € a sua

simplicidade, a ponto de poder ter sido implantado em diversos paises que possuiam praticas
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bancdrias e normas de contabilidade diferentes. Essa simplicidade, no entanto, conforme
sugere Matten (2000), teria acarretado algumas conseqiiéncias negativas. Allen (2004)
contribui ratificando que o Acordo da Basiléia teria trazido muitos eventos de sucesso, mas
também muitas dividas e conseqiiéncias que ndo eram pretendidas. Alguns desses eventos
que poderiam ser observados no mercado bancdrio seriam a arbitragem de capital em funcdo
de exigéncia normativa, a falta de diferenciacdo de critérios de andlise de crédito, entre
créditos de boa e baixa qualidade, e a queda no nivel de concessao do crédito.

Diamond e Rajan (2000) evidenciam que requerimento de capital bancdrio possui
efeitos dificeis de serem compreendidos, tais como a questdo de afetar o fluxo de concessao
de créditos e por deixar a instituicdo, muitas vezes, com nivel maior de risco. Devido a
existéncia de um nivel de depdsitos (com correspondente nivel de capital) que limita a quantia
que o banqueiro pode comprometer a investidores externos, uma maior necessidade de capital
ird tornar o banco mais seguro, mas também ird aumentar as obrigagdes do banqueiro, reduzir
a quantia que o banqueiro pode comprometer com investidores externos € aumentar o custo
efetivo de capital do banco. Gennote e Pyle (1991) confirmam que o controle de capital limita
a habilidade dos bancos em alavancarem suas carteiras de investimento, e, diante dessa
realidade, os administradores podem ter incentivos em transferir seus investimentos para
ativos mais arriscados, aumentando o risco de quebra da instituicdo e prejudicando,
parcialmente, os proprios objetivos da regulagdo de controle de capital. Os autores ainda
concluem que a regulacdo de capital pode aumentar tanto o risco do portfélio quanto o de
quebra da instituicdo, tendo em vista retornos decrescentes para investimentos em ativos de
risco dos bancos. Segundo modelo desenvolvido, um aumento no capital requerido pode
induzir o banco a reduzir o tamanho de sua carteira € a aumentar o0 Seu risco, onde a
probabilidade de quebra, entdo, seria maior do que se inexistisse regulacdo. Da mesma forma,
Furlong e Keeley (1989), Keeley (1990), Koehn e Santomero (1980) e Thakor (1996)
demonstram que regulamentos de capital encorajam os bancos a procurarem atividades mais
arriscadas, sugerindo que somente regulacdo de capital ndo reduziria a probabilidade de
quebra das instituicdes que, para ser efetiva, deveria ser combinada com regulacdo de ativos.

Blum (1999) conclui que regulamentos de capital podem reduzir a lucratividade do
banco, induzindo-o a aumentar sua exposi¢cao a riscos, principalmente para bancos pouco
capitalizados. Demonstra uma forte preocupacdo com a efici€éncia de normas de capital,
enfatizando que os efeitos provocados por elas podem estar consistindo naqueles indesejados
e ndo pretendidos quando da implantacdo dessas regras, e mostrou, por intermédio de um

modelo dindmico, que regras de adequagdo de capital podem aumentar o risco de um banco,
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pois o incremento no capital representaria op¢ao de custo muito alto, e a tnica possibilidade
de aumentéd-lo no futuro seria aumentar o risco no presente. Flannery (1989) sugere que
regulamentos de capital baseados nos riscos encorajam os bancos a investirem em ativos
individuais de menor risco, porém, em portfélios de risco maior.

Ja Hall (1993) e Lavin, Griswold e Karels (1996) evidenciam que a introducdo do
Acordo da Basiléia induziu os bancos americanos a reduzirem os riscos de suas carteiras, €
Haubrich e Wachtel (1993) verificaram, empiricamente, que os portflios de ativos das
institui¢cdes desse mercado tornaram-se menos arriscados com a implementagao do acordo, em
funcdo de terem aumentado suas posi¢cdes em titulos do governo e reduzido em empréstimos.

A questdo a respeito de a queda no crédito ter relacio com a introdugdo de
regulamentacdes sobre exigéncia de capital adicional também consiste em controvérsia.
Jackson et al. (1999) analisaram dados dos paises do G-10, de 1988 a 1996, e sugerem que,
em crises financeiras, o custo de aumentar capital se torna proibitivo, e os bancos acabam
restringindo o crédito para adequarem-se as exigéncias de capital. Entretanto, em situacdes
normais, os bancos expandem tanto seus empréstimos quanto suas posi¢des de capital. Da
mesma forma, Hall (1993) afirma em seu trabalho que o Acordo da Basiléia encorajou os
bancos americanos a transferirem seus recursos de empréstimos para titulos governamentais.

Outros autores ndo acreditam que a implantagdo do acordo induziu a uma queda na
oferta do crédito e argumentam que os decréscimos podem ser resultado também da queda pela
demanda, e, além disso, que o Acordo da Basiléia representaria apenas um dos possiveis
motivos causadores dessa reducdo, além de varios outros. Chiuri, Ferri e Majnoni (2002)
sugerem que exigéncias elevadas de capital parecem reduzir a oferta de crédito, mas recessao e
crise financeira reduzem a demanda, tendo em vista dados de bancos pesquisados, em paises
emergentes, como Argentina, Brasil, Hungria, Coréia do Sul, Malédsia, México, Paraguai,
Tailandia, Turquia e Venezuela.

J& Furfine (2001) conclui que ha quatro principais explicacdes para a queda da oferta do
crédito nos Estados Unidos no inicio da década de 1990: requerimentos altos de capital,
advindos da implantacdo do Acordo da Basiléia, queda na demanda por crédito em fungdo de
recessdo econdmica, maior supervisdo bancdria e mudanca de comportamento dos bancos
quanto a preferéncia por atividades mais lucrativas, ndo registradas nos demonstrativos, as
atividades convencionais registradas em balancgos. Bikker e Hu (2002) concluiram que, como

tipicamente os bancos possuem capitais excedentes ao minimo exigido, eles ndo parecem
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provocar alteracdes na concessdo de créditos. Basearam-se em bancos de 26 paises
desenvolvidos e em desenvolvimento, a maioria do continente europeu, de 1979 a 1999.

Alguns pesquisadores sugerem que os efeitos de exigéncia minima de capital dependeria
de certos fatores e realidade das instituicdes. Rochet (1992) estudou as conseqiiéncias
provocadas, em bancos comerciais europeus, nas escolhas das carteiras, pela regulacdo de
capital, e apontou como resultados, para bancos que possuem o objetivo de maximizar seu valor
de mercado, o fato do requerimento de capital minimo ndo impedir as instituicoes de
escolherem portfolios especificos com riscos maiores. Por outro lado, para bancos que se
comportam essencialmente como gestores de carteiras, a regulacdo poderia ser eficaz, mas
somente no caso de os graus de risco utilizados serem proporcionais aos riscos reais sist€émicos
de seus ativos. Ja Stolz (2002) sugere que a resposta dos bancos a exigéncia de capital baseado
nos riscos depende do custo de recapitalizagdo. A adequacdo as normas requer aumento nos
niveis de capital ou redug@o na exposicao aos riscos. Os bancos americanos tendem a responder
com reducdo nos riscos, enquanto bancos suicos ndo, em fun¢do dos ajustes em termos de
transferéncia de riscos serem mais altos no mercado suico do que no americano.

Calem e Rob (1996) sugerem que a relacdo entre risco bancério e requerimento de
capital corresponde a uma fun¢do com formato "U" da posi¢do inicial de capital, onde bancos
altamente descapitalizados maximizam o risco, a fim de melhorar sua posicio de capital
(maximizam o valor de op¢do de compra do banco). Na medida em que eles se tornam mais
capitalizados, os incentivos passam a ser o de reduzir seus riscos para evitar insolvéncia. Ja
bancos adequadamente capitalizados respondem as exigéncias de capital tomando maiores
riscos para aumentar o valor do patrimonio. Haubrich e Wachtel (1993) procuraram entender
uma situacdo ocorrida nos bancos dos Estados Unidos entre os anos de 1989 e 1993. Foi
verificado que eles transferiram suas carteiras para ativos de menor risco (em 1989 a
propor¢ao de titulos governamentais para total de ativos era de 15% e, em 1993, era de 22%);
sendo assim, os autores analisaram se isso poderia ser conseqiiéncia da introduc¢do das novas
regras de capital baseadas nos riscos. As conclusdes mostraram que, em bancos pouco
capitalizados, isso de fato ocorreu.

A administracdo e gerenciamento de capital foi pesquisada por alguns autores. Heid,
Porath e Stolz (2004) efetuaram um trabalho com a finalidade de concluir de que forma os
bancos alemaes ajustam capital e risco sob influéncia de regulacdo de capital. Utilizando
técnica dindmica de painel de dados, eles encontraram evidéncias de que essa administracao
de montante de capital e risco tomado depende de quanto os bancos possuem de capital em

excesso ao minimo exigido (capital buffer). Os autores mostram que bancos que apresentam
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baixa margem extra procuram melhorar suas posi¢des aumentando capital e, a0 mesmo
tempo, diminuindo seus riscos, enquanto aqueles com margem de folga alta tentam manté-la,
aumentando o risco quando o capital aumenta.

Da mesma forma, Kleff e Weber (2003) examinaram como bancos alemaes
determinam os montantes de capital, procurando investigar se o Acordo da Basiléia provoca
efeitos no comportamento dos bancos daquela regido, no periodo de 1992 a 2001, utilizando
modelo dinamico de painel de dados. Uma observacdo relevante citada € o fato de que a
maioria dos bancos alemaes, tais como os americanos, mantém niveis de capital bastante
superiores aos limites minimos exigidos, e que isso poderia ndo impactar na relacio positiva
esperada entre risco dos ativos e capital. Uma das hipdteses do trabalho € que, quanto maior a
lucratividade dos bancos (calculada com base no ativo total), mais alta serd a propor¢ao de
capital, pois ela determina a habilidade das instituicdes em aumentarem o capital via retencao
de lucros, e que, quanto maior o banco, menor a proporcao de capital, porque bancos maiores
tém mais facil acesso ao mercado para garantir aumento externo de capital. Além disso,
bancos maiores possuem portfélios mais diversificados do que bancos pequenos,
necessitando, dessa forma, menor excesso de capital, do ponto de vista do gestor. Os
resultados mostraram que, para bancos de poupancga e cooperativos, o risco da carteira e a
lucratividade influenciam positivamente a proporcao de capital do banco, mas para outros, em
funcdo de possuirem margem alta de capital, essa relacdo nao foi confirmada, sugerindo que
essas instituicdes ndo estariam sendo forcadas a aumentar capital quando o risco aumentasse.
O tamanho do banco mostrou, para o grupo dos bancos de poupanca, por intermédio dos
testes efetuados, que possui relagdo inversa com o capital, confirmando a teoria pressuposta
pelos autores.

Beatty, Chamberlain e Magliolo (1995) sugerem, a respeito das implicacdes da
existéncia de regulacdo de capital em bancos, que os administradores dessas institui¢des
gerenciam capital e receitas, aproveitando-se de recursos como a propria contabilidade, dos
investimentos e das decisdes de financiamento, e promovendo provisdes de ativos e ganhos
em titulos como forma de administracao de capital.

A relacdo entre capital (indice CAR, ou seja, capital-asset ratio) e rentabilidade
(indicador ROE, isto é, return on equity) foi explorada por Berger (1995). A pressuposi¢do
era de encontrar relacdo inversa entre as varidveis, com base nos modelos de mercados
perfeitos, com informagdes simétricas entre bancos e investidores, onde, com capital elevado,

os riscos sdo reduzidos, provocando diminui¢do no retorno esperado pelos investidores. No
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entanto, os resultados encontrados pelo autor, com base em dados contdbeis de bancos dos
Estados Unidos, no periodo de 1983 a 1989, diferem daqueles esperados, pois foi evidenciada
relac@o positiva entre os indicadores. A principal justificativa apontada foram os altos valores
retidos em capital pelas instituicoes.

Os autores Jackson et al. (1999) fizeram um levantamento de trabalhos que tentaram
verificar a relagcdo entre a lucratividade dos bancos e requerimentos de capital, pela percep¢ao
do impacto das normas no mercado, examinando os precos das a¢des dos bancos. Os autores
analisaram seis papers, que envolviam pesquisas abrangendo os mercados bancdrios dos
Estados Unidos, Canadd, Japdo, Inglaterra, Alemanha, Holanda e Suica. Analisando os
artigos, os pesquisadores verificaram que os trabalhos produziram resultados divergentes e
ndo-conclusivos. Este trabalho realizado por Jackson ef al. (1999, p. 2-52), pelo BIS, também
relata algumas pesquisas que buscaram evidéncias sobre os impactos da exigéncia de capital.
A pesquisa foi realizada com base em dados dos bancos do G-10 e em pesquisas empiricas
realizadas por diversos autores, académicos e integrantes dos bancos centrais envolvidos,
tendo sido analisados, na totalidade, 130 papers. As conclusdes apresentadas pelos autores,
apos terem refletido sobre os diversos trabalhos, foram, em sintese:

a) a introducdo do Acordo da Basiléia naqueles paises foi seguida por um aumento na
propor¢@o do capital em relagcdo aos riscos dos ativos em média de 9,3% (1988) para 11,2%
(1996);

b) as reacdes dos bancos, para adequarem-se as exigéncias minimas de capital, variam
conforme o estigio de negdcio em que o banco se encontra, bem como de acordo com sua
situacdo financeira. Em geral, as pesquisas mostram que os bancos respondem as pressoes sobre
o capital na forma que eles acreditam ser mais eficaz, seja aumentando capital ou retendo mais
lucros. Quando o custo de aumentar capital se torna muito elevado, alguns bancos decidem
reduzir os empréstimos concedidos;

¢) sobre os impactos da exigéncia de capital com base nos riscos tomados nas operacoes
ativas as pesquisas ndo conseguiram concluir nada de forma significativa;

d) com a criag@o do capital exigido para atender as normas estabelecidas no Acordo da
Basiléia, o valor do capital requerido e o valor do capital economico desejado pelo banco
distanciaram-se bastante. Em funcao disso, alguns bancos passaram a realizar arbitragem entre
esses dois valores, por meio de novas técnicas e produtos, com a finalidade de evitar a limitagao
que os requerimentos de capital impdem aos ativos de risco das instituicdes. Um exemplo

dessas operagdes foi a securitizacdo — que proporciona a transformacdo de ativos, que antes
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permaneciam nos balangos dos bancos, em ativos que podem ser negociados com investidores —
, a qual apresentou aumento substancial de volume no periodo analisado;

e) o efeito chamado credit crunch mostrou maiores evidéncias de ocorréncia em
algumas instituicdes financeiras dos Estados Unidos, em funcdo da dificuldade delas
adequarem-se aos montantes de capital requerido com base nos riscos dos ativos;

f) sobre a hipdtese de que a introducdo de requerimento de capital minimo teria
prejudicado a competitividade dos bancos, as pesquisas nao evidenciaram conclusdes
significativas para a afirmacdo.

O relatdrio de estabilidade financeira do Banco Central Europeu de novembro de 2004
apresenta a posicdo de capital dos bancos daquele continente. A conclusdo alcangada
evidencia altas margens de folga de capital em relacdo aos minimos exigidos, apesar das
pressdes exercidas nos niveis de capital de bancos de alguns paises, advindas de um
crescimento rdpido das operacdes de crédito. Porém, a instituicdo alerta no documento para
uma possibilidade de que pressdes constantes como essa podem de fato reduzir o excesso
atualmente existente (EUROPEAN CENTRAL BANK, p. 29, 2004). Quanto a realidade
americana, o Federal Reserve Bank divulgou em um trabalho sobre padrdes de capital e
Acordo de Basiléia que a maioria dos bancos americanos encontra-se altamente capitalizada,
em relacdo aos montantes requeridos, onde 98% dessas organizacOes possuem indices acima
de 10%, percentuais bem acima do limite minimo (BOARD OF GOVERNORS OF THE
FEDERAL RESERVE SYSTEM, p. 400, 2003).

Amostra, Método e Tratamento dos Dados

Na presente pesquisa, foram analisados os balancetes, balancos, demonstrativos de
resultado e Indices de Basiléia (calculados pelas instituicdes) dos periodos semestrais de
06/1995 a 12/2003, de bancos brasileiros, publicos, privados, privado nacional com
participacdo estrangeira, privado com controle estrangeiro, bancos multiplos e comerciais.
Algumas das institui¢des financeiras analisadas, participantes de conglomerado financeiro,
optam pelo célculo consolidado dos limites operacionais e do Indice de Basiléia, enquanto
outras apuram de forma individual. O intervalo de datas foi escolhido com a finalidade da
pesquisa abranger o maximo de periodos semestrais existentes desde a vigéncia da Resolugdo
2099, de 17/08/94, a qual instituiu o Indice de Basiléia no Brasil. No periodo em anélise,
havia 166 instituicdes bancdrias no Brasil. Foram excluidas da amostra as institui¢des cujos

dados ndo estavam disponiveis por no minimo nove periodos consecutivos. Apds a exclusdo
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dessas institui¢des, a amostra contemplou um total de 144 bancos, os quais totalizaram, em
relacdo a populacdo, na data-base de dezembro de 2003, 98% dos ativos totais € 95% do
patrimdnio liquido ajustado dos bancos do sistema financeiro brasileiro.

Os indicadores analisados foram transferidos para um sistema que permitisse a
mensuragao em regressao estatistica com estimagao de dados em painel, e foram:

a) RSIFPL: consiste no indice de rentabilidade sobre o patrimonio liquido, e mostra o
lucro ou prejuizo das operagdes de intermediacdo financeira em relagdo ao patrimdnio liquido
médio, através da razdo entre a rentabilidade dos ativos de renda de intermediacdo financeira
(receita de intermediacdo financeira deduzida das despesas de intermediagdo financeira) e o
valor de patrimonio liquido médio (média do patrimonio liquido do periodo de referéncia e do
periodo anterior). Em relacdo ao numerador do indice, foi considerado o lucro gerado pelas
atividades bancdrias tradicionais, ou seja, a intermediacdo financeira, pois a relacdo que se
pretende conhecer € a influéncia de uma exigéncia normativa de reserva de capital (em razao
da estrutura e riscos de seus ativos, que sdo os geradores daquele lucro) nos resultados que a
instituicdo obtém por meio das operacdes especificas de intermediacdo financeira, cujos riscos
atinentes sao motivos da exigibilidade normativa de capital. Portanto, foi considerado o
resultado operacional advindo da intermediacdo financeira de cada institui¢do, o qual
demonstra o valor gerado de resultado proveniente de fontes sustentdveis e operacionais. Esse
resultado € mais consistente e estivel e tem excluido em seu valor os efeitos das receitas
advindas de operacdes que ndo sdo de intermediacdo financeira stricto sensu, como, por
exemplo, a venda de um item do ativo permanente.

b) IB: corresponde ao indice de Basiléia, sendo calculado e informado por cada
institui¢do financeira em cada periodo analisado.

Foram efetuadas andlises descritivas e regressdes para 0s seguintes grupos
pertencentes a amostra:

a) para todos os bancos que apuram o Indice de Basiléia de forma individual;

b) para todos os bancos que apuram o Indice de Basiléia de forma consolidada,
juntamente com seu conglomerado;

c) para grupos segregados em bancos multiplos, bancos comerciais, bancos privados,
bancos publicos, bancos com controle estrangeiro e bancos sem controle estrangeiro;

d) para dois grupos, sendo um correspondente aquele onde as instituicdes possuem, em
relacdo ao ativo total, na maioria dos periodos analisados, maior participacdo em titulos e

valores mobilidrios, e outro, onde a participacdo maior consiste nas operagdes de crédito. Essa
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divisdo foi efetuada tanto para os bancos que apuram o indice de forma individual quanto para
os conglomerados.

Para verificar a existéncia de correlagdo entre as varidveis estudadas, optou-se pelo
método denominado painel de dados”, em funcdo de permitir empregar dados tanto na
dimensdo temporal quanto na espacial, ou seja, combinar séries de tempo € cross-section.

Ao considerar cross-section conjuntamente com dados de séries de tempo, numa
estrutura de painel de dados, os problemas apresentados pelas estimagdes oriundas de cross-
section sdo contornados. Nesse método, supde-se que, quanto maior a amostra, mais perto dos
parametros da populacdo estardo os pardmetros estimados, ou seja, as propriedades
assintdticas dos estimadores sdo muito relevantes. Os dados em painel sugerem a existéncia
de caracteristicas diferenciadoras dos individuos, constantes ou nao ao longo do tempo, de tal
forma que estudos temporais ou seccionais que ndao levem em consideracdo tal
heterogeneidade poderiam produzir resultados enviesados. Permite, ainda, tipificar as
respostas de diferentes individuos a determinados acontecimentos, em diferentes momentos.
A inclus@o da dimensdo seccional em estudo temporal agregado oferece maior variabilidade
dos dados, o que contribui para a reducdo da eventual colinearidade existente entre as
varidveis. Logo, a estimagdo com dados em painel proporciona maior quantidade de
informacdes, maior variabilidade dos dados, menor colinearidade entre as varidveis, maior
nimero de graus de liberdade e maior eficiéncia nas estimagdes.

Para todas as regressdes processadas, foram efetuadas estimacdes com base nas
abordagens com efeitos fixos, efeitos aleatérios, teste de Hausman para verificacdo de qual
desses dois modelos utilizar e teste de heterocedasticidade para componentes nao observados
(Breusch & Pagan Lagrangian multiplier) para os resultados em que a abordagem de efeitos

aleatorios foi a mais indicada.

Resultados
A andlise descritiva evidenciou as médias dos indicadores, o que permitiu maior

conhecimento dos grupos:

Numero de Médias Indicadores
Grupos Observagodes rsifpl ib
Todos bancos individuais 907 0,25 53,25
Todos conglomerados 824 0,11 27,24
Bancos Multiplos 742 0,27 52,18
Bancos Comerciais 147 0,15 63,90
Bancos Privados 786 0,24 57,33
Bancos Publicos 121 0,32 26,80
Bancos sem Controle Estrang 674 0,30 53,01
RBEAGG edidigaodd Béoink2 IN® 6 23¥-dez 20001 1 53,97
Conglom-Maior Partic TVM 517 0,14 30,52
Conglom-Maior Partic OC 307 0,07 21,72
Individ-Maior Partic OC 545 0,28 39,75
Individ-Maior Partic TVM 362 0,21 73,60
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Tabela 1 — Andlise descritiva dos indicadores.

Fonte: Elaborado pelos autores.
Ap6s, procedeu-se a andlise de cada grupo, efetuando-se as regressdes propostas, com
a finalidade de verificar e analisar as relacdes em investigacdo, sendo que os resultados

encontrados estdo expressos na Tabela 2.

Nivel de significancia: 0,05 %
Varidvel Dependente: resifpl
Grupo resifpl x IB

Varidvel | Coef.| R?

Todos bancos individuais
Todos conglomerados
Bancos Multiplos
Bancos Comerciais
Bancos Privados

Bancos Publicos

Sem controle estangeiro
Com controle estangeiro
Aplicam mais em TVM - Bancos Individuais 1B 0,00 10,67
Aplicam mais em OC - Bancos Individuais
Aplicam mais em TVM - Conglomerados
Aplicam mais em OC - Conglomerados
Tabela 2 — Resultados das regressoes.

Fonte: Elaborado pelos autores.

Por meio das regressdes efetuadas em cada grupo, pode-se constatar que somente em
um deles, aquele onde as institui¢des individuais possuem mais participacdo em TVM (titulos
e valores mobilidrios), em comparacio com as operagdes de crédito, o Indice de Basiléia
apresentou relacdo inversa, a 5% de significancia. Porém, como pode ser observado pelo
coeficiente obtido (-0,0000652), a relacdo € muito fraca, o que sugere pouca influéncia do
indice na rentabilidade.

De acordo com a teoria financeira, haveria relacdo inversa entre capital (calculado e
baseado nos riscos) e rentabilidade das instituicdes financeiras. No entanto, para esta
realidade e para esta amostra, isto ndo foi confirmado, ou seja, ndo foi encontrada relagdo
significante entre as varidveis estudadas (rentabilidade e Indice de Basiléia, o qual representa
o enquadramento em exigéncia minima de capital, conforme ponderagdo de risco dos ativos).

Para atingir o propésito de apontar quais os principais recursos adotados pelas
instituicdes na gestdo de seus negocios, para fins de atendimento ao Acordo da Basiléia,
verificaram-se, pela andlise da evolucio dos Indices de Basiléia detalhados, dos seus
balancetes e demonstrativos de resultados, quais as alternativas que as institui¢des bancdrias
tém utilizado para se enquadrarem na exigéncia normativa, em que se espelhasse menor
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reducdo possivel de resultado. Para os dois grupos analisados, ou seja, bancos individuais e
conglomerados, comparando-se os periodos inicial e final, pode-se verificar uma tendéncia de
queda das aplicacdes em titulos privados com a concomitante elevacdo da participacdo em
titulos publicos. As operagdes de crédito ndo demonstraram variagdes significativas, apenas
uma pequena queda em relacdo ao periodo inicial da amostra. As operacdes de swap, com
excecdo do periodo em que iniciou o cédlculo com base no risco e crédito, apresentam pouca
participacdo no ativo total dos bancos, e o ativo permanente mostra tendéncia decrescente no
periodo analisado.

Os resultados encontrados neste trabalho ndo evidenciaram relagdo significativa entre
rentabilidade dos bancos e Indice de Basiléia, indicador de enquadramento em exigéncia
minima de capital, conforme ponderagao de risco dos ativos. Algumas evidéncias podem ser
sugeridas para explicarem, em parte, os resultados encontrados. Os valores aplicados em
titulos publicos, em relagdo ao total dos ativos dos bancos, demonstraram, na maioria do
periodo analisado, tendéncia crescente. Houve uma transferéncia, principalmente de titulos de
natureza privada para os publicos, tanto em instituicdes que calculam os indices de forma
individual quanto nos consolidados. Decisdes como preferéncia por ativos de risco reduzido
ou nulo, como, por exemplo, de aplicacdo em titulos publicos federais e operacdes
compromissadas, representam estratégia dos bancos para garantirem os niveis exigidos de
capital e, a0 mesmo tempo, manterem seus niveis de rentabilidade, tendo em vista as taxas
relativamente atrativas praticadas no mercado de titulos publicos.

Da mesma forma, deve ser observado que os pesos de risco aplicados aos ativos para
cadlculo da exigéncia de capital € feito de forma arbitrdria, e podem nd3o representar a
verdadeira liquidez e risco dos titulos — inclusive dos publicos —, mas acabam influenciando
na tomada de decisdo dos gestores. Cabe esclarecer que o Banco Central do Brasil seguiu as
recomendacdes do BIS, no que se refere aos percentuais minimos aplicados, aos fatores de
ponderacdo de risco dos ativos e a maioria das sugestdes contidas no acordo. As ponderacdes
de risco para os ativos em 0%, 20%, 50% e 100% sao sugeridas no documento, € o Banco
Central seguiu os pesos recomendados pelo BIS, determinando, por exemplo, célculo de 0%
de risco sobre o montante de valores em espécie e titulos ptblicos e 100% sobre os valores em
titulos e empréstimos privados concedidos. Ao classificar certas operacdes com ponderagdo
de risco diversa daquela efetivamente reconhecida pelo mercado, o Acordo da Basiléia abre a
possibilidade de ganhos de arbitragem, que acabam derrotando alguns dos propdsitos do

acordo e provocando impactos indesejados. Estas decisdes de preferéncia por ativos de risco
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reduzido ou nulo representam estratégia dos bancos para garantirem os niveis exigidos de
capital e, a0 mesmo tempo, manterem seus niveis de rentabilidade.

Das institui¢des bancdrias analisadas, verifica-se que a inadequacdo ao Indice de
Basiléia, ou seja, Indice de Basiléia abaixo do minimo requerido, é pequena, ratificada por
médias praticadas bastante acima dos limites minimos exigidos. Pouquissimos bancos
participantes da amostra encontravam-se desenquadrados no periodo envolvido, em relacio aos
limites minimos. Essas evidéncias podem ser justificadas pela determinacdo da necessidade de
se adotar uma politica de risco conservadora.

Este perfil conservador também pode ser observado pelos baixos niveis de alavancagem
e de operagdes de crédito (empréstimos, titulos descontados, financiamentos e operacdes de
arrendamento mercantil) — em propor¢do aos ativos totais —, as quais sdo ponderadas pela
legislagdo com risco mdximo para determinacdo dos niveis minimos de capital. Na amostra
desta pesquisa, as médias destes valores, em relacdo ao total dos ativos, eram de 46% e 35%,
nas instituigdes individuais e conglomerados, respectivamente. Os niveis de alavancagem
(participac@o das contas de captagcdo, como depdsitos, no passivo total), apresentaram média
de 59% para as institui¢cdes individuais e 64% para os conglomerados.

Portanto, a decisdo de manter uma politica de risco conservadora, demonstrada por meio
do baixo nivel de alavancagem e de concessdo de créditos, tem permitido as instituicdes
bancérias a manuten¢do desses niveis de capital requerido elevados, comprovados pelas folgas
apresentadas em relacdo ao minimo exigido. Ao mesmo tempo, uma politica de crédito
gerenciada e estruturada de forma adequada, resultando em baixas margens de inadimpléncia e
custos, garante as institui¢coes niveis de rentabilidade promissores, sem afetar niveis minimos de
capital. No caso de conglomerados financeiros, onde se juntam diferentes realidades financeiras
e de capital, pode haver a compensacao de valores conforme as necessidades das institui¢des.

A hipétese de que requerimento minimo de capital desencoraja atividades mais
arriscadas ndo foi comprovada em muitas pesquisas internacionais, comentadas
anteriormente. No caso brasileiro, em funcdo dos motivos expostos, esse impacto pode
também ndo ocorrer, apesar dessa hipétese consistir em um dos principais objetivos propostos
quando o Acordo da Basiléia foi implantado, tanto no nivel internacional quanto no Brasil.

Em func¢do desses aspectos evidenciados, as exigéncias de capital minimo podem nao
provocar os impactos esperados e outros possiveis de ocorrerem, tais como redu¢do dos riscos
tomados, reducdo da lucratividade e do risco de insolvéncia. O Relatério de Estabilidade
Financeira, publicado pelo Banco Central do Brasil, em maio de 2004, aponta que a média do

Indice de Basiléia do Sistema Financeiro Nacional, incluindo todas as institui¢cdes financeiras
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e demais institui¢des autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil (bancos multiplos,
bancos comerciais, bancos de investimento, bancos de desenvolvimento, sociedades de
crédito, financiamento e investimento, sociedades de crédito imobiliario, sociedades de
arrendamento mercantil, sociedades corretoras de titulos e valores mobilidrios, sociedades
distribuidoras de titulos e valores mobilidrios e sociedades corretoras de cambio), em
dezembro de 2003, era de 19%, 8 pontos percentuais acima do limite minimo exigido pelas
normas brasileiras. Foi realizada uma simulagdo contendo cendrios de estresse para verificar a
capacidade de o PR (patrimonio de referéncia) das instituicdes bancdrias integrantes do SFN
suportar variagdes no PLE (patrimo6nio liquido exigido), provocados por oscilagdes no risco
de crédito, nas taxas de cambio e de juros prefixados. Como resultado dos testes, foi
divulgado que, em média, o Indice de Basiléia seria reduzido para 14% em funcio das
alteracdes simuladas, sendo que o maior impacto ocorreria entre os bancos publicos, que
teriam o PR reduzido em 28% e o PLE aumentado em 13%. Mesmo assim, segundo informa
esse relatorio, as simulacOes efetuadas mostram que cada vez um numero menor de
instituicdes poderia apresentar desenquadramento nos limites minimos para o Indice de
Basiléia.

As explicagdes apontadas pelo Banco Central para essa situacdo sugerem que seria
conseqiiéncia da maior estabilidade do SFN (evidenciada pela reducdo da volatilidade das
taxas de juros), pela diminui¢do da exigéncia de capital para risco cambial e pela apropriacdo
dos lucros obtidos pelas institui¢cdes financeiras. Da mesma forma, a prépria ponderacdo de
risco dos ativos, onde cada operacdo possui nivel de risco estabelecido pelo O6rgao
fiscalizador, permitiria flexibilidade as institui¢des para gerenciarem seus produtos de forma a
facilitar a folga de capital.

O presente trabalho objetivou levantar indicagdes exploratdrias e mensurar sua forga,
evidenciada por correlagdes, a fim de que pudesse contribuir para uma andlise da situagcao
atual dos bancos em relag@o as normas vigentes sobre requerimento de capital. Com base em
recentes publicagdes do BIS, pode-se verificar que o novo Acordo da Basiléia (chamado
Basiléia II) tem a inten¢@o de proporcionar incentivos aos bancos em promoverem modelos
internos de risco apropriados e padronizados para suas realidades, por intermédio de
ferramentas mais sofisticadas de gestdo e mensuracao de riscos, exigir maior aperfeicoamento
dos sistemas de controle e transparéncia nas operacdes. A proposta do novo acordo €

aproximar ao maximo os montantes requeridos de capital com os riscos a que os bancos
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estejam expostos. A definicdo de risco com base na ponderagdo de ativos deverd sofrer
modificagdo, especialmente quanto aos empréstimos € investimentos.

Em funcdo da base deste trabalho ter sido informacdes contdbeis publicadas pelas
institui¢cdes, deve ser ressaltado que os resultados encontrados restringem-se aos dados
disponiveis e assumidos pelos bancos. As informagdes de cardter restrito, portanto, associadas
a questdes estratégicas das instituicdes, ndo fazem parte deste estudo. Esta realidade
representa em parte um limitador, o qual atinge todas as pesquisas empiricas realizadas sob a
6tica de um analista externo.

A literatura internacional que versa sobre os impactos da existéncia de regulacdo de
capital nos bancos apresenta resultados divergentes e, em alguns casos, ndo-conclusivos.
Permanecem duvidas a respeito dos seguintes aspectos:

a) de que forma os bancos reagem a requerimentos de capital, ou seja, se aumentam os
montantes quando estdo proximos do minimo e se ajustam também os niveis de risco;

b) de que forma efetuam esses ajustes;

c) se a exigéncia corresponde a uma maneira eficaz de reduzir o risco de quebra dos
bancos;

d) se requerimentos de capital também provocam efeitos em bancos altamente
capitalizados.

Poucos estudos foram feitos nos bancos com a finalidade de verificar o impacto do
Acordo da Basiléia na rentabilidade, lucratividade e retornos esperados. Alguns (Blum, Koeh;
Santomero), em nivel internacional, sugerem existir relacdo inversa entre as varidveis (quanto
maior o capital bancério, menor a rentabilidade), e um autor (Berger) encontrou associagao
oposta a esperada (quanto maior o capital bancdrio, maior a rentabilidade), ou seja, constatou
uma relacdo direta. Outra pesquisa (Jackson et al.) efetuou um levantamento de trabalhos os
quais também especularam essas relacdes e considerou que os resultados por eles
apresentados sdo divergentes e ndo-conclusivos.

Os resultados alcangados nesta pesquisa sugerem que, no caso dos bancos brasileiros,
as exigéncias que versam sobre limites minimos de capital ponderados pelos riscos dos ativos,
referentes ao Acordo da Basiléia, parecem ndo provocar modificagdes relevantes nos
resultados das instituigdes, bem como ndo demonstram serem obstidculos nem representarem

dificuldades para o gerenciamento e gestdo dos bancos.
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" Conversdo de empréstimos bancérios e outros ativos em titulos, para vendé-los a investidores. A institui¢o que
fez o empréstimo vende-o a uma securitizadora, que, com lastro nesse crédito, emite certificados de recebiveis,
ou simplesmente recebiveis, postos a venda para investidores. Promove-se a transformacéo de uma carteira de
recebiveis em um titulo para, em seguida, transforma-lo em disponibilidade financeira, por meio da venda deste
mesmo titulo no mercado. Com isso, a institui¢do financeira obtém recursos sem comprometer seu limite de
crédito juntos aos credores, além de nio prejudicar os indices de endividamento do seu balanco (FORTUNA,
2002, p. 259).

" Sobre estimag¢do de dados em painel, ver WOOLDRIDGE (2001), HSIAO (1986) e GREENE (2000).
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