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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 é aimposi¢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¢do a riscos ndo usuais. O capital bancario, portanto, constitui-se em
instrumento de protegdo 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 tém 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 relacéo entre exigéncia minima de capital
ponderado pela exposicdo de risco dos ativos e a rentabilidade dos bancos brasileiros, afim de
contribuir para uma andlise da situacéo atual das instituicdes em relacdo as normas vigentes
sobre requerimento de capital. Trata-se de pesguisa empirica, a qual procura levantar
indicagcbes exploratdrias, evidenciadas por graus de correlagdes, mensurados através de
estimacdo com dados em painel. A literatura internacional que versa sobre os impactos da
existéncia de regulacéo de capital nos bancos demonstra-se divergente e, em alguns casos,
ndo—conclusiva. Os resultados encontrados neste trabalho, com base em amostra composta
por bancos brasileiros, ndo evidenciam relagdes significativas entre indicador de rentabilidade
e indicador de capital ponderado pelos riscos, conhecido no Brasil como indice de Basiléa
Algumas consideractes sao sugeridas para justificarem os resultados alcancados, tais como a
preferéncia das ingtituigBes por aplicagbes em ativos de menor risco, como titulos publicos, a
arbitragem de capital, proporcionada, principalmente, pelo grau de risco imposto as operacoes
ativas, e a facilidade de enquadraremse aos limites minimos de capital adotados no Brasl,
evidenciada pelas atas margens de folga observadas.

Palavras-chave: Indice de Basiléia, requerimento de capital, patriménio liquido exigido,
riscos, rentabilidade, bancos.



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 unusua risk exposure.
Therefore, capital in financia 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 onbalance-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 financia 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 differert 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. Basel Index, capital requirement, required minimum equity, risks,
profitability, banks.
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1INTRODUCAO

O processo histérico tem mostrado que a estabilidade econébmica de um pais esta
estreitamente ligada, dentre outros fatores, a um solido sistema financeiro, e essa solidez é
percebida quando os componentes do sistema, aém de executarem suas funcdes tradiciorais
de intermediacéo financeira, atendem as expectativas dos seus clientes, bem como mantém

um padrdo de confianga aceitavel no mercado.

Dentre as instituicbes integrantes do sistema financeiro, a mais importante, tanto
historicamente quanto em termos de volume de intermediacdo financeira realizado, € o banco.
Embora os bancos gam como qualquer empresa que, no processo de interagdo com O
ambiente, obtém recursos para transformé-los em produtos ou servicos, o que os diferencia
das demais companhias é a faculdade deles usufruirem principamente dos recursos de
terceiros para executar suas funcdes basicas. 1sso 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 pais.

As operagOes tradicionais de que os bancos se ocupam predominantemente — captacao
e empréstimos — sustentam variados graus de incerteza, dando origem aos riscos das
instituigoes. O conceito de risco pode ser aplicado tanto sob o aspecto geral, do banco como
um todo, como sob o aspecto especifico, pela sua natureza, para, por exemplo, risco de
crédito, de mercado, legal e operacional. Porém, em ambos os casos, refere-se a probabilidade
de ocorréncia de eventos desfavordveis ou de insucesso no recebimento de eventuais retornos
esperados.

Dessa forma, 0s riscos e sua gestdo sdo temas centrais na atividade bancéria, tendo em
vista serem parte inerente a estrutura operacional dos bancos. A administracdo e 0
gerenciamento dos riscos tém sido alvo de preocupacao constante. Os bancos vém procurando
saber 0 que o risco significa e como podem transformé- 1o em algo plenamente administravel;

estdo buscando maneiras de medir o risco, bem como formas de melhor controla-lo.



13

Por outro lado, os Orgdos responsaveis pela supervisdo bancéria também estdo
conscientes da necessidade de haver controles rigidos e eficientes que garantam a solidez,
seguranca, competitividade e confianca nas instituicdes integantes do sistema. Dois fatores
s80 causas primordiais para que os bancos sejam regulados. existéncia e possibilidade de
ocorrer uma crise advinda do risco sistémico, que consiste na possibilidade de que um choque
localizado em algum ponto do sistema financeiro possa ser transmitido ao sistema como um
todo, ocasionando um colapso na economia, e pela dificuldade de haver monitoria bancaria

por parte dos depositantes.

Sendo assim, os controles promovidos pelas instituicdes financeiras, pelos 6rgaos
reguladores e supervisores devem estar relacionados, entre outros fatores, com 0S riscos
existentes, e devem objetivar sua mensuracéo e prevencdo, bem como as formas alternativas
de cobrir as perdas possiveis. A regulacdo e a supervisdo bancéria visam, principa mente,

evitar que os bancos cologuem em perigo a sua solvéncia e os depdsitos neles efetuados.

Ha agumas formas das ingtituicbes reguladoras do sistema financeiro tentarem
proteger os depositantes e tomadores de empréstimos contra riscos, especiamente o de
faléncia, sendo que os principais meios sdo exigéncia de diversificagdo dos ativos, limites
operacionais, estabelecimento de fundos de garantia, monitoramento e capital minimo ou
recursos proprios para cobrir os riscos. Entre esses citados, o principa instrumento de
protecdo contra o risco de quebra de uma instituicdo financeira € o capital elegivel para

suportar perdas inerentes as atividades bancarias ou operacionais.

A exigéncia minima de capital bancario, com base na aplicacdo de padrdées 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 instituicoes 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 proprio para suportar
0S Seus riscos de realizac8o, a qual serviria como forma de desestimulo a exposicéo a riscos

ndo usuais.

O presente trabalho enfoca capital requerido pelo érgdo brasileiro regulador, Banco

Central do Brasil, mensurado com base nos riscos a que as institui¢cdes estdo expostas, e tem
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como objetivo principal explorar a relagcéo entre o capital exigido e a rentabilidade das
operacoes de intermediacdo financeira dos bancos no Brasil. Por meio de estimacdo de dados
em painel, procurou-se conhecer a associacao dessas varidveis, com a intencéo de contribuir
para uma andise da situagdo atual dos bancos em relacdo as normas impostas sobre capital
minimo e poder sugerir razdes as quais explicariam os resultados encontrados para 0 NOsso
mercado.

A pesquisa também apresenta um levantamento de trabalhos internacionais que
buscaram analisar relagbes e causas entre regulacdo de capital e os impactos por ela
provocados, tais como nos riscos tomados pelas ingtituicdes, na lucratividade, na concessdo de
créditos, na competitividade dos bancos, nos niveis de capital, na forma como ajustam capital

€ risco, entre outros.

1.1 DEFINICAO DO PROBLEMA

O grau de regulamentacdo das instituigbes financeiras e de seu funcionamento
corresponde a fator relevante de diferenciacéo entre elas e as demais organizacfes do setor
econdmico. Além dos esforgos operacionais similares ao de empresas industriais e comerciais,
os bancos devem prestar informacdes a0 Banco Central do Brasil, com a finalidade de
cumprir as normas vigertes, sob pena de sofrerem aplicagdo de multas e instauragdo de

processos administrativos.

A maior solidez do mercado financeiro brasileiro tem sido construida e garantida, ao
longo do tempo, como consequéncia da supervisido e regulamentagdo imposta pelo Barco
Central e dos fortes controles implantados pelas instituicoes.

Além da importancia em se possuir maior seguranga no sistema financeiro como um
todo, a existéncia de assimetria de informacOes entre partes de contratos financeiros também
tem sido apontada como razdo para a necessidade de definicdo de normas regulatérias para o
mercado financeiro. A assmetria acaba impedindo um funcionamento eficiente das
instituicbes financeiras, e consiste no fato de que nem todas as partes envolvidas em um

acordo ou cortrato possuem as mesmas informagdes, ou sgja, agumas pessoas detém mais
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dados, outras menos. Dessa forma, ndo ha total transparéncia e disponibilidade a todos a

respeito das operacdes praticadas em uma instituicéo financeira.

Duas principais consequiéncias da existéncia dessa assimetria de informagdes sdo 0s
chamados risco moral, moral hazard, e selegdo adversa. Segundo Mishkin (2000, p. 23-24), o
risco mora ocorre em funcéo do credor estar sujeito a riscos relacionados ao fato do devedor
possuir incentivos para participar de atividades indesgjaveis, ou sga, atividades mais
arriscadas, as quais poderdo resultar no ndo-pagamento da divida existente entre eles. Ja
selecdo adversa acontece antes da transagé@o ser efetuada, onde, por exemplo, devedores de
baixa qualidade, com maiores riscos de inadimpléncia no crédito, aceitam pagar maiores taxas
dejuros, e, assim, sd0 as partes que normalmente seriam selecionadas e priorizadas na hora da
concessao do crédito. Dessa forma, aqueles que sGo mais provaveis de produzirem resultados

ndo-desgjaveis a ingtituicdo seriam o0s que sdo mais sel ecionados.

Apesar da existéncia de problemas como selecdo adversa e risco mora, 0os quas
representam empecilhos ao adequado funcionamento dos mercados financeiros, os proprios
intermediérios financeiros podem contribuir para reduzir esses problemas, j& que produzem
informacdo, a0 desenvolver expertise, para evitar selecionar aqueles clientes com risco de
crédito indesggado e para monitorar agBes dos tomadores dos recursos. Dessa maneira,
intermediérios financeiros que conseguem efetivamente reduzir problemas de assimetria de
informagdo possuem maiores retornos sobre seus investimentos e podem, dessa forma,
remunerar adequadamente os poupadores e ainda manter elevada lucratividade (Hillbrecht,
1999).

Segundo Pyle (1997), em fung&o, dentre outros motivos, da necessidade de controlar o
chamado moral hazard, inerente as instituicbes onde existem garantias incondicionais
oferecidas pelos governos, os bancos e institui¢des financeiras similares precisam se adequar
a requerimentos regul atorios de mensuracdo de riscos e de capital. Para prevenir os bancos de
Se exporem a riscos excessivos, atacando, além de outros, o problema do moral hazard,
reguladores procuraram relacionar a exigéncia de capital minimo com os riscos existentes nas

instituicoes.

Um banco tem como um de seus principais objetivos a remuneracéo do capital de seus

acionistas acima de uma taxa de rentabilidade minima por eles exigida para um investimento



16

de risco similar, sendo que os riscos a que uma ingtituicdo financeira esta exposta sdo

diversos, de diferentes tipos, origens, caracteristicas e mensuracao.

Os bancos brasileiros, desde a implantacdo do Acordo da Basiléa em nosso pais, por
meio da Resolucdo do Conselho Monetério Naciona®, divulgada pelo Banco Central do
Brasil, nimero 2099, com vigéncia a partir de 1995, tém conciliado o atendimento as medidas
e normas impostas pelo Banco Central com a exigéncia de maior rentabilidade das operacoes

e lucratividade requerida pel os acionistas.

Essa norma versa, entre outras coisas, sobre a necessidade de a institui¢éo financeira
deter capital suficiente para cobrir 0s principais riscos atuantes na empresa. Desde aquela
data, varios tipos diferentes de risco tém sido inseridos nos calculos de limite minimo de
capital, o que vem forcando os bancos a melhor administrarem suas operagdes, bem como a

aprimorarem o gerenciamento e as estratégias de suas unidades de negadcio.

Com o proposito basico de explorar se ha relagdo entre uma das imposi¢es do 6rgéo
regulador, a exigéncia minima de capital conforme a estrutura ponderada de risco dos ativos,
e a rentabilidade dos bancos situados no Brasil, a presente pesguisa tera como objetivo

responder as seguintes perguntas:

— O requerimento de capital minimo, popularizado no Brasil como indice de Basiléia,

possui relacéo com as rentabilidades das instituicdes bancérias brasileiras?
— De que forma e em que proporcdes essa associacao € verificada?
— Quais algumas das possiveis causas que justificariam os resultados encontrados?

A relacéo esperada entre risco e retorno, com a utilizagdo do desvio-padréo e da
média, foi desenvolvida por Markowitz (1952) e simplificada por Sharpe (1964). Markowitz
(1952) desenvolveu principios fundamentais da formacdo de uma carteira, que constituem a
base do que se pode dizer sobre risco e rentabilidade. Para um periodo de investimento, o
aplicador teria de considerar os dois fatores, risco e retorno esperados, e, em funcdo da
correlacdo existente entre eles, o risco do portfdlio resultante seria menor que o de cada ativo

individua mente considerado.

! Os atos normativos citados neste trabal ho séo do Conselho Monetario Nacional, emitidos e publicados pelo
Banco Central do Brasil
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Sharpe (1964) aprofundou o assunto quando demonstrou que, em condicdes 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, e 0 prego 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 titul os considerados mais agressivos.

Ulhoa e Yamamoto (1999) comentam que, desde a ado¢do do patriménio liquido
exigido (PLE), pelo Banco Central, as instituicdes financeiras tém visto suas rentabilidades e
composi¢oes de funding 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, e que 0s

retornos seriam adversamente af etados por altas exigéncias de capital.

Os proprietarios de um banco podem obter informagdes sobre o rendimento dos ativos
(relacdo lucro liquido x ativos), o qual mede se o banco estd sendo administrado
eficientemente, e sobre os rendimentos das acdes (lucro liquido x capital de a¢les), que mede
como esta a situagdo dos investidores. A relacdo que existe entre esses dois indicadores é
direta e positiva, e, dados os rendimentos sobre os ativos, quanto menor o capital de um

banco, maior serd o retorno para seus proprietarios.

O capital bancario, no entanto, beneficia os proprietérios, porque torna seus
investimentos mais seguros, reduzindo a probabilidade de faléncia. Porém, € dispendioso,
porque, quanto mais alto ele for, mais baixo seré o rendimento das a¢fes para um determinado
rendimento dos ativos. Ativos arriscados ddo aos bancos rendimentos mais altos, quando
pagos. Por outro lado, quando o banco é 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, perdera mais (MISHKIN, 2000). Matten (2000) complementa, afirmando que, quanto
mais um banco tem de deter em capital, mais dificil sera gerar os retornos requeridos pelos

acionistas.

O risco refere-se a variabilidade de retornos relativos a um ativo, e, dado um aumento
Nno risco, exige-se um retorno mais elevado. Dessa forma, a relacéo esperada entre a exigéncia

minima de capital, conhecida no Brasil por indice de Basiléia, é de que as instituicdes que o
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mantiverem acima do limite minimo exigido estejam abdicando de auferirem retornos mais
altos. Caso a variagdo do indice, ao longo do tempo, sga positiva, isto é, se a ingtituicao
possuir folga crescente, no decorrer do tempo, em relacéo ao percentual minimo de exigéncia
do 6rgdo regulador, a indicagcdo € de que ela estgja trabalhando com ativos de menores riscos

e, portanto, 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 instituicdo que detém esse indice
préximo ao patamar minimo (atualmente de 11%), com baixo valor excedente, poderia obter

um lucro maior; porém, estaria correndo mais riscos.

Dessa forma, a hipdtese da presente pesquisa, tendo em vista as relagdes evidenciadas

na literatura, consiste em:

HO = N&o ha uma relacdo significativa entre indice de Basiléa e rentabilidade dos

bancos;

H1 = Ha relacdo significativa inversa entre indice de Basiléa e rentabilidade dos

bancos.

1.2 OBJETIVOS

Desde 1995, em nosso pais, 0os bancos e as demais institui¢cdes 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 relacdo com os resultados encontrados.
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1.2.1 Objetivo Geral

O presente estudo objetiva verificar e analisar a relagéo entre os indices de Basiléia
(relacdo entre o patrimonio da instituicéo e aquele calculado com base nos riscos ponderados
dos ativos, conforme regulamentacdo em vigor) com a rentabilidade das operacOes de
intermediacéo financeira dos bancos autorizados a funcionar pelo Banco Central do Brasil

(por intermédio de indicador).

1.2.2 Objetivos Especificos

Este trabalho propde os seguintes objetivos especificos:

a) verificar, em indituicbes banc&rias brasileiras, a associacdo existente entre as
variaveis indices de Basiléia e indicadores de rentabilidade (sobre o Patriménio L iquido)
das operacdes de intermediacdo financeira, sugerindo as possiveis causas para 0S

resultados encontrados;

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

niveis de correlacdo encontrados.

1.3 JUSTIFICATIVA

Desde a década de 1990, a economia brasileira tem passado por profundas mudangas,

e, pelo menos duas delas, provocaram impacto forte nas atividades das instituicoes
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financeiras: a dréstica reducéo dos indices de inflac8o (e suas consequiéncias na rentabilidade
da atividade bancéria) e a internacionalizacéo da economia (e a conseqlente abertura dos

mercados financeiros a bancos internacionais).

No caso das institui¢cdes financeiras, os produtos e servigos oferecidos séo resultados
também da legidacéo vigente, pois dependem de normas para funcionamento, estabelecidas
pelos Bancos Centrais de cada pais, que versam sobre captacdo de recursos, operacdes de
empréstimos, depdsitos compulsorios, entre outros. Sendo assim, os produtos bancarios séo

resultados das normes e ndo sujeitos tdo-somente a autonomia dos bancos (ALMEIDA, 1998).

A maior parte dos clientes de bancos leva em conta ndo apenas o menor custo e a
qualidade do servico, mas também a seguranca e a solidez da ingtituicdo. Por isso, €
importante que as institui¢des aprimorem seus plangjamentos, com 0s quais Se espera obter a

integracéo dos nivels estratégico, administrativo e operacional da empresa.

Rodrigues (1998) faz uma importante ressalva, quando comenta que, embora a
exigéncia de adequacdo de capital no sistema bancario brasileiro, na forma estabelecida pelo
Acordo da Basiléia, pela Resolucdo 2099, contribua para uma maior capitalizacdo das
ingtituicdes financeiras, isto, por si SO, ndo pode evitar possivels problemas de solvéncia, dada
a existéncia de outros fatores que deveriam ser analisados em conjunto com esse indicador,

tais como rentabilidade, eficiéncia gerencia e liquidez.

Com as recentes divulgactes sobre um novo acordo, denominado de Basiléia Il, a ser
implementado, conforme previsdo do BIS (Bank for International Settlements), em 2007, e
principalmente em funcdo das expectativas sobre as modificagcbes que serdo introduzidas
sobre cobertura de capital para outros tipos de riscos, a alocagdo de capital, seu célculo e sua
adequabilidade para cobrir riscos passa a ser assunto de maior interesse por parte das
instituicdes financeiras e dos 6rgaos supervisores.

Segundo divulgacBes do BIS, serd estimulado aos bancos que utilizem modelos
internos de adequacdo de capital, conforme sistemas proprios de medi¢do de riscos, adaptados
arealidade de cada ingtituicéo.

Esperase que o Acordo de Capital Basiléiall traga, portanto, inovagdes importantes a
regulacéo do sistema financeiro internacional, e uma das principais modificagdes que sera

promovida é ainclusdo de capital para cobrir riscos operacionais, juntamente com o de crédito
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e de mercado. Esse novo acordo e suas possiveis consequéncias vém sofrendo criticas e
recebendo sugestbes de todos os paises que adotam as regras prudenciais do BIS, como se
pode acompanhar por meio de diversas publicagbes desse 6Orgdo, disponiveis em site
eletronico (www.bis.org).

A literatura que versa sobre riscos bancérios, estrutura e regulacéo de capital diverge
em seus resultados. Alguns autores acreditam que houve uma gqueda na concesso de crédito,
desde a implantagdo do Acordo Internacional da Basiléia. Outros apontam diferentes fatores
para essa ocorréncia Da mesma forma, ha conclusdes opostas sobre 0 impacto da

regulamentacéo de capital nos riscos das instituigdes, Nos seus ativos e retornos.

N&o sO a administracdo e 0 gerenciamento dos riscos, mas também os impactos da
regulamentacéo de capital nos bancos tornaramse assuntos muito relevantes para serem
pesquisados. Este trabalho tem como objetivo final concluir sobre a relagéo existente entre o
indice de Basiléia e a rentabilidade das operacdes de intermediacio financeira de instituicoes
bancarias brasileiras, analisando os reflexos no gerenciamento dos seus negécios e nos
resultados vinculados as exigéncias do érgdo regulador. O conhecimento das relacOes
existentes entre as variavels que serdo estudadas e do comportamento que elas vém
apresentando no decorrer do tempo poderd servir como meio de verificagdo da situacéo atua
dos bancos tanto em func&o da regulacdo hoje existente como para andlise de comportamentos
futuros.

A seguir, sdo abordados contetidos relacionados ao tema da presente pesquisa, como
capital bancario, sistema financeiro, Acordo da Basiléia, normas editadas no Brasil e
pesquisas internacionais que buscaram evidéncias sobre os impactos provocados pela

exigéncia de capital minimo.
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2 SISTEMA FINANCEIRO, CAPITAL BANCARIO EACORDO DA BASILEIA

Na revisdo da literatura, procurouse enfocar assuntos relevantes relacionados
diretamente ao tema da pesquisa, como o sistema financeiro, o capital bancario — sua funcéo,
importancia e administragdo —, a exigéncia minima e a adequacao de capital, o BIS, o Acordo
da Basiléia, 0 Acordo da Basiléia Il, a implantacdo do acordo internacional no Brasil, as
normas do Banco Central relacionadas a requerimento de capital e os impactos provocados

pela exigéncia minima de capital.

2.1 SISTEMA FINANCEIRO E REQUERIMENTO DE CAPITAL EM BANCOS

Como sistema financeiro, Hillbrecht (1999, p. 15,) define:

[...] € umarede de mercados e institui¢6es que tem por funcdo transferir os
fundos disponiveis dos poupadores, ou seja, aqueles cuja renda é maior do que seus
gastos, para os investidores, ou seja, aqueles cujas oportunidades de gastos s@o
maiores do que sua renda. O sistema financeiro intermedeia essa transferéncia de
fundos pelo uso de instrumentos financeiros, que sdo ativos para os poupadores e
passivos para os tomadores de empréstimo.

Segundo Carvalho et al. (2000), os sistemas financeiros satisfazem trés demandas
principais. a candizacd de recursos gerados pelas unidades superavité&rias para as
deficitérias, 0 que permite a economia 0 uso eficiente de seus recursos, a organizacéo e
operacionalizacéo dos sistemas de pagamentos da economia e a criagcdo dos ativos em volume
e perfil necessérios para satisfazer as demandas dos poupadores por meios de acumulacéo de
riqueza.

O conceito tradicional de banco sempre enfatizou seu papel de intermediario de
recursos de poupanca, ou sgja, de captador de recursos dos poupadores (chamados de agentes
superavité&rios) para 0s que necessitam crédito (denominados agentes deficitarios).
Atualmente, tem-se observado uma concepcgdo diferente em relagdo ao conceito e finalidade

dos bancos. Embora o0 conceito antigo ndo tenha deixado de ser verdadeiro, tornou-se menos
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importante para a compreensao do papel e do comportamento atual dos bancos, visto que eles

estdo sendo considerados, principa mente, administradores de riscos.

Sobre riscos, Ross (2002, p. 241) comenta:

A parcela inesperada do retorno, resultante de srpresa, representa o
verdadeiro risco de qualquer investimento. Afinal de contas, se sempre recebermos
exatamente o que esperamos, 0 investimento sera perfeitamente previsivel e, por
definicdo, seralivre derisco. Em outras palavras, o risco de possuir um ativo decorre
de surpresas - eventos inesperados.

Para Siqueira (2000, p. 3):

Risco é uma consequéncia da decisdo livre e consciente de expor-se a uma
situagdo na qual se luta pela realizagdo do bem, havendo a possibilidade de
ferimento, e risco financeiro € uma conseqiiéncia da decisao livre e consciente de
expor-se a uma situacdo na qual ha a expectativa de ganho, sabendo-se que ha a
possibilidade de perda ou dano.

Alguns fatores podem ser destacados por terem influenciado a necessidade de
gerenciamento de risco nas institui¢coes financeiras, tais como 0 amadurecimento e a crescente
desregulamentacdo dos mercados financeiros naciona e internacional, incentivando maior
nimero de transagbes, a busca por produtos que proporcionem maiores retornos, a
aproximacao das economias e dos paises, 0 que impulsiona a volatilidade dos mercados, e a

prépria atuagcdo dos 6rgaos reguladores na exigéncia de maiores controles dos riscos.

O capital que um banco precisa manter esta relacionado aos riscos que ele corre. Para
um banco crescer em nivels de depdsitos e ativos remunerados, ele deve expandir sua base de
capital, e, a0 mesmo tempo, manter constantes os niveis de risco (REED; GILL, 1994). Ele
pode ser definido como 0 montante retido ou requerido para suportar o risco de perda em suas
exposi¢cdes e negdcios, para entdo proteger os depositantes e os credores em geral contra essas

perdas, e deve ser suficiente para suportar inclusive prejuizos relativamente improvaveis.

Apesar da importancia da qualidade dos ativos, da liquidez envolvida nas operagoes e
dos lucros das ingtituicbes bancérias, o montante de capital retido desempenha papel
importante para garantir a solvéncia dos bancos. Trata-se de medida objetiva e fécil de ser
monitorada pelos supervisores, e, geramente, quanto mais capitalizado for um banco, mais
seguro e sdlido ele serd (MITCHELL?, apud Reed:; Gill, 1994, p. 195).

2 MITCHELL, Karlyn. Capital Adequacy at Commercial Banks, Monthly Economic Review Banco Central de
Kansas City, p. 28-29, Oct. 1984.
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Algumas das fungbes do capital de uma ingtituicdo bancaria sdo apontadas por
Saunders (2000) e Stone e Zissu (1994b) e consistem em:

a) absorver perdas inesperadas com margem suficiente para inspirar confianca e para

permitir que ainstituigdo continue operando de forma eficiente;

b) proteger os depositantes ndo-segurados (titulares de passivos exigivels) na

eventualidade de insolvéncia e liquidaco;
c) proteger os fundos de seguro de ingtitui¢des financeiras e os contribuintes;

d) adquirir as instalacbes e 0s outros ativos reais necessarios para a atividade de

prestacéo de servigos financeiros;

€) Servir como reserva para aquisicéo e manutencado da planta fisica e das necessidades
basicas da instituicdo, relacionadas ao fornecimento dos servigos bancérios, bem como
para garantir fundos destinados ao desenvolvimento de novos programas, facilidades,

Servigos e ao crescimento do banco;
f) representar restricdo regulatéria referente a expansdes injustificaves,

g) promover confianga no banco e assegurar aos credores a durabilidade e a viabilidade

dainstituicdo alongo prazo;
h) servir como regulador do crescimento da instituicdo.

Matten (2000) resume os objetivos da existéncia de um sistema de adequacéo de
capital em:

a) limitar os custos reai's associados com perdas,

b) limitar as perdas para os contribuintes de impostos, fornecendo seguranca aos

depositantes;

¢) limitar recursos mal-alocados, que possam resultar do moral hazard, decorrente dos
seguros de deposito;

d) promover estabilidade macroeconémica;

€) criar campo de competicdo entre bancos que tém atuacao internacional.
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N&o h& montante de capital adequado para cada banco deter, porém alguns fatores
devem ser levados em consideracdo: a opinido da administracdo do banco sobre o montante
apropriado, considerando avaliacéo interna de capital e risco, e o requerimento minimo de
capital exigido por parte dos 6rgéos reguladores. Com base nisso, deve ser estabelecido o
retorno que se quer alcancar e, quanto maior for o montante de capital que o banco mantiver,
maior ser4 o lucro que ele tera de acancar para atingir o retorno-alvo requerido pelos

acionistas.

Mishkin (2000) admite que a administragdo de capital em um banco é essencial, pois
gjuda a evitar afaléncia da empresa, servindo de reserva caso ela ndo consiga honrar com suas
obrigagdes. Além disso, permite aos acionistas gerenciarem os retornos futuros desgjados dos
ativos, pois, quanto menor o capital de um banco, maior seré o retorno para Seus proprietarios,
e, quanto mais alto ele for, mais baixo sera o rendimento das acGes para um determinado
rendimento dos ativos. Como uma terceira razéo, cita também as exigéncias minimas de
capital estabelecidas por parte das autoridades reguladoras. Hillbrecht (1999) resume em trés
fatores principais por que os bancos devem decidir sobre o volume de capital proprio: a fim
de evitar afaléncia bancaria, quando os ativos ndo seriam suficientes para cobrir seus credores
e depositantes, em funcéo da regulamentagdo bancaria, que exige montante minimo de capital,
e por causa do retorno aos acionistas, o qual € afetado pelarelacdo capital proprio e ativo total
do banco.

Sendo assim, para determinar a quantidade de capital bancério, os gerentes devem
decidir o limite de garantia que acompanha o capital mais alto, ou sgja, o beneficio que estéo
dispostos a trocar pelo retorno mais baixo sobre as agdes que acompanha o capital mais alto

(o custo).

O capita bancério exerce relevante papel para assegurar a solidez e regular os
incentivos a tomada de riscos pelas instituicdes, o que faz com que a regulacdo e a supervisio,
por parte dos Orgaos e profissionais competentes, sgjam muito importantes. A fiscalizagcdo
compete a um supervisor bancario, cujo papel, segundo Hoffman e Capelletto (1998, p. 13),

pode ser sintetizado nas seguintes fungoes:
a) manutencao da salide e competitividade do sistema financeiro;

b) protecéo aos depositantes, principalmente, e atodos os demais credores, garantindo a

confianga no sistema e afastando o risco decorrente de crises Sistémicas,



26

c) promocdo de préticas bancérias solidas e seguras, de modo a evitar operacOes de

fraudes, de lavagem de dinheiro, entre outras.

Jorion (1997) cita que o chamado dano noral, moral hazard (decorrente das garantias
oferecidas por um governo aos depositantes e clientes de bancos), que provoca a fata de
incentivo e interesse em controlar e monitorar as atividades praticadas pelos gestores, explica
por que os reguladores internacionais comegaram a se preocupar com as atividades de risco

dos bancos.

O capital regulamentar requerido para uma instituicdo operar no mercado financeiro
deve ser entendido como 0 minimo necessario para fazer frente a riscos, preservando a

integridade da instituicdo e, por conseguinte, 0S recursos de terceiros e dos acionistas.

A exigéncia minima de capital bancério, com base na aplicacéo de padrdes comuns
entre paises, foi introduzida internacional mente por meio de um acordo, assinado em 1988 na
Suica na cidade da Basiléia, sede do BIS, por autoridades de Bancos Centrais integrantes do
chamado G 10 (paises da Bélgica, Canada, Franca, Alemanha, Itdlia, Japdo, Suica, Estados
Unidos, Luxemburgo e Inglaterra). Internacionamente, esse acordo teve vigéncia completa
introduzida a partir de 1992. As autoridades internacionais estavam preocupadas em fortalecer
a estabilidade do sistema financeiro internacional, por intermédio de uma melhor
regulamentacéo desses mercados. Popularizado como "Acordo da Basiléia’, esse acordo, que
j& teve diversas emendas publicadas pelo BIS, define também os principais padrées de
fiscalizacdo e regulamentacdo prudencial dos diversos sistemas financeiros e vem sendo
seguido inclusive por paises ndo signatarios.

Allen (2004) sugere que a introducdo das exigéncias internacionais de capital
ponderado pelos riscos teria tido a intencdo de oferecer aos bancos a oportunidade de
evitarem regulacdo mais onerosa, pois, caso 0s bancos reduzissem sua exposicao a riscos, eles
poderiam baixar os montantes retidos de capital. Gennotte e Pyle (1991) complementam
afirmando que a regulacdo de capital a bancos foi introduzida com a finalidade de reduzir os

incentivos a assumirem posi¢cdes de risco elevadas.

O Acordo da Basiléia de julho de 1988 foi motivado pela crescente integragdo dos
mercados financeiros, pela necessidade de se equilibrar os mercados de bancos de diferentes
paises e para padronizar as exigéncias de capital bancario em nivel internacional. Os objetivos

propostos pelo acordo foram pronover a estabilidade financeira mundial, coordenando
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definicbes fiscalizadoras de capital, oferecer padrbes para analises de risco e para adequacéo
de capital, bem como ligar sistematicamente as exigéncias de capital de um banco aos riscos
de suas atividades. Jorion (1997) salienta que o0 acordo foi considerado 0 primeiro passo para

uma administracdo de risco mais rigida nas ingtitui¢oes financeiras.

O Brasil aderiu a essa regulamentacdo internacional de supervisdo bancaria em 1994,
com efeitos a partir de 1995, quando foram estabelecidos, pelas autoridades monetérias
brasileiras, parametros minimos para a adequac&o do capital dos bancos. Até entdo, o Banco
Central do Brasil exigia outros requisitos das instituicdes financeiras, como capital e
patrimonio liquido em montantes minimos, limite de diversificacdo de ativos, limite de

imobilizagéo e de endividamento.

Foi por meio da Resolugdo 2099 do Conselho Monetério Nacional, divulgada pelo
Banco Centra do Brasil em 17/08/94, que foram regulamentados os limites minimos de
capital realizado e patrimdnio liquido para institui¢des financeiras, com o objetivo macro de
enquadrar 0 mercado financeiro brasileiro aos padrfes internacionais. Por essa resolucgao,
instituit-se o denominado Indice de Basiléia, também chamado de Quociente de
Solvabilidade ou de indice de Adequaco de Capital.

O risco nas instituicbes financeiras, que antes era visualizado com base no passivo,
para o qual era determinado um limite de endividamento, teve sua Gtica alterada por
norma. Com a implementagcdo desse ato normativo, o controle do risco passou a ser feito por
meio de um limite de alavancagem do ativo, sendo que 0 passivo passou a Ser preocupacao

maior de terceiros, ou sga, dos depositantes e dos credores do banco.

No Brasil, destacamse, como forma de controle do sistema financeiro, normas

prudenciais e formas de atuacdo da supervisdo, sendo que as principais séo:

a) exigéncia de um patrimdnio liquido minimo, ponderado de acordo com a estrutura de
risco dos ativos da instituicdo, conhecido como indice de Basiléia, o qual engloba em
seus calculos, atuamente, os riscos de crédito de operagBes ativas e de swap, como
também o risco de mercado de taxas de juros e de cambio, desde a vigéncia da

Resolucdo do Conselho Monetério Naciona nimero 2099, seguida de ateracoes;

b) valores minimos, para que a indtituicdo opere, de capital realizado e de patriménio

liquido, que devem ser permanentemente observados pelas ingtituicbes financeiras,
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conforme o tipo de banco e suas carteiras, segundo dispde a Resolugéo 2607, de
27/05/99;

c) limites de concentracdo de ativos, em créditos concedidos a um mesmo devedor ou
grupo econdmico, e para aquisicdo de papéis de um mesmo emitente ou grupo
econdmico. O limite maximo de exposi¢do por cliente, atualmente, ercontra-se em 25%
do patrimonio de referéncia (PR), conforme Resolugdo 2844, de 29/06/01;

d) limite de imobilizacéo, atualmente em 50% do patriménio liquido, de acordo com a
Resolucédo 2669, de 25/11/99;

€) Fundo garantidor de crédito, FGC, que foi constituido por intermédio da Resolugédo
2211, de 16/11/1995, consolidado pela Resolucdo 3024, de 24/10/02, com o objetivo de
prestar garantia a peguenos poupadores de alguns créditos contra as instituicOes
associadas a0 fundo, dentro de limites de valor estabelecidos, nas hipGteses de
decretaco da intervencao, liquidacdo extrgudicia ou faléncia de instituicdo, estado de
insolvéncia da ingtituicdo reconhecido pelo Banco Central, bem como na ocorréncia de
situagOes especiais. Somente sd0 objeto de garantia prestada pelo Fundo Garantidor de
Crédito os créditos referentes a depositos a vista ou sacaveis mediante aviso prévio,
depositos de poupanca, depdsitos a prazo, letras de cambio, letras imobilidrias, letras
hipotecarias e letras de crédito imobiliério. O total de créditos de cada pessoa contra a
mesma ingtituicdo associada ou contra todas as instituigdes associadas do mesmo

conglomerado financeiro, é garantido até o valor de R$20.000,00 (vinte mil reais);

f) fiscalizaco direta e indireta das instituicoes, efetuada pelo Banco Central do Brasil,
correspondente a &rea de atuacdo dessa autarquia, procurando atender a um de seus

objetivos como instituicdo reguladora do sistema financeiro nacional.

2.2 O BISE O ACORDO DA BASILEIA

O BIS, fundado em 1930, é uma empresa de capital aberto que tem como acionistas

diversos Bancos Centrais, sendo gerenciado por um board of directors. Foi criado para ser o
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banco dos Bancos Centrais, e tem como objetivos promover a cooperagao entre eles, prover
facilidades para as operagdes financeiras internacionais, atuar como agente diante dos acordos

financeiros internacionals, entre outros.

Em 1974, em virtude da necessidade de haver maior cooperacao internacional, surgida
logo apés a quebra do Acordo de Bretton Woods?, foi criado o Basle Commitee, definindo
algumas diretrizes, aprovadas pelos Bancos Centrais dos paises que compunham o G-10, que
se baseavam em uma supervisao conjunta, por parte do pais hospedeiro e do pais de origem da
instituicdo financeira. Primeiramente, havia sido priorizada a adogdo de uma supervisao
bancaria de bancos internacionais, mas uma mudanga nesse conceito comegou a ser observada
com a publicagdo de um documento, chamado Concordata, publicado em 1975, o qua
estabel eceu regras como a inclusdo de bancos estrangeiros na supervisdo, além da busca por

uma regulacdo mais adequada.

Em 1988, um acordo foi assinado pelos Bancos Centrais, estabelecendo requerimento
de capital minimo, o qual se popularizou como Acordo da Basiléia. Foi asinado na Suica,
naguela cidade, sede do Banco para Compensagdes Internacionais (BIS), por Bancos Centrais
pertencentes a0 G-10, com o0 objetivo de fortalecer a estabilidade do sistema financeiro

internacional.

O objetivo principal do acordo foi reservar parcela de capital proprio para cobrir
perdas potenciais, decorrentes, por exemplo, de descasamentos entre ativos e passivos, em
momentos de alta volatilidade das taxas de juros e do mercado financeiro. Segundo Hayward®
(apud STONE; ZISSU, 1994b), o proposito do acordo de 1988 foi o de reforcar o capital das
instituicbes bancarias, pois se presume que ha uma relacdo direta entre niveis de capital e
solidez, ja& que bancos altamente capitalizados possuem mais recursos para absorver perdas
inesperadas. Segundo Niyama e Gomes (2000), os objetivos principais desse acordo foram,
prioritariamente, minimizar os riscos de insucesso bancario que pudessem afetar o cendrio
internacional e manter niveis razodveis de solvéncia e liquidez do sistema financeiro

internacional. Além disso, teve como meta uniformizar as normas aplicaveis as instituicoes

3 Sobre 0 acordo e quebra do sistema de Bretton Woods, ver: ALMEIDA, Paulo Roberto de. Relactes
Internacionais e Politica Externa do Brasil: Histéria e Sociologia da Diplomacia Brasileira. 2. ed.,Porto
Alegre: UFRGS, 2004.

* HAYWARD, Peter. Prospects for International Cooperation by Bank Supervisors. The International Lawyer
24, p. 787-801, Fall, 1990.



30

nos diversos paises, criando bases mais equitativas para a analise comparativa dessas

instituigdes no ambito internacional, reduzindo desigual dades.

Passou a ser exigido dos bancos realizacéo de aporte de capital, de acordo com uma
ponderacdo de nivel de risco dos seus ativos, onde, quanto maior fosse o risco, maior seria a
exigéncia de capitalizacdo. Foram ingtituidos, internacionalmente, ponderacfes de risco para
cobertura dos ativos da instituicdo, composicdo de capital préprio e valor de patrimonio

liquido minimo.

Até a implementacdo internacional do Acordo da Basiléa em 1988, e no Brasil
somente em 1994, por meio da Resolucdo 2099, de 17/08/94, o controle por parte da
supervisdo bancaria era feito analisando-se o passivo da instituicdo, ou seja, controlando o
nivel de alavancagem. Priorizava-se a liquidez das ingtitui¢ces financeiras e havia limite
maximo de endividamento, correspondente a 15 vezes o PLA (patriménio liquido ajustado),
equivalente ao patrimonio liquido acrescido das contas de resultado credoras e reduzido das
de resultado devedoras. A preocupacd0 maior era com O risco existente em funcdo do
endividamento do banco, e para evitarem-se 0s riscos inerentes a excessiva concentracéo de
recursos em determinados clientes ou grupos econdmicos, aplicavam-se alguns limites de
diversificagdo de risco (RODRIGUES, 1998).

Esse sistema anterior tornou-se obsoleto frente a inovagdes ingtitucionais que se
acumularam. Por um lado, a administragdo de passivos e a diversificagdo das fontes de
recursos contribuiram para diminuir a importancia de depésitos a vista, do passivo bancario,
e, por outro lado, reconheceurse que 0S riscos mas relevantes a que se sujeitavam as
instituicdes financeiras, e, em funcéo disso, que deveriam ser efetivamente monitorados, eram
agueles derivados de lacunas referentes ab modo como 0 mercado controlava a acdo das
instituicoes.

O chamado problema de agéncia, que surge entre o agente e o principal, no qual
intermedié&rios financeiros tém incentivos para arriscaremse mais nas operagdes, em busca de
maior rentabilidade, e poupadores correm riscos indesejaveis frente as remuneracOes para eles

oferecidas, tornou-se evidente®.

° Sobre problema de agéncia em instituicdes financeiras, ver OLIVEIRA, Jaildo Lima de; SILVA, César
Augusto Tibarcio. A Governanca Corporativa no Sistema Financeiro Naciona. In: SEMANA DE
CONTABILIDADE DO BANCO CENTRAL DO BRASIL, 10., nov. 2004, Brasilia. Disponivel em:
http://www4.bcb.gov.br/pre/inscricaoContaB/trabal hos/A %620Governanca%20Cor porativa%20n0%20SFN. pdf.
Acesso em: 21 dez. 2004.




31

Diante dessa redidade, houve uma transferéncia, por parte dos reguladores e
supervisores internacionals, da preocupacdo com 0s passivos das instituicdes para 0s seus
ativos. O que passou a ameacar as ingtituicbes seriam, portanto, os riscos elevados e

excessivos assumidos nas aplicagdes dos bancos, ou sgja, em seus ativos.

Dessa forma, a principal modificacdo em relacdo as normas anteriores ao Acordo da
Basiléiafoi atransferéncia do calculo da capacidade de alavancagem dos bancos do passivo
para o ativo, ou sgja, 0 risco passou a ser medido em fungdo do tipo de aplicacdes feitas com o
capital administrado, e ndo mais sobre 0 volume captado de terceiros. Carvalho et al. (2000)
sugerem que 0 Acordo da Basiléia de 1988 teve como idéia-chave forcar os bancos a
comprometer seu proprio capital e, assim, compensar 0s incentivos perversos a aceitacéo de
riscos excessivos, criados pelo fato de que, em caso de perda, essa seria inteiramente de
responsabilidade de terceiros. Pretendeuse, dessa forma, defender os poupadores, que raras
vezes sdo capazes de avaliar adequadamente o risco que correm as instituicoes financeiras na

aplicacéo de seus recursos.

Com isso, pode-se afirmar que uma das pretensdes iniciais do Acordo da Basiléa fora
inibir aplicacbes muito arriscadas, pois, caso houvesse a quebra de uma instituicdo financeira,

0s acionistas também perderiam seu capital empregado.

Saunders (2000, grifo nosso) aponta, diante da realidade americana, como vantagens

na utilizagdo de um indice de capital baseado em niveis de risco:

a) melhora das exigéncias em relacéo as normas anteriores, que somente versavam sobre
indice de endividamento;

b) incorporacéo das exposi¢oes de risco fora do balanco;

c) aplicacdo de exigéncia semelhante de capita atodos os principais bancos;
Por outro lado, o autor cita algumas deficiéncias dessa exigéncia:

a) falta de clareza dos pesos atribuidos aos riscos;

b) como ativos distintos recebem pesos diferentes, os bancos sdo induzidos a se

dedicarem a estratégias de a ocacdo de ativos no balanco;
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c) o fato desse novo método ¢k calculo ser uma medida linear de risco e, portanto,

desconsiderar a sua diversificagéo;
d) possivel impacto de reducdo na oferta de empréstimos por parte dos bancos;

€) ndo contemplacdo, no célculo, de outros riscos, como o de concentracdo de ativos e

operacional;

f) dificuldade de se compararem os indices de capital de paises distintos, em funcéo das

diferentes regras contébels e fiscais.

Carvaho et al. (2000) apontam como uma desvantagem do Acordo inicia da Basiléia
o fato de concentrar-se, originamente, na defesa contra riscos de crédito. Aos poucos, 0S
Orgdos reguladores evidenciaram a falha em ndo incluir outros tipos de risco. Ao impor
coeficientes de capital sobre tipos de crédito, por exemplo, o acordo tornou o crédito
relativamente mais caro quando comparado a outras formas de intermediacdo financeira, onde

0s riscos ndo tinham que ser compensados pela constitui¢do de capital proprio.

Independentemente da qualidade do emprestador, a ponderacdo de capital necessaria
para a sua cobertura de risco era de 8%, o que fazia com gue os objetivos do acordo fossem
invertidos, pois as instituicbes davam preferéncia a créditos mais arriscados, com possivel
retorno maior, ja que o requerimento de capital era 0 mesmo para todas as operagdes. Além
disso, 0 acordo de 1988 ndo previa cobertura de capita para operagbes envolvendo

derivativos e securitizacgo® de titulos.

Em funcdo desses problemas surgidos logo apds a implantacéo do Acordo da Basiléia,
0 acordo de 1988 passou a ser objeto de reexame, a fim de torré-lo mais eficaz e menos
distorcido, de forma que abrangesse uma gama maior de riscos, como 0 de mercado e de

liquidez.

Com a eclosdo da crise no sudeste asidatico, em 1997, houve 0 consenso, entre 0s

supervisores do G 10, de que as regras de 1988 estavam superadas, especiamente quanto a

® Securitizagdo: Conversdo de empréstimos bancérios e outros ativos em titulos, para vendé-los ainvestidores. A
instituicdo que fez 0 empréstimo vende-o a uma securitizadora, que, com lastro nesse crédito, emite certificados
derecebiveis, ou simplesmente recebiveis, postos a venda parainvestidores. Promove-se a transformacao de uma
carteira de recebiveis em um titulo para, em seguida, transforméa-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 ndo prejudicar os indices de endividamento do seu balanco
(FORTUNA, 2002, p. 259).
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avaliacdo de riscos pelos bancos e a alocacdo interna de capital. Em janeiro de 1996, o comité
da Basiléa publicou uma emenda ao acordo de 1988, a qual trouxe mudancas significativas,
acrescentando a necessidade de cobertura de capital para os riscos de mercado, permitindo
gue os bancos usassem modelos internos proprios para determinacdo da carga de capital

necessaria (ao inveés de utilizarem o modelo padronizado). Esses model os estimam o valor sob

risco, sendo que o requisito de capital € obtido a partir dessa estimativa de valor maximo.

Em setembro de 1997, foram divulgados, pelo comité da Basiléia, 25 Principios,
denominados Essenciais, 0s quais entraram em vigor em janeiro de 1998, destinados a
fornecer solidos fundamentos para os supervisores bancarios. Desde entdo, esses principios se

apresentam como referéncia basica para 6rgaos supervisores e autoridades publicas.
Os principios estéo divididos nos seguintes grupos (BIS, 1997):

a) precondicles para uma supervisao bancaria eficaz; principio n° 1, que versa sobre as

responsabilidades, independéncia e objetivos das agéncias de regulacdo bancéria;

b) autorizacbes e estrutura: principios n° 2 a 5, que versam sobre as normas de

autorizacdo para funcionamento do setor bancério;

c) regulamentos e requisitos prudenciais: principios n° 6 a 15, que versam sobre 0s
diversos riscos envolvidos na atividade bancéria. Cita a exigéncia de capital minimo, e
sdlienta que, quanto mais capitalizado for um banco, menor serd o risco que de
representara aos depositantes, além de impor as ingtituigdes maior prudéncia nas

operacles realizadas;

d) méodos de supervisdo bancéria continua: principios n° 16 a 20, envolvendo
atividades de fiscalizag8o direta e indireta;

€) requisitos de informacdo: principio n° 21, versando sobre a disponibilizacdo de
informagles precisas a0 mercado, que permita uma avaliacdo rea das condigdes

financeiras e da lucratividade das institui¢coes,

f) poderes formais dos supervisores. principio n° 22, que diz respeito ao direito dos
supervisores de imporem pendizacbes as ingtituicbes bancérias que deixarem de

cumprir as regulamentacoes impostas,
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g) atividades bancérias internacionais. principios n° 23 a 25, que versam sobre a
necessidade dessas atividades serem objeto de atencdo especial, por intermédio de uma
supervisdo global consolidada. Supervisdo consolidada consiste em acompanhar uma
determinada ingtituicdo em toda a extensdo de suas operagdes, mesmo que as mesmas

ocorram fora do Pais.

2.3 A IMPLANTACAO DO ACORDO NO BRASIL: A CRIACAO DO INDICE DE
BASILEIA

A Resolucdo do Banco Central 2099, de 17/08/94, foi o principal e primeiro ato
normativo que objetivou o enquadramento do Brasil aos principios e recomendacdes do

Acordo Internacional da Basiléade 1988, estando dividida nas seguintes partes:

a) anexo |: autorizagdo para funcionamento, transferéncia de controle societ&rio e
reorgani zagao;

b) anexo I1: limites minimos de capita realizado e patriménio liquido;
c) anexo Il instalagdo e funcionamento de dependéncias no pais,

d) anexo 1V: obrigatoriedade de manutencdo de valor de patrimdnio liquido gustado

compativel com o grau de risco da estrutura de ativos.

Em seu anexo IV, o Banco Central do Brasl instituiu a obrigatoriedade de
manutencado, pelas ingtitui¢bes financeiras, de valor de patriménio liquido compativel com o
grau de risco da estrutura de seus ativos, ficando enquadrado, portanto, as regras definidas
pelo BIS em 1988.

O Banco Central do Brasil seguiu as recomendacfes 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 de 1994 e em suas modificagdes. O documento publicado por
aguele 6rgdo internacional, em 1988, denominado International Convergence of Capital
Measurement and Capital Standards, materidiza o Acordo da Basiléia, e teve como

finalidade apresentar os resultados dos estudos do comité internacional aos diversos paises
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gue fossem adotar as regulamentacdes, para que seguissem as suas normas conforme as
recomendacOes ali expostas, de forma que houvesse uma convergéncia internaciona sobre a
regulacéo e adequacéo de capital. As ponderacdes de risco para os ativos em 0, 20, 50 e 100%
s80 sugeridas no documento, e pode-se observar que, no caso brasileiro, o Banco Central
procurou seguir os pesos recomendados pelo BIS, determinando, por exemplo, 0% de risco
para valores em espécie e titulos publicos e 100% para titulos e empréstimos privados

concedidos.

Foi a Resolugdo 2099, de 1994, que ingtituiu o indice de Basiléia, também chamado de
Quociente de Solvabilidade e de indice de Adequacio de Capital. Esse indicador serve como
medidor de solvéncia da institui¢do, sendo que, primeiramente, considerava somente 0 risco
de crédito (de recebimento), e, posteriormente, foi agregado em seu célculo o risco de

mercado (de taxa de cambio, de juros e ouro).

O objetivo do indice refere-se a prudéncia, a fim de minimizar o risco das aplicacfes
feitas pelas ingtituicdes financeiras, de forma a garantir aliquidez e a solvéncia, preservando a
integridade do mercado financeiro e, ao fina, torn&-1o um local cada vez mais seguro para a
guarda do dinheiro e aplicagéo das economias (FORTUNA, 2003, p. 1).

Considera-se desenquadrada do indice de Basiléia a ingtituicdo financeira cujo
patrimoénio de referéncia (PR), 0 qual se aproxima do patriménio liquido da instituicéo, seja
inferior ao patriménio liquido exigido (PLE) caculado, ou sga, se seu patriménio é

insuficiente para a cobertura dos riscos decorrentes de suas operacoes.

O indice de Basiléia corresponde & relacdo entre o patriménio liquido existente e o
patrimoénio exigido dainstitui¢cdo. Consiste em conceito internacional definido pelo Comité de
Basiléia, 0 qual recomenda a relacdo minima de 8% (fator F) entre o patrimbnio de referéncia
(PR, ou sgja, patrimonio existente) e os riscos ponderados conforme regulamentagéo em vigor
(patriménio liquido exigido - PLE).

O indice de Basiléia, portanto, corresponde a seguinte relag3o:

PR” 100,
PLE

fatorF

No Brasil, atualmente, a relagiio minima exigida — o indice de Basiléa —, que é dada
pelo fator F, de acordo com as Resolucdes n.° 2.099, de 17 de agosto de 1994, n.° 2.891, de 26
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de setembro de 2001, e atos normativos complementares, € de 0,11 (11%) para instituicoes
financeiras e demais institui ¢cbes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil, exceto
cooperativas de crédito e agéncias de fomento. Inicioutse, em nosso pais, com 8% de fator,
conforme determina o acordo internacional até hoje, como percentua minimo.
Posteriormente, em agosto de 1997, foram promovidas modificacdes desse percentual para
10%, sendo que, desde novembro do mesmo ano, ele se encontra em 11%.

Além do Brasil, autoridades de paises como Argentina, Bahrein, Estonia, india, Hong
Kong, Kuwait, Lituania, Tailandia e Uganda também adotaram esse fator F em nivel de
exigéncia superior ao recomendado pelo BIS, de 8%, os quais variam entre 8,5% a 12%
(KARACADAG; TAYLOR, 2000).

Um exemplo ficticio de céculo do indice de Basiléia no Brasil, en um determinado

més, para uma ingtituicdo financeira, seria

Tabela 1- Exemplo de calculo de indice de Basiléa.

. c s TOTAL
Céculo de Indice de Basiléia TOTAL DO ATIVO PONDERADO

APR-Ativo Ponderado pelo Risco (0%) 7.221 0
APR-Ativo Ponderado pelo Risco (20%) 288 58
APR-Ativo Ponderado pelo Risco (50%) 535 267
APR-Ativo Ponderado pelo Risco (100%) 3.979 3.979
APR-Créditos Tributédrios-Circ. 2916 (300%) 50 150
Total APR-Ativo Ponderado pelo Risco 4.454
Total APR* 0,11 490
VALOR TOTAL DAS OPERACOES DE "SWAP' - 20% 23 5
PLE (Patrimdnio Liguido Exigido) para cobertura risco de mercado 50 50
PR (Patrimbnio de Referéncia) - NIVEL | (RES. 2.802) 790 790
PR (Patrimdnio de Referéncia) - NIVEL 1l (RES. 2.802) 20 20
Total PR - Patrimdnio de Referéncia 810
CALCULO DO INDICE DE BASILEIA:

PR (Patriménio de Referéncia): 810
Total APR* 0,11 490
Operactes de Swap 5
Risco Mercado Taxa de Juros 50
PLE (Patriménio Liquido Exigido): (Total APR *0,11 + SWAP + MERCADO) 545
INDICE DE BASILEIA: (PR*100/PLE) * 0,11 16,36

Fonte: Elaborada pela autora.

Pode-se concluir que a indituicio estaria acima do limite exigido em
aproximadamente 49%, pois seu patrimdnio de referéncia encontra-se em 810 e seu

patriménio liquido exigido em 545. O indice de Basiléia, que corresponde a um fator que
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representa a sSituacdo da ingtituicdo nagquele momento, e que deve ser, atualmente, maior ou

igua all, esta em 16, mostrando a mesma margem percentual de folga.

2.4 EVOLUCAO DO INDICE NO BRASIL

Os principais atos normativos editados pelo Banco Central, desde a vigéncia do
Acordo da Basiléia no Brasil, foram as Resolugbes 2099, 2139, 2212, 2262, 2283, 2399,
2606, 2692, 2837 e 2891, e as circulares de nimero 2784, 2972, 2976, 3156, 3194. A seguir,
ha um retrospecto dos principais atos normativos, em ordem cronolgica, os quais abordam
como o caculo do PLE, patrimbnio liquido exigido, evoluiu, para entdo poderem ser

calculados os Indices de Basiléia.

2.4.1 Resolucao 2099, de 17/08/94, com vigéncia a partir de 01/01/95

Por intermédio desta norma, foi instituido o Acordo Internacional da Basiléia no
Brasil, o qual abrangia cobertura de capital somente para o risco de crédito e estabelecia o
valor do patriménio liquido exigido (patriménio liquido minimo que a instituicdo deveria

possuir) pelaformula que segue.

PLE = FatorF* Apr, onde:

PLE : patriménio liquido exigido em funcdo do risco das operagdes ativas
FatorF= 0,08

Apr (ativo ponderado pelo risco): (total do produto dos titulos do ativo circulante e

reaizavel a longo prazo pelos fatores de risco correspondentes) + (produto do ativo
permanente pelo fator de risco correspondente) + (produto dos titulos de coobrigagdes e riscos

em garantias prestadas pelos fatores de risco correspondentes)
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Isto quer dizer que a cada conta contabil do ativo foi estabelecido um percentual de
risco (conforme pode-se verificar por intermédio do Anexo A), baseado nas recomendacdes
internacionais efetuadas pelo BIS, sendo que a soma dessa média ponderada, multiplicada
pelo fator F, estabelecido em 8%, resulta no patriménio liquido minimo que a instituicdo

deveria possuir.

Os fatores de ponderacéo de risco foram definidos natabela do anexo IV daresolucéo

n° 2099 e alteracOes posteriores.

2.4.2 Resolugao 2139, de 29/12/94, com vigéncia a partir de 01/07/95

Incluiu o risco de crédito de operacBes de swap, e aterou a formula de célculo do

patrimdnio liquido exigido para a gue vem a seguir.
PLE = (0,015* Sw) + (0,08* Apr), onde:
PLE : patriménio liquido exigido em funcéo do risco das operagdes ativas
Sw: valor total das operacdes de swap (conta 3.0.6.10.60-4)

Apr : semelhante ao Apr citado na resolucéo 2099

Ou sgja, foi acrescentado ao método de calculo anterior, estabelecido pela resolugéo

2099, o percentual derisco de 1,5 % as operacdes de swap.

2.4.3 Resolucgdo 2212, de 16/11/95, com vigéncia a partir de 17/11/95

O célculo era semelhante ao da resolucdo antes vigente (2139), porém procurou atingir
de forma mais rigida as instituicbes em inicio de atividade ou com poucos anos de

funcionamento, criando regras diferenciadas de célculo do PLE, de acordo com a quantidade
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de anos corridos desde a data de abertura da instituicdo. O percentual aplicado sobre o ativo
ponderado pelo risco, que antes era de 8%, passou a variar entre 8, 16, 24 e 32%, exigindo

maior cobertura para as institui¢cdes mais novas, conforme segue.

- durante os 2 primeiros anos. PLE =(0,015* Sw) + (0,32 * Apr)

- de2 a4 anos. PLE =(0,015* Sw) + (0,24* Apr)
- ded4 a6 anos. PLE = (0,015* Sw) + (0,16* Apr)
- apartir de 6 anos: PLE =(0,015* Sw) + (0,08* Apr)

2.4.4 Resolucao 2262, de 28/03/96, com vigéncia a partir de 29/03/96

Promoveu modificacfes no célculo de risco de crédito de swap, aterando aformulade

célculo do patriménio liquido exigido para a que segue:

K
PLE= 3§ |swj| + (F * Apr) , onde:
j=1

PLE : patrimdnio liquido exigido

|swj|: posicdo liquida da familia "j" de swap (familia de swap é o conjunto de

operacOes que tem como objeto os mesmos referenciais), obtida mediante a soma agébrica
dos valores de referéncia das operacdes de swap dela integrantes (valor dos parametros de
negociagao na assinatura do contrato efetuado), contrato a contrato, gjustados pelo prazo,

conforme formula a seguir.
. on .
swj=a swji*(K*- 1), onde:
i=1

swiji : vaor de referéncia (valor dos parametros de negociacdo na assinatura do

contrato efetuado da operacdo de swap "i" integrante da familia "j")
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K': 1,008

pP*sS

X = , sendo p o prazo a decorrer da operacdo, em dias corridos

F : fator aplicavel as operagdes ativas ponderadas pelo risco, segundo os prazos
estabel ecidos na Resolucéo 2212

Apr : semelhante ao Apr citado na resolucéo 2099

2.4.5 Resolucao 2283, de 05/06/96, com vigéncia a partir de 07/06/96

Facultou as instituicbes financeiras integrantes de conglomerado apurarem os limites
operacionais permitidos de patriménio liquido compativel com o grau de risco de seus ativos,
de diversificacdo de risco e de aplicacdo de recursos no ativo permanente com base em dados
consolidados. Além disso, estabeleceu limite de aplicacdo no ativo permanente em 90% do

valor do PLA, com um cronograma de reducéo desse percentual, da seguinte forma:

Tabela 2— Limites de aplicacdo em ativo per manente.

Limite maximo de Vigéncia a partir de:
aplicacao, em relacdo ao
PLA:
90 % 07/06/96
80 % 30/06/98
70 % 30/06/00
6 0% 30/06/02

Fonte: Elaborada pela autora.

2.4.6 Resolucdo 2399, de 25/06/97, com vigéncia a partir de 01/08/97

Modificou a forma de célculo de patrimbnio exigido para as transacGes de swap,

levando em consideracdo o risco das operacdes. Além disso, elevou de 0,08 para 0,10 o fator



41

aplicavel as operacOes ativas ponderadas pelo risco. O caculo do PLE passou a ser feito

conforme formula a seguir.
PLE=(F* & RCD )+ (F * Apr), onde:
i=1

PLE : patriménio liquido exigido
F': fator aplicavel ao risco de crédito das operacles de swap = 0,16
n: n° de operacdes de swap, inscritas na conta contabil 3.0.6.10.60-4

RCD, : risco de credito da iésima operacdo de swap, consistente na ponderagdo do
valor de referéncia da operacdo no momento da respectiva contratacéo (VN, ) pelo fator de

risco potencial correspondente, considerado seu prazo a decorrer, dado pela férmula que
segue.

RCD, :VNi’\/Raiz +Rp? - 2* (ra, * p)* Ra, * Rp, , onde:

Ra; : risco do referencia ativo da i-ésima operacdo, divulgado pelo Banco Central do
Brasil, calculado com base nos prazos das operacdes e nos referenciais (CDI, délar, ouro,
indice, TR, Anbid e outros)

Rpi : risco do referencia passivo da ésima operacdo, divulgado pelo Banco Central

do Brasil, calculado da mesma forma do referencia ativo

(ra, * p,): correlagdo dos referenciais ativo e passivo dai-ésima operagdo, divulgado

pelo Banco Central do Brasil, mensurado através da correlacdo dos indices referenciais
F . fator aplicavel as operagdes ativas ponderadas pelo risco, igual a 0,10

Apr : semelhante ao Apr citado na resolucéo 2099
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2.4.7 Circular 2784, de 27/11/97, com vigérncia a partir de 28/11/97

Promoveu alteraces na formula de célculo do PLE, aterando o fator F' aplicavel ao
risco de crédito das operaces de swap de 0,16 a 0,20. Além disso, elevou o fator aplicavel as

operagoes ativas ponderadas pelo risco de 0,10 para 0,11.

2.4.8 Resolucao 2606, de 27/05/99, com vigéncia a partir de 28/05/99

Inseriu, no calculo de patrimbnio minimo exigido, necessidade de cobertura para o
risco de mercado de operagdes com ouro e com ativos e passivos referenciados em variagéo
cambial, incluidas agquelas realizadas nos mercados de derivativos. O calculo do PLE passou a

ser efetuado da maneira descrita a seguir.

Aprg |- 02* PLA);OE, onde:

PLE =(F * Apr) +(F* & RCD,) + F '™ maxgé
i=1 i=

A
PLE : patriménio liquido exigido

F : fator aplicavel ao Apr, equivalente a 11%

Apr : semelhante ao Apr citado na resolucéo 2099

F': fator aplicavel ao risco de crédito das operacdes de swap, equivaente a 0,20
RCD, : semelhante a0 RCD, citado na resolucéo 2399, anteriormente descrito

F'': fator aplicavel as operacbes com ouro e com ativos e passivos referenciados em

variagdo cambial, incluidas aquelas realizadas nos mercados de derivativos, igual a 0,50
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n
o
a
i=1

Aprc, | : somatorio dos valores absolutos das posicoes liquidas em cada moeda e em

ouro, onde Aprc equivale a operagdes com ouro e com &tivos e passivos referenciados em
variagdo cambial, incluidas aquelas realizadas nos mercados de derivativos. O vaor total da
exposicdo € obtido pelo somatdrio, em valores absolutos, da diferenca entre a exposicéo

comprada e a exposi¢do vendida, em ouro e em cada moeda estrangeira, convertidaem reais.

PLA: patrimonio liquido gustado, que equivalia ao somatorio do nivel | capital
social, reservas de capital, reservas de lucros (excluidas as reservas para contingéncias e as
reservas especiais de lucros relativas a dividendos obrigatorios ndo distribuidos) e lucros ou
prejuizos acumulados gjustados pelo valor liquido entre receitas e despesas, deduzidos o0s
valores referentes a agbes em tesouraria, agdes preferenciais cumulativas e acoes preferenciais
resgataveis, com o nivel Il, representado pelas reservas de reavaliacdo, reservas para
contingéncias, reservas especiais de lucros relativas a dividendos obrigatérios nédo
distribuidos, acbes preferenciais cumulativas, acOes preferenciais resgatéveis, dividas

subordinadas e instrumentos hibridos de capital e divida.

2.4.9 Resolucéo 2692, de 24/02/00, com vigéncia a partir de 02/03/00, juntamente com a
Circular 2972, de 23/03/00

Como foi visto, posteriormente & Resolucdo 2099, de 17/08/94, vérios outros atos
normativos foram editados e houve evolucéo na formula do Patrimdnio Liquido Exigido, o
qual iniciou abrangendo apenas o risco de crédito e, posteriormente, o risco de mercado de

operacdes de cambio e ouro.
O risco de crédito e o de mercado podem ser assim definidos:

- Risco de Crédito: risco de inadimplemento de uma contraparte, gerando a fata de
recebimento pela outra parte. Pode ocorrer em qualquer modalidade de instrumento financeiro
gue se localize no ativo da ingtituicdo. Como os riscos de crédito sdo, em tese, nao
eliminavels, a incumbéncia das instituicdes € de estimar o risco de perda esperada e exigir

prémios pelo risco.
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- Risco de Mercado: consiste na possibilidade de perdas causadas pelos impactos de
flutuacdes de precos, indices ou taxas sobre instrumentos financeiros assumidos por uma

institui¢cao, tanto ativos como passivos.

Foi pela Resolugéo 2692 que se inseriu também no céalculo do PLE o risco de mercado

decorrente da exposi¢cdo das operacdes a variacao das taxas de juros praticadas no mercado.

Por meio dessa norma, 0os bancos passaram a poder adotar seus proprios modelos
internos para o calculo da exigéncia de capital para cobertura do risco de mercado, desde que

cumprissem algumas exigéncias qualitativas para assegurar um nivel adequado de capital.

O PLE passou a ser calculado naforma a seguir.

a

n A N2
PLE = (F * Apr)+(F* & RCD)) + F"* maxg(a| Aprc |- 0.2.* PLA)0g

23

+a* EC,,
i=1

onde:

(F * Apr) : semelhante ao da resolucéo 2606
(F* 5 RCD, ) : semelhante a0 da resolugéo 2606
i=1

F'': semelhante ao da resolucéo 2606 (0,50)

N2 : n° de posicdes liquidas em cada moeda e em ouro

|Aprc;|: semelhante a0 da resolugéo 2606

PLA: patriménio liquido gjustado, que corresponde ao patrimdnio liquido, acrescido
das contas de resultado credoras e diminuido das contas de resultado devedoras

n3: n° de parcelas representativas do valor de Patriménio Liquido Exigido para

cobertura do risco de mercado de taxas de juros em determinada moeda/base de remuneracao

EC. : parcelarepresentativa do valor de Patrimonio Liquido Exigido para cobertura do

risco de mercado de taxa de juro em determinada moeda/base de remuneragéo, a qual era

calculada na forma a seguir.
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EC

Mt . 5 5
(jurospré) t = max* ((a* a ?:01\/artf°i<'ﬂdfa *Va‘r’[[:fdrao) ,Onde:
Mt: multiplicador para o dia t, divulgado diariamente pelo Banco Central,
determinado como funcéo decrescente da volatilidade, compreendido entre 1 e 3. Leva em
considerac&o a distribuicéo de frequiéncias da volatilidade padréo e os valores desgados para

0 maior e para 0 menor valor do multiplicador

Var,”"®: valor em risco, em reais, do conjunto das operagdes de que se trata para o
dia t, decorrente da exposicdo em instrumentos financeiros, calculado a partir de séries de
retornos dos fatores de risco correspondentes, 0s quais sd0 taxas associadas a prazos fixos. E

obtido de acordo com a férmula que segue.

VartPadréo :_\/é? éivar *Varj,t * Roi,j , onde:

N : nimero de vértices, compreendidos os prazos Pi (prazos de 21, 42, 63, 126, 252,

504 e 756 dias Uteis - vértices), considerados para efeito de agrupamento dos fluxos de caixa

Var, ,: valor em risco em reais associado ao vértice Pi no diat, obtido de acordo com

aformulaa seguir.

Var, =2,33* P SG, *VMTM,, */D , onde:
252 '

SG,: volatilidade padréo para o dia t, divulgada diariamente pelo Banco Central do
Brasl

VMTM; . soma algébrica em reais das parcelas/valores dos fluxos de caixa marcados

amercado no diat e alocados no vértice Pi, positiva ou negativa
D : nimeros de dias Uteis considerados necessarios para a liquidagdo da posicéo

RO, ;. correlagdo entre os vértices i e j, utilizada para efeito de determinagdo do

Var,""®  obtida de acordo com aférmula a seguir.
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€max( Pi,Pj)*k U

RO, =RO+(1- RO)® ™™™ i ,onde:

RO : par@metro-base para o caculo de RO, ., divulgado pelo Banco Central

ij?

K : fator de decaimento da correl acao, divulgado pelo Banco Central

2.4.10 Resolucdo 2837, de 30/05/01, com vigéncia a partit de 31/05/01

Ingtitui 0 PR (patriménio de referéncia), em lugar do PLA, em tudo que se referir a

limites operacionais.
O PR corresponde ao somatério dos seguintes niveis:

- nivel |: patrimdnio liquido, acrescido do saldo das contas credoras e deduzido do
saldo das contas devedoras (pois as institui¢es financeiras somente encerram as contas de
resultado em junho e dezembro de cada ano), excluidas as reservas de reavaliag8o, as reservas
para contingéncias e as reservas especiais de lucros relativas a dividendos obrigatorios ndo-
distribuidos, deduzidos os valores referentes a acOes preferenciais cumulativas e a agdes

preferenciais resgatavels,

- nivel Il: representado pelas reservas de reavaliacdo, reservas para contingéncias,
reservas especiais de lucros relativas a dividendos obrigatérios ndo-distribuidos, actes
preferenciais cumulativas, acOes preferenciais resgataveis, dividas subordinadas e

instrumentos hibridos de capital e divida, estando limitado ao montante do nivel .
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2.4.11 Resolucao 2891, de 26/09/01, com vigéncia a partir de 27/09/01

Essa resolucdo alterou alguns critérios para apuragdo do PLE, e consiste na norma
atualmente em vigor, seguida pelas instituicdes financeiras para calcularem seus patrimonios
liquidos minimos exigidos pelo Banco Central, bem como para verificarem sua situacéo e

apresentarem o Indice de Basiléa mensalmente.

A foérmula atual resumida para o calculo do patriménio liquido exigido (PLE), que é o
valor minimo exigido para o PR, com o objetivo de suportar os riscos existentes na estrutura

patrimonial, é a seguinte:
PLE = (fatorF* Apr) + (Swap) + (Cambio) + (Pr €)

Os componentes dessa férmula sdo patrimonio exigido para cobertura de risco dos

ativos ponderados ( Apr), conforme fator de multiplicagcdo ( fatorF =0,11), patrimdnio
exigido para cobertura do risco de crédito dos swaps ( Swap), patrimdénio exigido para

cobertura do risco de mercado das posicies expostas a variagdo cambial (Cambio) e

patrimonio exigido para cobertura do risco de mercado de taxas de juros prefixadas (Pr e).

A formula atual detalhada, bem como a descricdo de cada parte, para o calculo do
patrimonio liquido exigido (PLE), consiste em:

n n2 n3
PLE=(F * Apr) +(F* & RCD,)+ F"* max[(&|Apr¢|- K* PR;0]+(&* EG)
i=1 i=1 i =1

risco de crédito risco de crédito risco de mercado  risco de mercado
de operacOes de detaxade detaxade
aivas derivativos cambio e ouro juros (prefixada)
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Cada parte da formula esta descrita a seguir.
— (F* Apr) ? Risco de crédito de operaces ativas

Corresponde a0 patrimonio exigido para mbertura de risco dos ativos ponderados.
Aplica-se um fator F, hoje estabelecido em 11%, sobre o ativo ponderado pelo risco de
crédito, sendo que os fatores de risco existentes sdo de 0%, 20%, 50% e 100%. O Apr

consiste no mesmo citado na resolugdo 2099.
g
— (F*a RCD) ? Risco de crédito de derivativos
i=1

E calculado multiplicando o valor marcado a mercado pelo percentual de volatilidade
dos indices utilizados na operacéo, sendo que o Banco Central divulga os fatores de risco e 0s
coeficientes de correlacdo aplicados a cada indice. A forma de célculo € a mesma citada na
resolucdo 2399, sendo que o fator F' corresponde a 0,20 (Circular 2784).

- F'* max[(%2| Aprc|- K* PR];0)? Risco de mercado de taxa de cambio e ouro
i=1

Desde as mudancas implementadas no cambio a partir de 1999, quando a taxa passou
de administrada para de livre flutuagdo, o Banco Central decidiu limitar o total de exposicéo
€m ouro e em ativos e passivos referenciados em variacéo cambial. Dessa forma, o valor total
da exposicdo € obtido pelo sometério da posicéo liquida em cada moeda (posi¢do comprada -
vendida), convertida em reais. Os fluxos referenciados em ouro e em moeda estrangeira,
integrantes de contratos futuros, a termo e de swaps, devem ser marcados a mercado e
trazidos a valor presente, tomando-se por base a taxa de juros referente a moeda objeto de
negociacdo. Os contratos de opgdo devem ser considerados a partir de sua variagéo,
multiplicada pela quantidade de contratos, e por seu tamanho. Quando a relacdo entre a
exposi¢cdo cambial eo patrimdnio liquido de referéncia da instituicdo for igual ou menor que
5%, o patrimonio liquido exigivel para cobrir esse risco serda igual a 50% da exposicdo que
exceder 5% do patriménio de referéncia. Caso contrério, a exigéncia de capital sera igua a

50% de toda a exposi¢ao cambial. Os componentes da formula sdo:

F'': fator aplicavel as operacBes com ouro e com ativos e passivos referenciados em
variagdo cambial, incluidas aquel as realizadas nos mercados de derivativos, igual a 0,50 (esse
fator foi aterado algumas vezes. em 30/03/00, para 0,333 (Circular 2976), em 14/10/02, para
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1,00 (Circular 3156) e, em 04/07/03, para 0,50 (Circular 3194), esse ultimo atualmente em
vigor)

n2: n° de posi¢des liquidas em cada noeda e em ouro

|Aprci | : valor das operacOes liquidas com ouro e com ativos e passivos referenciados

em variacdo cambial, incluidas aquelas realizadas nos mercados de derivativos

PR: patrimonio de referéncia, definido pelaresolugdo 2837

rg2 rg2
a|Aprc, alAprc

K = 0,05 quando ==—— £0,05 ou K =0 quando ==——>0,05
PR PR

n3
~a EC 2 Riscodemercado detaxa dejuros

i=1

Utilizase 0 VAR (valor em risco), considerado um modelo interno paramétrico
simplificado.

EC, : conforme definido e calculado com base na resolugéo 2692.

2.5 0 ACORDO DA BASILEIA I

Desde 1999 vinha sendo divulgado pelo Comité da Basiléia que haveria um segundo
acordo, e vérias discussdes quanto as regras gue se pretendem segjam adotadas a partir de 2007
vém sendo realizadas. Em 26 de junho de 2004, foi divulgada a versdo final desse acordo,
denominada International Convergence of Capital Measurement and Capital Sandards. a
Revised Framework, que chegou para complementar e substituir o primeiro, vigente ha 16
anos. A partir de entdo, os paises que adotam as regras do comité internacional terdo de
adapté-las as suas redidades, editando normas e regulamentos que versardo sobre as

modificacOes, revogacdes e novos principios necessarios a adequacdo ao segundo acordo.
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Os objetivos do novo acordo resumem-se em criar novas abordagens para mensurar 0s
riscos, incentivar a utilizagdo de ferramentas mais sofisticadas na gestdo de risco de
ingtituicdes financeiras e promover, de forma mais eficiente, a seguranca e a solidez do
sistema financeiro. A finalidade principal &, portanto, tornar o mercado financeiro mais solido

e transparente, a medida que os riscos serdo refletidos com maior precisdo.

Os principais problemas que surgiram no decorrer da implantacéo do primeiro Acordo
da Basiléa estéo citados no trabalho de Karacadag e Taylor (2000). Alguns deles estariam
criando distor¢es nos mercados bancérios internacionais, e, por isto, justificariam a revisdo

gue foi realizada. Os autores citam questdes como:

a) o acordo n&o incorpora itens importantes da teoria de finangas, como o fato de ndo
criar vantagem as instituicdes que possuem portfélios diversificados, as quais deveriam
ser tratadas como bancos com menores riscos, comparados aqueles que possuem

carteiras mai's concentradas;

b) os percentuais de ponderac&o de risco dos ativos, estabelecidos em 0, 20, 50 e 100%,
bem como o fator de ponderacéo sugerido de 8%, seriam grosseiros e estariam sendo

considerados arbitrérios;

c) os mercados financeiros evoluiram, e o acordo nédo trataria de forma adequada

guestBes como securitizacdo de ativos e derivativos de crédito;

d) os bancos mais avangados estariam trabalhando com modernos sistemas de
gerenciamento de riscos, 0s quais ndo seriam compativels com as idéias presentes no

acordo atual, tornando- o ultrapassado.

Datz (2002) acredita que a principal novidade do segundo acordo segja a inclusdo,
juntamente com os riscos de mercado e de crédito, da necessidade de alocacdo de capital para
cobrir riscos operacionais. Conforme definicéo do BIS, risco operacional é aquele relacionado
a perdas por faha ou inadequacdo de pessoas, sistemas, processos e eventos externos. Essa
proposta pretende melhorar a adequac&o da estrutura de capital aos diversos fatores de risco,
fornecendo incentivos para que os bancos desenvolvam, internamente, mecanismos mais

sofisticados de gerenciamento de risco.

O acordo esta dividido em 3 pilares, sendo o primeiro referente a exigéncias minimas

de capital adequado e proporcional aos riscos de crédito, operacional e de mercado. O
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segundo versa sobre 0 processo de revisdo, por parte da equipe responsavel pela supervisao
bancéria, da adequacdo de capital em relagdo aos riscos, e o terceiro refere-se a disciplina de

mercado, equivalente a questdes como governanga corporativa.

O pilar 1, sobre exigéncia minima de capital, propde metodologias que visam a captar
maior diferenciacdo dos riscos presentes nas institui¢oes financeiras. O pilar Il sugere uma
maior proximidade a supervisdo bancaria, o qual, aiado ao que propde o pilar 111, o qua
sustenta maior transparéncia requerida das instituigdes financeiras, consistem em forma de
controle de riscos eficiente para evitar o risco sistémico. Uma importante mensagem
divulgada é que as institui¢Oes financeiras deverdo passar a buscar, de forma espontanea,
avangos em seus controles internos para identificagdo, quantificagdo e gestéo de riscos
(DUARTE JUNIOR; LELIS, 2002, p. 3).

Em relacdo ao pilar |, sobre requerimento minimo de capital, algumas instituicdes
terdo a necessidade de capital aumentada, enquanto outros a terdo reduzida, em face da
possibilidade de utilizacdo de sistemas de gerenciamento e mensuracao de riscos proprios, por
meio de sistemas internos de rating (desde que aprovados pelo 6rgéo regulador). Nesses
sistemas internos, a instituicdo estimara a probabilidade de inadimplemento associada a cada
tomador, e os 6rgaos reguladores fornecerdo os insumos ou permitirdo que bancos, os quais
possuam processos de alocacao de capital interno desenvolvidos de forma suficiente, também
fornecam insumos necessarios. Para o risco de mercado, as metodologias recomendadas pelo
comité para acompanhar as posi¢oes financeiras seréo marcagéo ao mercado e VaR (Value at

Risk), técnicas estatisticas utilizadas para calcular as perdas potenciais.

A proposta desse novo acordo € de que instituicdes com controles operacionais menos
sofisticados mantenham capitais iguais a uma percentagem fixa do resultado bruto, e as que
desenvolverem técnicas mais avangadas, no entanto, devam escolher indicadores de risco para
suas atividades principais, 0s quais serdo analisados e fiscalizados pelas entidades

competentes, sendo que as exigéncias de capital serdo computadas com base nesses indices.

O comité espera que as mudancas gerem incentivos para que os bancos desenvolvam
modelos internos mais sensivels aos riscos, beneficiando-se de uma exigéncia de capital mais
compativel com suas caracteristicas operacionais, 0 que podera, em alguns casos, representar
menor exigéncia de capital e, portanto, maior eficiéncia alocativa. A expectativa € de que esse

acordo torne o capital regulatério mais sensivel aos nivels de risco presentes nas carteiras dos
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bancos, o que deve reduzir os problemas de arbitragem regulatéria, que consistem na
utilizacdo de determinados produtos e recursos com a finalidade de limitar os requerimentos

de capital impostos aos ativos.

O novo paradigma, portanto, pressupde que ndo ha somente uma forma de se alocar
riscos a qual possa atender razoavelmente os interesses de todos os participantes da industria
financeira. Ao mesmo tempo, encorgja os intermediérios financeiros a adotarem metodol ogias
mais apropriadas para mensuracdo de seus riscos, premiando os que assm o fizerem com

maiores limites de alavancagem.

Karacadag e Taylor (2000) salientam que a utilizacdo de mecanismos internos de
avaliacdo de riscos para alocagdo de capital vai g@roximar o capital exigido ao capita
chamado econdmico. Neste se consideram somente os custos privados envolvidos no caso de
guebra de um banco, enquanto que no caso do capital exigido conforme Acordo da Basiléia
sdo absorvidos também os custos publicos, ou sgja, as externalidades existentes,
correspondentes aos custos relacionados ao risco sistémico impostos ao setor financeiro e

econdmico com um todo.

O pilar Il do acordo versa sobre supervisdo bancaria, que correspondera a um
complemento do pilar | e serd de extrema importancia para que esse tenha eficécia. Ja o pilar
1l do novo acordo trata de disciplina de mercado, versando sobre as publicacdes de

demonstrativos e transparéncia necessaria.

O acordo original da Basiléia, que previa somente cobertura para riscos de crédito,
trouxe como vantagem a simplificagdo do trabalho dos supervisores dos bancos. Porém, com
a necessidade de se incluirem outros tipos de risco no calculo, 0s supervisores teriam de ser
capazes de exercer monitoramento e controle sobre estratégias mais complexas das
instituicOes, e isto seria de dificil implementagdo na maioria dos paises que aderiram ao
acordo. Portanto, a regulacéo prudencia teria de se voltar para as estratégias de investimento
das instituicdes financeiras, pois seriam essas estratégias adotadas que definiriam o grau de
risco escolhido por cada banco, e ndo mals as caracteristicas de cada tipo de ativo
isoladamente. Pelas dificuldades de ado¢&o de monitoramento completo, detalhista e efetivo
do sistema financeiro, surgiu, entdo, outro conceito e método de supervisdo: a chamada auto-

regulacdo (CARVALHO et al., 2000). Auto-regulagdo compreende o tratamento, por parte
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dos proprios bancos, de estratégias de avaliacdo e tratamento dos riscos, sendo que 0s

controles devem ser submetidos a autoridade regul adora para aprovagéo.

Em funcdo das novas tendéncias de utilizacgdo de metodologias proprias de
gerenciamento de riscos, € necessario o entendimento dos conceitos de regulacdo e supervisao
bancarias, bem como suas diferencas. Regulacdo estd relacionada ao conceito até hoje
assmilado e posto em prética, ligado a formulagdo de normas e regras, para posterior
monitoramento do cumprimento. Emprega-se regulacdo quando as abordagens utilizadas séo
estabelecidas de forma padrdo, demandando, portanto, pouco julgamento por parte dos
supervisores. Ja a supervisdo banc&ria é relevante quando ha a utilizacdo de modelos
individuais e personalizados por parte das ingtitui¢des, onde os supervisores tém de analisar e
julgar a adequacdo ou ndo dos model os, conforme conhecimento prévio da instituicdo, de sua
credibilidade, de seu histérico, dos negécios envolvidos, entre outros. Esse método requer

maior comprometimento e analise por parte dos inspetores do que aquele.

Apbs aimplantacdo do Acordo da Basiléia ll, a supervisio bancéria cabera o papel de
responsavel pela avaliacdo da adequacdo dos modelos internos das instituicbes como
instrumento de mensuracdo da exigéncia de capital para cobertura das principais fontes de
risco. Em vez de criar regras de adequacéo de capital, os supervisores deverdo atuar na
avaliacdo dos processos internos utilizados pelos bancos para avaliarem seus riscos. Sera
necessario analisar os processos de alocagdo e verificar se o nivel de capital reflete

adegquadamente os riscos inerentes a carteira de ativos.

Em publicacgo no Jornal Gazeta Mercantil (BASILEIA 11, 2004a, p. 2), executivos
relataram as expectativas em relacdo ao segundo Acordo da Basiléia e sua implantacdo no
Brasil, comentando que, cada vez mais, sera necessario gerenciamento eficiente de risco e
analise adequada dos clientes.

A partir de 2007, os bancos centrais dos 10 paises mais ricos teréo de colocar as regras
em prética, sendo que em nosso pais 0 mercado aguardara um posicionamento do Banco

Central do Brasil sobre as novas exigéncias e prazos para implantaco.



2.6 EXIGENCIA DE ALOCACAO MINIMA DE CAPITAL E IMPACTOS PROVOCADOS

A adequacdo do montante de capital de um banco é funcéo de quanto risco o banco
assume. Este risco, que pode se transformar em lucro, caso a variacdo se efetive de forma

favoravel, ou prejuizo, caso ela seja desfavoravel, € umaincerteza relativa aos retornos.

Ulhoa e Y amamoto (1999) afirmam que a exigéncia de um patrimonio liquido limitaa
alavancagem e o risco das instituigdes, & medida que pune com essa imposi¢ao as operacdes
ativas e passivas. A alavancagem permitida esté condicionada a composi¢céo da carteira de
ativos e passivos e depende, fundamentalmente, do tipo das operacdes, do risco de crédito da
contraparte e do risco de taxa das posi¢oes. Operacionalmente, o PLE funciona como um
amortecedor dos riscos ativos e passivos inerentes as transacdes financeiras, a medida que
absorve os impactos da inadimpléncia e da variagdo das taxas de cambio gque se transformam

em prejuizo.

Mishkin (2000) comenta que, a fim de maximizar os lucros do banco, deve-se buscar
0s mais altos possivels rendimentos sobre empréstimos e titulos, reduzir riscos e fazer as
provisdes necessarias adequadas para manter o valor de liquidez dos ativos. Segundo o autor,
esses objetivos sdo alcangados por intermédio de quatro principais medidas. encontrar
tomadores que paguem altas taxas de juros, mas com pouca chance de default, adquirir titulos
com retornos altos e risco baixo, reduzir o risco por diversificagdo e administrar a liquidez dos
ativos, de forma a satisfazer as exigéncias de reserva sem incorrer em altos custos, ou sga,

manter titulos com retorno menor, mas que sgjam liquidos.

Desde a sua implantacdo, em nivel internacional, o Acordo da Basiléia tem frido
diversas andlises e criticas. A literatura ainda diverge sobre os reais efeitos da implantacéo de
normas sobre capital minimo baseado em riscos. O grande ponto forte do Acordo da Basiléia
de 1988 € a sua smplicidade, a ponto de poder ter sido implantado em diversos paises que
possuiam praticas bancarias 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 Basiléa teria trazido muitos eventos de

sucesso, mas também muitas davidas e consequéncias que ndo eram pretendidas. Alguns
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desses eventos que poderiam ser observados no mercado bancério seriam a arbitragem de
capital em funcdo de exigéncia normativa, a falta de diferenciacéo de critérios de andlise de

crédito, entre créditos de boa e baixa qualidade, e a queda no nivel de concessdo do crédito.

Stone e Zissu (1994b) explicam que o Acordo da Basiléia de 1988 teria provocado

controvérsias substanciais, e algumas das principais criticas foram:

a) foi criado para alocar recursos, j& que teria proporcionado aos bancos maiores

incentivos para negociar titulos publicos (por possuirem risco menor);

b) permitiria resultados distorcidos daquel es intencionados pelo acordo, pois 0s bancos
teriam de redlizar operagbes mais arriscadas, procurando maiores retornos, para compensar o

custo de manter maior capital requerido;
C) ocasionaria uma queda na concessao de crédito, chamada de credit crunch.

Krainer (2003) sugere que as regulamentacbes de capital ndo representam restricoes
aos bancos a adocdo de politicas de capital 6timo baseado nos riscos. Ja Blum (2003) colabora
afirmando que requerimento de capital provoca reducdo nos incentivos aos bancos em
manterem maiores riveis de capital e em monitorarem seus empréstimos. Ele justifica que, em
funcéo das exigéncias terem que ser cumpridas em todos os periodos, e pelo fato de o capital
nunca poder cair a determinado nivel, o valor requerido ndo representaria uma reserva que

serviria para garantir a absorcao de perdas.

Diamond e Ragjan (2000) evidenciam que requerimento de capital bancério possui
efeitos dificels de serem compreendidos, tais como a questdo de afetar o fluxo de concesséo
de créditos e por deixar a ingtituicdo, muitas vezes, com nivel maior de risco. Devido a
existéncia de um nivel de depdsitos (e, portanto, um nivel de capital) que limita a quantia que
0 banqueiro pode comprometer a investidores externos, uma maior necessidade de capital ira
tornar o banco mais seguro, mas também ir4 aumentar as obrigagdes do banqueiro, reduzir a
guantia que o banqueiro pode comprometer com investidores externos e 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, 0 que aumenta o risco de quebra da instituicdo e prejudica,

parcialmente, os préprios objetivos da regulacdo de controle de capital.
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Furlong e Keeley (1989), Kedley (1990), Gennotte e Pyle (1991), Koehn e Santomero
(1980) e Thakor (1996) demonstram que regulamentos de capital encorgjam os bancos a
procurarem atividades mals arriscadas, sugerindo que somente regulacdo de capita néo
reduziria a probabilidade de quebra das institui¢cdes que, para ser efetiva, deveria ser combinada

com regulacdo de ativos.

Gennote e Pyle (1991) concluiram que a existéncia de garantias para depositos
bancérios leva os bancos a envolveremse em investimentos ineficientes. Em alguns casos,
um aumento na exigéncia de capital resulta em um decréscimo no nivel de investimento,
porém em um aumento do risco por unidade de ativo. Os resultados por eles apresentados
sugerem gue aumentos nas exigéncias minimas de capital ndo devem substituir o

monitoramento e controle dos riscos dos ativos por parte dos 6rgéos regul adores.

Blum (1999) conclui que regulamentos de capital podem reduzir a lucratividade do
banco, induzindo-0 a aumentar sua exposicdo a riscos, principalmente para bancos pouco
capitalizados. Demonstra uma forte preocupacdo com a eficiéncia de normas de capital,
enfatizando que os efeitos provocados por elas podem estar consistindo naqueles indesegjados
e ndo pretendidos quando da implantacdo dessas regras, € mostrou, por intermédio de um
modelo dindmico, que regras de adequacéo de capital podem aumentar o risco de um banco,
pois o0 incremento no capital representaria opcdo de custo muito ato, e a Unica possibilidade

de aumenta- 1o no futuro seria aumentar o risco no presente.

Berger, Herring e Szego (1995), em um artigo que versa sobre o papel que o capital
possui em ingtituicdes financeiras, procuraram respostas a questdes como por que ele é
relevante, qual a diferenca entre o capital e aguele regulamentado por entidades supervisoras e
a forma como esse deve ser imposto. Os autores enfatizam a existéncia de assimetria de
informagdes entre os gestores e 0 mercado e os efeitos que uma sinalizagdo de modificacéo do
capital bancario poderia provocar. Além disso, sugerem que requerimento de capital pode
provocar consequéncias indesgjadas, como maior exposicao a riscos e contribuicdo para a

gueda na concessao de créditos.

Flannery (1989) sugere que regulamentos de capital baseados nos riscos encorgiam o0s
bancos ainvestirem em ativos individuais de menor risco, porém, em portfdlios de risco maior.
Ja Gennotte e Pyle (1991) concluem que a regulacdo de capital pode aumentar tanto o risco do
portfdlio quanto o de quebra da indtituicdo, tendo em vista retornos decrescentes para



S7

investimentos em ativos de risco dos bancos. Segundo modelo desenvolvido, um aumento no
capital requerido pode induzir 0 banco a reduzir o tamanho de sua carteira e a aumentar o seu

risco, onde a probabilidade de quebra, entéo, seriamaior do que se inexistisse regulacéo.

Por outro lado, h& pesquisadores que concluiram de forma adversa aos citados
anteriormente. Hall (1993b) e Lavin, Griswold e Karels (1996) evidenciam que a introducéo do
Acordo da Basiléa induziu os bancos americanos a reduzirem os riscos de suas carteiras, e
Haubrich e Wachtel (1993) verificaram, empiricamente, que os portfdlios de ativos das
instituicdes desse mercado tornaram-se menos arriscados com a implementacdo do acordo em

funcdo de terem aumentado suas posi¢des em titulos do governo e reduzido em empréstimos.

Stone e Zissu (1994b) comentam que bancos que possuem maiores nivels de capital
preferem oferecer empréstimos com taxas menores a efetuar empréstimos de valores mais
adtos e se expandir mais rapidamente. Eles sugerem ainda que, como as instituicbes
consideram incremento de capital exigéncia de custo alto, muitas vezes os bancos preferem,

guando estdo abaixo dos limites minimos, promover reducéo nos ativos.

A questdo a respeito de a queda no crédito ter relacdo com a introducdo de
regulamentacdes sobre exigéncia de capital adicional pelas instituicdes financeiras também
consiste em controvérsia. Muitos trabalhos empiricos divergem em suas conclusbes e

guestionam as metodol ogias aplicadas por outros autores em pesguisas similares.

Jackson et al. (1999) analisaram dados dos paises do G-10, de 1988 a 1996, e sugerem
gue, em crises financeiras, 0 custo de aumentar capital se torna proibitivo, e os bancos acabam
restringindo o crédito para adequarem-se as exigéncias de capital. Entretanto, em situagdes
normais, os bancos expandem tanto seus empréstimos quanto suas posi¢cdes de capital. Da
mesma forma, Hall (1993b) afirma em seu trabalho que o Acordo da Basiléia encorgjou 0s

bancos americanos a transferirem seus recursos de empréstimos para titulos governamentais.

Outros autores, entretanto, ndo acreditam que a implantacdo do acordo induziu a uma
gueda na oferta do crédito e argumentam que os decréscimos podem ser resultado também da
gueda pela demanda, e, dém disso, que o Acordo da Basiléia representaria apenas um dos

possiveis motivos causadores dessa reducéo, além de vérios outros.

Chiuri, Ferri e Manoni (2002) sugerem que exigéncias elevadas de capital parecem

reduzir a oferta de crédito, mas recessdo e crise financeira reduzem a demanda, tendo em vista
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dados de bancos pesguisados, em paises emergentes, como Argentina, Brasil, Hungria, Coréia,

Malésia, México, Paraguai, Tailandia, Turquia e Venezuela

Ja Furfine (2001) conclui que ha quatro principais explicagdes 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 funcéo de
recessdo econdmica, maior supervisdo bancéria e mudanca de comportamento dos bancos
guanto a preferéncia por atividades mais lucrativas, ndo registradas nos demonstrativos, as

atividades convencionais registradas em balangos.

Bikker e Hu (2002) concluiram que como tipicamente 0s bancos possuem capitais
excedentes a0 minimo exigido, eles ndo parecem provocar ateracies na concessdo de créditos.
Basearamse 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
consequéncias 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 n&o impedir as
ingtituicoes de escolherem portfélios especificos com riscos maiores. Por outro lado, para
bancos que se comportam como verdadeiros gestores de carteiras, a regulagdo pode ser eficaz,
mas somente no caso de os graus de risco utilizados serem proporcionais aos riscos reais
sistémicos de seus ativos.

Ja Stolz (2002) sugere gue a resposta dos bancos a exigéncia de capital baseado nos
riscos depende do custo de recapitalizacdo. A adequacdo as normas requer aumento nos nivels
de capital ou reducdo na exposicao aos riscos. Os bancos americanos tendem a responder com
reducdo nos riscos, enquanto bancos suicos ndo, em funcdo dos gustes em termos de

transferéncia de riscos serem mais atos no mercado suico do que no americano.

Calem e Rob (1996) sugerem que a relacdo entre risco bancario e requerimento de
capital corresponde a uma fungdo com formato "U" da posicéo inicial de capital, onde bancos
altamente descapitalizados maximizam o risco, a fim de melhorar sua posicdo de capital
(maximizam o valor de opc¢do de compra do banco). Na medida em que eles se tornam

levemente e menos descapitalizados, os incentivos passam a ser 0 de reduzir seus riscos para
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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 situagéo 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 proporcéo de titulos governamentais para total
de ativos era de 15% e, em 1993, era de 22%); sendo assim, 0s autores analisaram se i1sso
poderia ser consequiéncia da introducéo das novas regras de capital baseadas nos riscos. As

conclusdes mostraram que, em bancos pouco capitalizados, isso de fato ocorreu.

A administracéo 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 alemées gjustam capital e risco sob influéncia de regulacdo de capital. Utilizando
técnica dinamica de painel de dados, eles encontraram evidéncias de que essa administracéo
de montante de capital e risco tomado depende de quanto os bancos possuem de capital em
excesso a0 minimo exigido (conhecido por capital buffer). Os autores mostram gque bancos
gue apresentam baixa margem extra procuram melhorar suas posi¢oes aumentando capital e,
ao mesmo tempo, diminuindo seus riscos, enquanto aqueles com margem de folga alta tentam
manté-la, aumentando o risco quando o capital aumenta. Os autores sugerem ainda gque 0s

bancos gjustam seu capital de forma mais rapida do que ajustam seus riscos.

Da mesma forma, Kleff e Weber (2003) examinaram como bancos aemaes
determinam os montantes de capital, procurando investigar se 0 Acordo da Basiléia provoca
efeitos no comportamento dos bancos dagquela regido, no periodo de 1992 a 2001, utilizando
modelo dindmico de painel de dados. Uma observacdo relevante citada é o fato de que a
maioria dos bancos alemaes, tais como 0s americanos, mantém niveis de capital bastante
superiores aos limites minimos exigidos, e que isso poderia ndo impactar na relacdo positiva
esperada entre risco dos ativos e capital. Uma das hipéteses do trabalho € que, quanto maior a
lucratividade dos bancos (calculada com base no ativo total), mais ata sera aproporcédo de
capital, pois ela determina a habilidade das institui¢cdes em aumentarem o capital via retencéo
de lucros, e que, quanto maior 0 banco, menor a proporgédo de capital, porgue bancos maiores
tém mais facil acesso a0 mercado para garantir aumento externo de capital. Além disso,
bancos maiores possuem portfdlios mais diversificados do que bancos peguenos,
necessitando, dessa forma, menor excesso de capital, do ponto de vista do gestor. Os

resultados mostraram que, para bancos de poupanca e cooperativos, o risco da carteira e a
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lucratividade influenciam positivamente a propor¢éo de capital do banco, mas para outros, em
funcdo de possuirem margem alta de capital, essa relacdo ndo 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 relacédo inversa com o capital, confirmando a teoria pressuposta.

Beatty, Chamberlain e Magliolo (1995) sugerem, a respeito das implicagcbes da
existéncia de regulacdo de capital em bancos, que os administradores dessas instituicoes
gerenciam capital e receitas, usando como recursos a propria contabilidade, os investimentos
e as decisdes de financiamento, utilizando provisdes de ativos e ganhos em titulos como

forma de administragéo de capital.

A relagdo entre cgpital (indice CAR, ou sgja, capital-asset ratio) e rentabilidade
(indicador ROE, isto &, return on equity) foi explorada por Berger (1995). A pressuposicao
era de encontrar relacdo inversa entre as variaveis, com base nos modelos de mercados
perfeitos, com informagdes simétricas entre bancos e investidores, onde, com capital elevado,
0s riscos sdo reduzidos, provocando diminuigdo no retorno esperado pelos investidores. No
entanto, os resultados encontrados pelo autor, com base em dados contébeis de bancos dos
Estados Unidos, no periodo de 1983 a 1989, diferem daguel es esperados, pois foi evidenciada
relacdo positiva entre os indicadores. A principal justificativa apontada foram os altos valores

retidos em capital pelas instituigoes.

Os autores Jackson et al. (1999) fizeram um levantamento de trabalhos que tentaram
verificar arelagéo entre a lucratividade dos bancos e requerimentos de capital, pela percepcéo
do impacto das normas no mercado, examinando os precos das agoes dos bancos. Os autores
analisaram seis papers, que envolviam pesguisas abrangendo os mercados bancarios dos
Estados Unidos, Canadd, Japdo, Inglaterra, Alemanha, Holanda e Suica. Anaisando os
artigos, os pesqguisadores verificaram que os trabalhos produziram resultados divergentes e

ndo-conclusivos.

Um trabaho realizado por Jackson et al. (1999, p. 2-52), promovido pelo BIS, relatou
algumas pesquisas que buscaram evidéncias sobre os impactos da exigéncia de capital. A
pesquisa foi realizada com base em dados dos bancos do G10 e em pesquisas empiricas

realizadas por diversos autores, académicos e integrantes dos bancos centrais envolvidos,
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tendo sido analisados, na totalidade, 130 papers. As conclusdes apresentadas pelos autores,

apos terem analisado os diversos trabal hos, foram, em sintese:

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

b) as reagdes dos bancos, para adequaremse as exigéncias minimas de capital, variam
conforme o estagio de negdcio em que o banco se encontra, bem como de acordo com
sua situacdo financeira. Em gera, as pesquisas mostram que os bancos respondem as
pressdes sobre o0 capital na forma que eles acreditam ser mais eficaz, sgja aumentando
capital ou retendo mais lucros. Quando o custo de aumentar capital se torna muito
elevado, alguns paises mostram que os bancos decidem reduzir os empréstimos

concedidos;

c) sobre os impactos da exigéncia de capital nos riscos tomados nas operacoes ativas, as

pesquisas ndo conseguiram concluir nada de forma significativa;

d) com a criagdo do capital exigido para atender as normas estabelecidas no Acordo da
Basiléia, o valor do capital requerido e o valor do capital econdmico desgado pelo
banco distanciaram-se bastante. Em funcgdo disso, alguns bancos passaram a realizar
arbitragem entre esses dois valores, por meio de novas técnicas e produtos, com a
finalidade de evitar a limitagdo que os requerimentos de capital impdem aos ativos de
risco da ingtituicdo. Um exemplo dessas operacOes foi a securitizac&o — que proporciona
a transformacao de ativos, que antes permaneciam nos balancos dos bancos, em ativos
gue 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 ingtituigdes 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 hipétese de que a introducdo de requerimento de capital minimo teria
prejudicado a competitividade dos bancos, as pesquisas ndo evidenciaram conclusdes
significativas para a afirmacao.
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O o relatério de estabilidade financeira do Banco Central Europeu de novembro de
2004 apresenta a posicdo de capital dos bancos daguele continente. A conclusdo alcancada
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 rapido das operacfes de crédito. Porém, a ingtituicdo 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, 0 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 organizagdes possuem indices acima
de 10%, percentual bem acima do limite minimo BOARD OF GOVERNORS CF THE
FEDERAL RESERVE SYSTEM, p. 400, 2003).
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3METODO

A seguir estdo descritas a classificac8o da pesquisa, a populacdo, a amostra e atécnica

utilizada para tratamento dos dados.

3.1 CLASSIFICACAO DA PESQUISA

Conforme classificacgo proposta por Martins (2002, p 33), a presente pesquisa refere-

se a estudo empirico-analitico, pois tem forte preocupacdo com a relacdo causal entre

varidvels, onde ha a utilizacdo de técnicas de coleta, tratamento e andise dos dados

guantitativos, bem como por tratar-se de estudo prético.

As varidveis analisadas sdo do tipo empiricas, pois indicam diretamente os elementos
a serem observados e medidos e, quanto ao nivel de mensuracdo, elas séo classificadas como
intervalares pois provém de contagem e medi¢do, onde as distancias dos interval os possuem

significado.

3.2 POPULACAO E AMOSTRA

A populagdo do estudo corresponde a todos os bancos brasileiros, publicos, privados,
privado nacional com participacdo estrangeira, privado com controle estrangeiro, bancos
multiplos e comerciais, dentro do periodo em analise.

Foram analisados os balancetes, balancos, demonstrativos de resultado e indices de
Basiléia dos periodos semestrais de 06/95 a 12/03, conforme a base de cdculo de cada

ingtituicdo ou conglomerado nos calculos efetuados com a finalidade de mensuracdo do
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capital minimo exigido. Algumas das ingtituicdes financeiras analisadas, participantes de
conglomerado financeiro, optam pelo calculo consolidado dos limites operacionais e do
indice de Basiléia, enquanto outras apuram de forma individual. Quando a opcdo se da por
cacular de forma individual, 0 documento-base para andlise das informagdes € o baancete,
chamado, pelo Cosif (Plano Contabil das Institui¢bes do Sistema Financeiro), de documento
4010 e, quando a opgdo se d& por calcular juntamente com as outras instituicoes participantes
do mesmo conglomerado, o documento-referéncia € o balanco consolidado, conhecido no
Cosif por 4040.

Os dados foram capturados do Sisbacen (Sistema de Informagdes do Banco Central).
O intervalo de datas foi escolhido com a finalidade da pesquisa abranger o maximo de
periodos semestrais existentes desde a vigéncia da Resolucdo 2099, de 17/08/94, a qual

ingtituiu o Indice de Basiléa no Brasil.

No periodo em andlise (06/1995 a 12/2003), havia 166 institui¢cdes bancarias no Brasil,

que efetuavam o célculo do indice de Basiléia da seguinte forma:

a) 78 indtituicdes o apuravam de forma individual, por CNPJ (Cadastro Naciona da
Pessoa Juridica);

b) 29 ingtituic¢bes o apuravam de forma consolidada, juntamente com o conglomerado de

gue participavam;

) 59 ingtitui¢des o apuravam, em alguns periodos, de formaindividua, e, em outros, de

forma consolidada.

Para serem incluidos na amostra, os dados (tanto de indice de Basiléia, quanto de
rentabilidade) deveriam estar disponiveis em, pelo menos, 9 periodos consecutivos (ao todo, o
periodo analisado correspondia a 18 periodos semestrais). A maioria das instituicdes que ficou
fora da amostra possuia dados contébei s disponiveis em poucos periodos, em funcdo de terem
passado a calcular o indice de Basiléia com o conglomerado de que participava ou de que
passou a participar, a partir de determinada data. As outras instituigdes que néo fizeram parte
da amostra iniciaram suas atividades em ano perto do final do periodo de andlise ou deixaram
de atuar no mercado bancério em determinado momento. Na andlise segregada por grupos,

houve uma instituicdo, classificada como de poupanca, a qual foi excluida dos segmentos de
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bancos multiplos e comerciais, em funcéo de ndo pertencer a nenhum deles. Apds a exclusdo

dessas institui¢des, a amostra contemplou um total de 144 bancos, da seguinte forma:

a) dos 78 bancos acima identificados, 59 entraram na amostra;

b) dos 29 bancos acima identificados, 26 institui¢des foram incluidas,

¢) dos 59 bancos acima identificados, todos foram inseridos. A determinacdo de qual das

formas considerar, nesse caso, levou em conta 0 maior niUmero de periodos existentes

com 0 mesmo método de calculo. Na maioria dos casos, referiramse a apuracdes por

conglomerados, pois consistiram em institui¢des que apuraram, iniciamente, o indice de

formaindividual, e, assm que foi permitido o calculo de forma consolidada (Resolugéo

2283, com vigéncia a partir de 07/06/96), fizeram opcao. Dessa forma, dos 59

bancos, um entrou na amostra apurardo o calculo de forma individua e 58 instituicoes

juntamente com seus conglomerados.

As instituicdes da populagdo que apuravam o indice de Basiléa, no periodo analisado,

de forma consolidada (29 + 59), participavam de 68 conglomerados. Desses 68

conglomerados, 56 entraram na amostra, apos a retirada daqueles bancos enquadrados nas

condic¢oes estabel ecidas para exclusio.

A amostra utilizada neste estudo (144 bancos) representa, em relacdo a populagdo (166

bancos), na data-base de dezembro de 2003, 98% dos &ivos totais e 95% do patrimonio

liquido gjustado dos bancos. As instituicdes pertencentes & amostra consolidam os seguintes

montantes:

Tabela 3—Valores e dados da amostr a.

Quantidade | Quantidade Patrimoénio Liquido Ativo Total

deBancos | deDados Valoresem R$ - Dez/2003
Bancos Individuais 60 907 19.134.977.812 252.050.552.563
Conglomerados 56 824 86.721.308.776 884.236.893.921
Pudblicos 8 121 10.783.735.956 198.770.029.599
Privados 52 786 8.351.241.857 53.280.522.963
Mltiplos 50 742 11.629.389.152 94.837.045.035
Comerciais 9 147 1.724.748.656 6.718.031.610
Com Controle Estrangeiro 16 233 2.908.489.847 21.686.104.337
Sem Controle Estrangeiro 4 674 16.226.487.965 230.364.448.225

Fonte: Elaborada pela autora.
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3.3 TRATAMENTO DOS DADOS

As andlises efetuadas neste estudo foram realizadas com base em indicadores
econémico-financeiros. Os demonstrativos financeiros das instituicbes tém como objetivo
apresentar um espelho da empresa em determinado momento, bem como revelar sua situacéo
econdmico-financeira, e servem de fonte para andlise de dados, comparacéo da evolucéo da
empresa, confronto com instituicdes do mesmo ramo, entre outros. As demonstragoes
financeiras fornecem aos proprietarios e credores da empresa dados sobre a situacdo atual da
companhia e 0 seu desempenho financeiro passado, oportunizam meios para O
estabelecimento de alvos de desempenho e proporcionam modelos para efetuar plangjamento

financaro.

O baanco apresenta a estrutura patrimonial e a situacéo econdmico-financeira de uma
empresa emdado momento, sendo sua informagado totalmente estatica. A extingdo da correcéo
monetéria dos demonstrativos financeiros, desde a vigéncia da Lei 9249/1995, a qual era
efetuada com base em indices de inflagdo oficiais, representa uma realidade limitadora a
apresentacdo da real situagdo de uma companhia. Desde 1996, com o inicio de vigéncia
daguela Lei, os nimeros apresentados pelas empresas e instituigdes financeiras em seus
relatérios contébeis carecem de qualquer correcdo monetéria, apresentando, dessa forma,
valores nominais.

Apesar das limitacdes conhecidas, em funcdo das informagbes de tendéncias que
podem ser extraidas de seus diversos grupos de contas, o balango serve como elemento de
partida para o conhecimento da situacdo econdmica e financeira de uma instituicdo. Assaf
Neto (2000) argumenta que, apesar de limitada, em fungdo de basear-se nos demonstrativos
contabeis, e devido as restricOes existentes quanto a qualidade das informagdes contidas, a
andlise de balancos, com base em indicadores de avadiagdo, € importante porque revela
tendéncias de desempenho, que indicam potenciais pontos fortes e fracos da instituicéo,

despertando atencdo para aspectos que demandariam maior avaliagao.
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No caso de ingtituicdes financeiras, a analise dos demonstrativos € diferente daguela
efetuada para empresas comerciais e industriais, em funcdo das divergéncias existentes na
contabilidade, regulamentada pelo Banco Central, e nos préprios demonstrativos, e,
principalmente, devido aos objetos sociais daquel as institui ¢oes.

Na andlise de uma ingtituicdo financeira deve-se considerar que nela ndo se deixam
recursos ociosos, e somente € realizada capitalizacdo quando houver necessidade,
especialmente nos casos de exigéncia pela autoridade supervisora. Para esse tipo de
empreendimento, ndo h& a possibilidade de se andisar qua a melhor forma de se obter
recursos para a sua atividade, pois € intrinseco a ela operar com recursos de terceiros, sua

finalidade principal, sua mercadoria, o dinheiro.

Um banco atua operacionalmente com base em duas grandes decisdes financeiras.
ativo (decisbes de investimento ou aplicagbes) e passivo (decisdes de financiamento ou
captacbes). Os recursos alocados aos ativos geram beneficios econdmicos, definidos, para as
ingtituicdes financeiras, como receitas de intermediacdo financeira, enquanto os valores
registrados no passivo produzem as despesas de intermediacdo financeira, resultando sua
diferenca no chamado spread bancario ou resultado liquido da intermediacdo financeira
(ASSAF NETO, 2000).

Desde 1979, um conselho americano, responsavel pela prescricdo de principios sobre
analise e supervisdo bancéria, chamado Federal Financial Institutions Examination Council's
(FFIEC), desenvolveu um sistema de classificacdo de bancos. Esse conselho consiste em un
organismo interagéncias formal com poderes para prescrever o preenchimento de relatérios,
padrdes e principios uniformes para o exame federal de instituicdes financeiras pelo Conselho
de Governadores do Sistema da Reserva Federal, pela Corporacéo Federal de Seguro de
Depositos, pela Administracdo Nacional de Cooperativas de Crédito, pelo Escritdrio do
Controlador da Moeda e pelo Escritério de Supervisdo das Instituicdes de Poupanca, bem
como para fazer recomendagOes, a fim de promover uniformidade na supervisdo das
ingtituicbes financeiras. Foram estabelecidos indicadores econdmico-financeiros que
enfocavam cinco areas genéricas. capital, qualidade dos ativos, gerenciamento, qualidade e
montante de rentabilidade e liquidez. Essas &reas sd0 identificadas pela paavra CAMEL
(capital, assets, management, earnings e liquidity). Desde 1997, um sexto componente foi
inserido para andlise, 0 S, sensibilidade ao risco de mercado. Com base nesses componentes,

s80 realizadas analises das instituices financeiras e efetuadas avaliagbes de rating.
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Com a mesma idéia do sistema americano, no Brasil, estrutura é conhecida como
CAREL: capital, ativos, rentabilidade, eficiéncia operacional e liquidez. [Esses grupos

subdividemse da seguinte forma:

a) capita: agrupa indicadores que procuram identificar a estrutura de captagGes das
instituicdes, tais como a relacdo entre capital e ativo total e capital e passivo total, entre
outros,

b) ativos: agrega indicadores que procuram identificar o direcionamento dos recursos
captados em nivel de aplicagdes, os que medem o nivel de inadimpléncia em relagéo as

aplicacdes e que fazem comparagdes com as captagdes totais;

c) rentabilidade: estuda a rentabilidade dos recursos préprios, compara o lucro liquido

com as receitas, aremuneracdo das aplicacdes, 0s encargos e custos, entre outros,

d) eficiéncia operacional: agrupa indicadores que medem niveis de captacdo, aplicacdo e

custos por agéncia ou dependéncia mantida;
e) liquidez: agrupa indicadores que medem a situacéo financeira da institui ¢éo.

Apbs a captura dos balancetes individuais e consolidados dentro do periodo de andlise,
foram calculados alguns indicadores para cada instituicdo financeira e conglomerado, a fim de
que permitissem um melhor conhecimento das instituicdes em andlise. Alguns desses
indicadores foram mensurados para que oferecessem melhores recursos para a andlise dos
resultados encontrados. A escolha dos indices levou em consideracéo as principais contas de
ativo e de resultado que possuem relacdo com o indice de Basiléa, bem como sua relevancia

em relacdo ao total do ativo do banco.

Alguns dos indicadores mensurados na presente pesquisa foram utilizados em
trabalhos como os de OLIVEIRA e BARROSO (2000) e CAPELLETTO (1995). Os indices
calculados foram os seguintes:

a) TVMAT (titulos e valores mobiliarios em relacdo ao ativo total)

O numerador engloba as contas contdbeis de titulos e valores mobilidrios e de
aplicacdes interfinanceiras de liquidez, as quais abrangem, principalmente, operacoes

compromissadas (em titulos publicos e privados), aplicacdes em depdsitos interfinanceiros
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(em ligadas e em néo-ligadas), aplicagbes livres em titulos publicos e privados, titulos de
renda fixa, titulos de renda variavel e operagdes com derivativos. O denominador do indice
corresponde ao total do ativo do banco, ou sgja, 0 montante do ativo circulante e redizavel a

longo prazo, somado com as contas de ativo permanente.
b) OCAT (operactes de crédito em relacéo ao ativo total)

Este indice tem como objetivo demonstrar a propor¢do de ativos que geram receita de
intermediacdo financeira em forma de concessdo de crédito, em relacdo aos ativos totais. As
operacdes de crédito envolvem saldos das operaces, liquidas das provisdes, concedidas por
meio de empréstimos, titulos descontados, financiamentos e arrendamento mercantil, sendo

gue o denominador corresponde ao total do ativo do banco.
c) OUTAT (outras contas de ativo em relacéo ao ativo total)

Representa a participacdo de outros ativos, ndo considerados nos calculos anteriores,
onde foram levados em conta os saldos das operacOes de cambio e de negociacdo e
intermediacdo de valores. Este Ultimo consiste, principalmente, no sado de operacoes
realizadas em bolsa de valores e de intermediacdo de swap. O denominador do indice
permaneceu o total do ativo.

d) APAT (ativo permanente em relacdo ao ativo total)

Este indicador mostra o percentual de representacdo do ativo permanente da

instituicdo no ativo total, demonstrando o grau de imobilizacdo em relacéo ao ativo.
€) CAPPT (Captacéo em relacdo ao passivo total)

A captacdo engloba contas contabeis de passivo de depositos, a vista e a prazo,
depdsitos de poupanca, depdsitos interfinanceiros, obrigaces por operacbes compromissadas,
recursos de aceites cambiais, letras imobiliarias, letras hipotecérias, bem como obrigacdes por
empréstimos e repasses. O passivo total representa o total de recursos de terceiros (passivo

circulante e exigivel alongo prazo) somado aos recursos proprios (patrimonio liquido).

f) PLAPT (patrimonio liquido em relacéo ao passivo total)
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Consiste na participacdo dos recursos proprios, patriménio liquido médio (média entre
0 patriménio liquido agjustado pelas contas de resultado do periodo semestral anterior e o

proprio periodo) no passivo total.
g) RNTVM (rentabilidade de titulos e valores mobiliérios)

E calculada dividindo-se as receitas provenientes de aplicacbes interfinanceiras de

liquidez e de titulos e valores mobiliérios pel os saldos dessas operacoes.
h) RNOC (rentabilidade das operactes de crédito)

Procura evidenciar, com base em contas contébeis, a rentabilidade das operacfes de

crédito, consistindo na razéo entre suas rendas e os saldos das operacoes.
i) RNOUT (rentabilidade de outras operacoes)

Calcula a rentabilidade das outras operaces ndo incluidas nos indicadores anteriores,

tais como das de cambio, calculada através da razdo entre suas receitas e 0 seu saldo no ativo.
1) RNIF (rentabilidade de todas as operacdes de intermediacéo financeira)

E calculada pela da razdo entre todas as receitas de operacbes de intermediacéo
financeira (receitas de operacdes ativas com titulos e valores mobiliérios, de crédito e de

cambio) e os respectivos saldos dos ativos.
k) RCIFAT (receitas de intermediacao financeira em relagdo ao ativo total)

Considera, como numerador, as receitas das operacbes com titulos e valores
mobilidrios, operagbes de crédito e de cambio, e, como denominador, o total do ativo
analisado.

I) RCTAT (receitatotal em relacdo ao ativo tota)
Compara as receitas totais contabilizadas com o ativo total, estabelecendo sua razéo.
m) CCAPT (custo de captacao)

E mensurado por meio do quociente entre o somatério das despesas de intermediacio

financeira (despesas de captacdo, de operacdes de empréstimo e repasses, de arrendamento
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mercantil, cambio, prejuizos com titulos e valores mobiliérios e com operacdes de swap), pelo

total do passivo analisado, ou segja, total dos recursos de terceiros.
n) DTPT (despesatotal em relacdo ao passivo tota)

Demonstra a relagdo proporcional entre o total das despesas registradas na
contabilidade com o passivo total, o qual consiste no total de recursos de terceiros (passivo

circulante e exigivel alongo prazo) somado com 0s recursos proprios (patrimonio liquido).
0) SPIF (spread da intermediacéo financeira)

Representa 0 spread da ingtituicdo proveniente das operagfes de intermediacdo
financeira, sendo mensurado pela razédo entre o indice RENIF e CCAPT, ou sga, a

rentabilidade e o custo de captacdo das operagoes de intermediagdo financeira.
p) SPGR (spread gera)

Consiste no spread gera da ingtituicdo e é calculado pela relacdo entre os indices

RTAT e DTPT, os quais consideram todas as operagoes registradas na contabilidade.
g) RCIFPL (receitas de intermediacéo financeira em relacdo ao patriménio liquido)

Demonstra a relacéo entre a receita da intermediacdo financeira (receitas das
operacdes com titulos e valores mobiliarios, operactes de crédito e de cambio) e o patriménio
liquido médio (média entre o patriménio liquido gjustado pelas contas de resultado do periodo

semestral anterior e o préprio periodo).
r RSIFPL (resultado da intermediacdo financeira em relagdo ao patrimonio liquido)

E conhecido como indice de rentabilidade sobre o patrimonio liquido, e mostra o lucro
ou prejuizo das operacdes de intermediacdo financeira em relacdo ao patriménio liquido
meédio, através da razéo entre a rentabilidade dos ativos de renda de intermediagéo financeira
(receita de intermediacéo financeira deduzida das despesas de intermediacéo financeira) e o
vaor de patriménio liquido médio (média do patrimdnio liquido do més de referéncia e do
més anterior). Foi escolhido esse indicador, em vez do indice de rentabilidade sobre os ativos,
porque se quer analisar o retorno da instituicdo sobre o investimento total efetuado pelos
acionistas da ingtituicdo. Em relacéo ao numerador do indice, foi considerado o lucro gerado

pelas atividades bancarias tradicionais, ou sgja, a intermediacdo financeira, pois a relacdo que
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se pretende conhecer é a influéncia de uma exigéncia normativa de reserva de capital (em
razéo da estrutura e riscos de seus ativos, que sd0 os geradores dagquele lucro) nos resultados
gue ainstituicdo obtém por meio das operactes especificas de intermediacéo financeira, cujos
riscos atinentes séo motivos da exigibilidade normativa de capital. Portanto, foi considerado o
resultado operacional advindo da intermediacdo financeira de cada instituicdo, o qual
demonstra o valor gerado de resultado proveniente de fontes sustentévels e operacionais. Esse
resultado é mais consistente e estavel e tem excluido en seu vaor os efeitos das receitas
advindas de operagfes que ndo sdo de intermediagcdo financeira stricto sensu, como, por
exemplo, a venda de um item do ativo permanente, as quais ndo afetam ou ndo sdo afetadas

pelaexigibilidade de capital.
s) LUCPL (lucro liquido em relagdo ao patriménio liquido)

Demonstra a rentabilidade total e geral da instituicdo, ou sgja, o lucro ou prejuizo do

semestre em relacdo ao patriménio liquido médio.
t) IB (indice de Basiléia)

O indice de Basiléia é calculado e informado pela instituicio em cada periodo
analisado.

u) SLIB (situac&o liquida do indice de Basiléia)

Consiste na base de célculo do indice de Basiléa, ou sgja, a razdo entre a situacéo

(patriménio de referéncia) e o limite (patrimdnio liquido exigido).

Foram efetuadas andlises descritivas e regressbes para 0S seguintes grupos

pertencentes a amostra:
a) para todos os bancos que apuram o indice de Basiléia de formaindividual;

b) para todos os bancos que apuram o indice de Basiléa de forma consolidada,

juntamente comseu conglomerado;

C) para grupos segregados em bancos multiplos (50), bancos comerciais (9), bancos
privados (52), bancos publicos (8), bancos com controle estrangeiro (16) e bancos sem

controle estrangeiro (44);
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d) para dois grupos, sendo um correspondente aquele onde as instituicdes possuem, em
relacdo a0 ativo total, na maioria dos periodos analisados, maior participacdo em titulos
e valores mobiliarios, e outro, onde a participacdo maior consiste nas operacoes de
crédito. Essa divisio foi efetuada tanto para os bancos que apuram o indice de forma

individua quanto para os conglomerados.

As regressdes processadas para cada um dos grupos acima identificados foram

efetuadas de forma que permitissem melhor andlise dos dados, e foram as seguintes:

a) regressio entre a rentabilidade calculada, em relaco ao patriménio liquido, e o Indice
de Basiléia, ou sgja, RSIFPL como variavel dependente, e IB como independente, afim

de verificar acorrelagco entre as variavels;

b) regressdo entre a rentabilidade calculada, em relacdo ao patriménio liquido, e as
rentabilidades de titulos e valores mobiliarios, de operaces de crédito e de outros
ativos, ou sgja, RSIFPL como variavel dependente, e RNTVM, RNOC e RNOUT como
variaveis independentes, para evidenciar a significarcia das rentabilidades das principais

operagdes das instituicdes e auxiliar na andlise de comportamento da rentabilidade total;

C) regressio entre indice de Basiléia e rentabilidades de titulos e valores mobiliérios, de
operacOes de crédito e de outros ativos, ou sga, IB como varidvel dependente, e
RNTVM, RNOC e RNOUT como variaveis independentes, para que permitisse a
verificagdo de quais rentabilidades das operagBes bancérias que possuem maior relacdo

com o Indice de Basiléia;

d) regressdo entre o indice de Basiléa e as principais operacdes das instituicoes,
calculadas em relacéo ao ativo total, ou sgja, IB como variavel dependente, e TVMAT,
OCAT, OUTAT e APAT como independentes, para confirmar qual dos grupos possui a

maior expressividade narelacéo como indice.

Para verificar a existéncia de correlacdo entre as variavels estudadas, optouse pelo
método denominado painel de dados’, em funcdo de permitir empregar dados tanto na

dimensdo temporal quanto na espacial, ou sga, combinar séries de tempo e cross-section.

" Sobre estimagao de dados em painel, ver WOOLDRIDGE (2001), HSIAO (1986) e GREENE (2000).
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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 populagcdo estardo os parametros estimados, ou segja, as propriedades
assintoticas dos estimadores sdo muito relevantes. Os dados em painel sugerem a existéncia
de caracteristicas diferenciadoras dos individuos, que podem ou réo ser constantes ao longo
do tempo, de tal forma que estudos temporais ou seccionais que ndo levem em consideracdo
tal heterogeneidade poderiam produzir resultados enviesados. Permite, ainda, tipificar as

respostas de diferentes individuos a determinados acontecimentos, em diferentes momentos.

A inclusdo da dimensdo seccionad em estudo temporal agregado oferece maior
variabilidade dos dados, o que contribui para a reducéo da eventual colinearidade existente
entre as varidvels. Portanto, a estimacdo com dados em painel proporciona maior quantidade
de informagBes, maior variabilidade dos dados, menor colinearidade entre as variaveis, maior
numero de graus de liberdade e maior €ficiéncia nas estimagoes.

Na estimacdo com dados em painel, ndo € necessaria distribuicdo normal em grandes
amostras, pois os testes efetuados apresentam resultados assintéticos, ou seja, mesmo que 0s

residuos ndo sejam normais, a distribuicdo dos coeficientes sera proxima da normal.

Hsiao (1986) enumera trés vantagens na utilizacdo de dados em painel: a primeira, por
oferecer ao pesguisador um grande nimero de dados em diversos periodos no tempo, 0 que
aumenta os graus de liberdade e reduz a colinearidade entre as variaveis explicativas (que
também eleva a €ficiéncia das estimacbes econométricas); a segunda, porque dados
longitudinais permitem analisar algumas questdes que ndo poderiam ser resolvidas com as
técnicas tradicionais; e, por Ultimo, em funcdo de oferecer meios de resolver ou reduzir um
problema muito comum em estudos empiricos, ou sgja, a questdo de gque a verdadeira causa
para 0 pesquisador ter (ou ndo) encontrado certos efeitos segja devido as variaveis omitidas,
ndo observadas, que estariam correlacionadas com as explicativas. Ele complementa,
argumentando que a utilizacdo de dados intertemporais e que considerem a individualidade
das entidades que est&o sendo investigadas permite maior controle, de forma mais natural, dos

efeitos das variave's ndo observadas.
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Autores como Wolldridge (2001), Hsiao (1986) e Greene (2000) abordam estimagdo
de dados em painel. Jacinto (2004) a demonstra de forma simplificada, iniciando com a

estrutura basica de um modelo de regressdo, da seguinte forma:

L, =a; +bY, + sznz +€, 1)

Onde a; =a +u, éo efeito individua, constante ao longo do tempo t e especifico para
cada ingtituicdo financeira. Se os a;’'s forem iguais para todas as instituicbes, o0 método de
minimos quadrados ordinarios fornece estimativas consistentes e eficientes de a e b. Caso
contrério, se eles forem diferentes, existem duas estruturas que generalizam esse modelo. A
primeira, chamada abordagem de efeitos fixos, considera o termo constante no modelo de
regressdo, enquanto a segunda, a dos efeitos aleatorios, especifica que a; € um grupo especifico
de erros, semelhante a0 e;;, exceto para grupos onde exista um termo comum em cada periodo.
Ou sga, a diferenca entre as duas abordagens pode ser observada no tratamento dado para o

termo a;.

A formulacdo de um modelo de efeitos fixos assume que todas as diferencas de
comportamento entre instituicbes e ao longo do tempo podem ser captadas pelo termo
constante. Quando falamos em modelos de efeitos fixos, temos em mente modelos cujos
coeficientes podem variar de individuo para individuo ou no tempo, anda que permanecam

como constantes fixas, logo, ndo aeatdrias.

Portanto, cada a; € um parametro desconhecido e pode ser estimado com o uso do

modelo Least Squares Dummy Variable (LSDV). Uma representacdo formal desse modelo

pode ser dada reescrevendo a equacéo (1) como:

L, =a,D +bY, +b,Y, +e,, )
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Onde D; € uma varidvel bin&ria indicando a i-ésima ingtituicdo, e os coeficientes a; sdo
iguais aos interceptos das ingtituicdes. Trata-se de um modelo de regressdo classico, e a

estimagdo pode ser feita por minimos quadrados ordinérios.

Uma segunda formulagdo, observada na literatura, € a dos estimadores intragrupo
(within) e do estimador entregrupos (petween). Inicialmente, fazse uma transformagdo na
equacdo (1), visando eiminar o efeito do componente ndo observado u;. Para tanto, estima-se

um modelo de regressao formulado em termos da média do grupo, ou sgja:

L =a+bY +b,Y*+u +&, 3

L. V=T8]

t=1 it ?

Y. V=3

t=1 it

YZe &€=T'§ e,.

t=1 it t=1 it

lOT

Onde L =T'g

Subtraindo a equacéo (3) da (1) para cadat, o resultado € uma equacaéo que expressa os desvios

da média do grupo dada por:

L, - L':bl( it~

<

)+b, (Y - Y e, - g 4

-

Ao descontar o efeito temporal da equacéo (1) removeuse o efeito especifico a cada
instituicdo u. Ao estimar a equagdo (4) por minimos quadrados ordinérios obtémse o
estimador within. Observa-se que a variagdo empregada para identificar os coeficientes €
aguela que ocorre dentro dos grupos, uma vez que as diferencas entre eles foram eliminadas
ao subtrair as médias de cada grupo. Considera-se 0 estimador within igual ao computado pelo
Least Sqguare Dummy Variable (LSDV). O estimador between € obtido por meio da equacéo

(3) ereflete apenas a variacao entre as observacdes de cross-section.

No modelo com efeitos aeatérios, as ingtituicdes sobre as quais dispomos de
informacbes sdo consideradas como uma amostra aleatéria de uma populacdo maior de
instituicdes. Esse modelo pressupbe que o comportamento especifico dos individuos e dos

periodos de tempo é desconhecido, ndo podendo ser observado, nem medido. Assim, em
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amostras longitudinais de grande dimensdo, podemos sempre representar esses efeitos

individuais ou temporais especificos sob a forma de uma variavel aeat6ria normal.

O intercepto passa a ser tratado como extractes aleatérias da distribuicdo popul aciorel

de intercepto das instituicdes, ou sgja,

L, =a, +bY, +bY,” +e, (5)

a;=a+uy, (6)

Onde o termo u;; € um erro aleatorio ndo-observavel que responde por diferencas
individuais no comportamento das indituicdes. Assume-se que E[u]=0e var[u]=s2’.

Substituindo a equacéo (6) em (5) obtém-se a que vem a seguir.

L, =a +bY, +int2 U t€, (7)

Fazendo v, =u, +e,, aequacdo (7) passa a ser dada por:

L, =a +bY, +bY," +v, )

O termo estocastico v, € composto de dois componentes. 0 erro e;; € 0 erro especifico
individua u;, que reflete as diferencas individuais das instituicOes e varia com as institui¢oes,
mas € constante ao longo do tempo. A técnica utilizada na estimacéo da equacdo (8) vai

depender das propriedades de v,. Por exemplo, se os erros da mesma instituicdo em
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diferentes periodos de tempo s3o correlacionados, cov(v,,v,.)=sZ(t s), o procedimento

recomendado para estimar a equacdo (8) € o Feasible Generalized Least Squares (FGLS).

ApOs obter o estimador de efeitos fixos e efeitos aleatorios, resta saber qual deve ser o
mais adequado para fazer a estimacdo. Assumindo que a preferéncia por um desses dois
estimadores esta relacionada ao fato de u; e as varidveis explicativas serem correlacionadas, €
importante ter um método para testar essa hipotese. 1sso pode ser feito com base no teste de
Hausman. O teste € construido com base nas diferencas entre as estimativas dos efeitos fixos
e das estimativas dos efeitos aleatérios. Considerando que o estimador de efeitos fixos é

consistente quando E(u,, / X,,) édiferente de zero, isto &, correlacionado, mas o estimador de

efeitos aleatdrios € inconsistente, uma diferenca estatisticamente significativa deve ser
interpretada como uma evidéncia contra o pressuposto de efeitos aleatorios. A seguinte regra
pode ser usada para interpretar o resultado do teste: se a hipdtese nula for rejeitada, o

estimador de efeitos fixos € o mais adequado. A estatistica de teste € dada pela equacéo a
Seguir.

H = [6 fixo " Baleat]l(\7fixo - valeat)_l[b,\fixo - Baleat] = Cz(k), 9

Onde k € o nimero de coeficientes estimados, excluindo o intercepto e 0s regressores
invariantes no tempo.

Apbs calculados, os indicadores contébeis e os indices de Basiléia foram transferidos
para o sistema de estatistica denominado Stata Satistical Software, versdo 7.0, em funcéo de

permitir a analise de dados em painel.

Para todas as regressbes processadas, foram efetuadas estimacbes com base nas
abordagens com efeitos fixos, efeitos aeatdrios, teste de Hausman, para verificacdo de quais
desses dois modelos utilizar, e teste de heterocedasticidade para componentes ndo observados
(Breusch & Pagan Lagrangian multiplier test for random effects) para os resultados em que a

abordagem de efeitos aeatérios foi a mais indicada.
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4 RESULTADOS

Foram redlizadas andlises descritivas de cada um dos indicadores mensurados e
regressbes entre algumas variavels, demonstradas a seguir. Logo apds, € apresentada a
evolugdo, nos bancos participantes da amostra, dos ativos ponderados pelo risco, juntamente

com alguns comentarios sobre os resultados encontrados ros testes.

4.1 ANALISE DESCRITIVA E REGRESSOES

A andlise descritiva evidenciou as médias dos indicadores, 0 que permitiu maior
conhecimento dos grupos a serem analisados, sendo que as médias das principais variaveis

analisadas est&o demonstradas a seguir.

Tabela4— Analise descritiva dos indicador es.

Médias dos Principais Indicadores:

Grupos obs| tvmat| ocat | cappt | plapt | rnif | ccapt| spif | spgr | rsifpl | lucpl [ ib

Todos bancos individuais 907/ 0,36/ 0,40 0,59 0,28| 0,23| -0,42| -0,01| 0,03 0,25 0,01 53,25
Todos conglomerados 824| 0,45) 0,28| 0,64 0,15 0,37| -0,62| -0,07| 0,03 0,11 0,05 27,24
Bancos Multiplos 742 0,36[ 0,43 0,62 0,26| 0,23| -0,37| 0,01| 0,03 0,27 0,03 52,18
Bancos Comerciais 147| 0,39 0,26/ 0,43| 0,42| 0,26| -0,74| -0,07| 0,04/ 0,15( -0,04{ 63,90
Bancos Privados 786 0,35 0,41 0,58 0,31 0,25/ -0,47| -0,01| 0,03| 0,24| 0,02| 57,33
Bancos Publicos 121| 0,40| 0,33 0,70 0,12| 0,14 -0,11] 0,03| 0,04/ 0,32 0,00 26,80

Bancos sem Controle Estrang | 674/ 0,35 0,43| 0,61 0,28| 0,23| -0,36| 0,02| 0,04/ 0,30[ 0,02 53,01
Bancos com Controle Estrang | 233| 0,37 0,32| 0,54| 0,28| 0,25| -0,62| -0,09| 0,02 0,11 -0,01{ 53,97
Conglom-Maior Partic TVM | 517| 0,55| 0,18| 0,63| 0,14| 0,42| -0,76| -0,09| 0,03] 0,14 0,05 30,52
Conglom-Maior Partic OC 307| 0,29 0,46| 0,67 0,16| 0,28 -0,37| -0,04| 0,04/ 0,07 0,06 21,72
Individ-Maior Partic OC 545| 0,25[ 0,54| 0,61 0,27| 0,23( -0,20, 0,03| 0,03 0,28 0,01| 39,75
Individ-Maior Partic TVM 362| 0,53] 0,20 0,56 0,29| 0,24{ -0,76] -0,07| 0,03] 0,21 0,02 73,60

Fonte: Elaborada pela autora.

Apbs, procedeuse a andlise de cada grupo, efetuando-se as regressdes propostas, com
a finalidade de verificar e analisar as relagcbes em investigacdo, sendo que os resultados

encontrados estdo expressos na Tabela 5.



Tabela 5— Resultados das r egr essdes.

Regressdes - Variaveis que apresentaram significancia - 0,05 %
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resifpl x rntvm, rnoc,

Grupo resifpl x IB rnout 1B x rntvm, rnoc, rnout IB x tvmat, ocat, outat, apat
R R R R
Varidve | Coef. | (@n%) | Variavel | Coef. | (em%) | Variavel | Coef. | (em%) | Variave Cof. (am%)
Todos
bancos tvmat 173,16 7,34
individuais apat 157,35
Todos rnoc |-0,09| 0,12 ocat -32,53 27,16
Conglo-
merados rnout | 0,00 outat -37,06
apat 127,93
Bancos
Mltiplos rmoc | 010 | 4,01 tvmat 173,22 6,73
Bancos
Comerciais rnoc |67,05| 6,91 tvmat 272,87 10,77
Bancos
Privados rnout |-0,19| 0,02 tvmat 155,84 8,54
Bancos roc |[81,68| 31,84 | tvmat 54,59 16,90
Publicos rnout 0,03 outat -266,91
apat 471,20
Sem
controle rnoc 0,09 | 452 mtvm | 3,55 | 0,07 tvmat 181,80 5,67
estangeiro rnout | -0,12 apat 157,60
Com -
controle rntvm | 0,22 | 3,12 rmtvm [51,35| 4,24 tvmat 174,59 22,91
estangeiro rnoc | 49,69 apat 298,71
Aplicam
mais
emTVM 1B 0,00 [ 0,67 rtvm | 0,10 [ 1,88
Bancos
Individuais
Aplicam
mais
em OC rntvm |[-0,02 | 4,44 mtvm | 3,27 | 0,30 tvmat 72,88 16,61
Bancos rnout | 0,00 ocat -76,51
Individuais apat 163,39
Aplicam
mais
emTVM rnoc | 0,00 | 0,65 rnoc |-0,10| 0,18 ocat -47,03 28,91
Conglo-
merados rnout | 0,01 apat 141,23
Aplicam
Mais
em OC rnoc |[-0,03| 2,37 rnoc 2,71 | 3,56 ocat -30,38 6,33
Conglo-
merados rnout | 0,00 apat 113,41

Fonte: Elaborada pela autora.

Por meio das regressoes efetuadas em cada grupo, pode-se constatar que somente em

um deles, aquele onde as instituicdes individuais possuem mais participacdo em TVM (titulos

e valores mobiliérios), em comparacdo com as operacdes 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, 0 que sugere pouca influéncia do

indice na rentabilidade. Sendo assim, os resultados alcancados permitem rejeitar a hipotese
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aternativa da pesquisa, que previa, de acordo com a teoria financeira, relagdo inversa entre

requerimento de capital, baseado nos riscos, e rentabilidade das institui¢ces financeiras.

As regressOes entre as rentabilidades evidenciam que, em aguns grupos, a
rentabilidade de TVM possui maior impacto na rentabilidade sobre o patrimdnio liquido, e,
em outros, é a rentabilidade das operacdes de crédito que efetuam esse papel. Quando
estimados os indices de Basiléia e as rentabilidades, mostraram impacto, com maior
freqiéncia, as rentabilidades das operactes de crédito. Nas regressdes com contas de ativo, a
participago de TVM apresentou relacio positiva com o indice de Basiléia, evidenciando a
eficiéncia desses titulos para a adequacéo do indice, em funcdo da ponderacdo de risco nula
que posstem. Isso pode ser observado também pelas médias de indice de Basiléa
demonstradas nas andlises descritivas, onde as mais elevadas estdo nos grupos com maior
participacéo de TVM em seus ativos totais. Quanto as operacdes de crédito, nos grupos onde
se mostrou significante, apresentou relacdo inversa, que pode ser sugerida em funcéo da

ponderacao de risco maxima para el as estabel ecida.

4.2 EVOLUCAO MENSAL DE ATIVOS PONDERADOS PELO RISCO

Para atingir o propdsito de apontar quais 0s principais recursos adotados pelas
instituicdes na gestdo de seus negoécios, para fins de atendimento ao Acordo da Basiléia,
verificaramse, pela andlise da evolugio dos indices de Basiléia detalhados, dos seus
balancetes e demonstrativos de resultados, quais as aternativas que as instituicdes bancérias
tém utilizado para se enquadrarem na exigéncia normativa, em que se espelhasse menor
reducdo possivel de resultado.

Para a andlise, foram feitas as seguintes classificagdes e segregacdes das contas de
ativo:

a) TVM Publico: consideraram-se aqueles ativos que possuem caracteristicas de titulos
publicos, tais como aplicacbes em Letras Financeiras do Tesouro (LFT), Letras do
Tesouro Nacional (LTN), Notas do Tesouro Nacional (NTN), Letras do Banco Central

(LBC), entre outros, ou sga, aplicagdes em titulos publicos federais e aplicagdes
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voluntérias no Banco Central, 0s quais possuem ponderacdo nula de risco para fins de

calculo de adequacdo ao Acordo da Basiléia.

b) TVM Privado: enquadraram-se operagdes que ndo representam titulos publicos
propriamente ditos, por ndo possuirem risco de 0%, mas sim de 20%, 50% e 100%, tais
como aplicacbes em titulos estaduais e municipais, Certificados de Depositos Bancarios
(CDB), letras de cambio, debéntures, instituicdes ligadas, titulos de renda variavel, entre

outros.

c) Oper Crédito: foram enquadradas agquelas aplicacBes em operagdes de crédito que
possuem ponderacOes de risco estabelecidas em 20%, 50% e 100%, tais como

empréstimos e financiamentos concedidos.

d) Permanente; aparecem os valores aplicados em participacdes em ingtituicdes nao-
financeiras, outras participacOes, acOes de empresas privadas, imobilizado, diferido,

entre outros, os quais possuem 100% de ponderacdo de risco.

€) Swap: classificaram se as operacoes de swap registradas em contas de ativo (valores a

receber) e em compensacédo, que absorvem 20% de risco.

Por intermédio da andlise dos indices de Basiléia, de forma detalhada, de todas as
instituicdes e conglomerados analisados, verificou-se a evolucéo e participagdo das contas no

ativo.

Os bancos que apuram o céculo do indice de forma individual apresentaram os

resultados demonstrados na tabela e grafico a seguir.



Tabela 6- Participagdo das contas do ativo em ingtitui¢es individuais.
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M édia em Percentual

Periodo Oper Cred TVM Publico TVM Privado Permanente Swap
jun/95 48,2 12,7 222 10,2 0,1
dez/95 49,9 24,7 123 9,2 16,8
jun/96 49,0 235 11,7 8,9 2,6
dez/96 50,3 25,6 10,1 9,4 14
jun/97 45,8 26,1 9,1 7,5 1,7
dez/97 46,6 31,0 8,3 6,5 3,9
jun/98 419 328 7,2 6,1 15
dez/98 43,6 339 8,0 6,3 23
jun/99 419 31,2 91 7,8 1,8
dez/99 419 32,7 105 8,0 1,7
jun/00 424 31,0 10,0 7,6 0,9
dez/00 454 30,3 9,8 6,9 11
jun/01 47,5 26,8 12,3 53 0,9
dez/01 45,9 29,6 125 5,0 20
jun/02 46,8 29,0 123 4,5 3,2
dez/02 44,7 30,5 12,2 47 2,2
jun/03 445 29,0 135 4,6 2,0
dez/03 434 30,6 14,1 4,3 13
Média 45,5 284 114 6,8 2,6

Institugdes Individuais - 60 bancos
Evolug&o da participagéo de contas de ativo, com base nosindices de Basiléia,
calculados para adequacédo de capital

Fonte: Elaborada pela autora.
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Gréfico 1l - IngtituicBesindividuais- evolucdo dos ativos.
Fonte: Elaborado pela autora.
Ja as instituicdes que apuram o | ndice juntamente com seus consolidados mostraram a

evolucao a seguir, evidenciada através de tabela e gréfico.

Tabela 7 - Participagdo das contas do ativo em conglomer ados.

Periodo Oper Cred TVM PuUblico | TVM Privado Permanente Swap
jun/95 438 9,0 28,0 9,4 1,3
dez/95 32,2 31,2 234 8,7 37,3
jun/96 34,0 26,7 18,8 11,7 2,4
dez/96 29,5 4,7 14,3 91 0,9
jun/97 36,3 33,7 136 7,5 0,8
dez/97 32,3 39,9 10,7 9,2 4,6
jun/98 29,0 455 8,7 8,5 3,3
dez/98 29,8 38,9 10,8 13,0 35
jun/99 29,5 36,5 111 13,0 4,1
dez/99 32,0 36,6 10,9 131 3,6
jun/00 35,2 36,2 9,7 10,5 2,1
dez/00 35,3 37,1 10,0 5,1 2,1
jun/01 36,3 35,7 11,6 4,0 3,2
dez/01 355 34,7 134 4,0 6,8
jun/02 381 32,3 131 3,9 3,1
dez/02 36,6 32,5 154 3,6 9,0
jun/03 37,8 315 17,3 34 71
dez/03 38,2 36,1 14,0 2,9 5,6
M édia 34,5 34,2 14,2 7,8 5,6

Conglomerados - Total: 56
Evolucé&o da participagéo de contas de ativo, com base nos indices de Basiléia,
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cal culados para adequacéo de capital
Fonte: Elaborada pela autora.
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Gréfico 2 — Conglomer ados— evolugdo dos ativos.

Fonte: Elaborado pela autora.

Para os dois grupos analisados, comparando-se os periodos inicia e final, pode-se
verificar uma tendéncia de queda das aplicacGes em titulos privados com a concomitante
elevacdo da participacdo em titulos publicos. As operacBes de crédito ndo demonstraram
variagOes significativas, apenas uma pequena queda em relacdo ao periodo inicial da amostra.
As operacdes de swap, com excecdo do periodo em gue iniciou o calculo com base no risco e
crédito, apresentam pouca participacdo no ativo total dos bancos, e o ativo permanente mostra
tendéncia decrescente no periodo analisado.
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5 CONSIDERACOESFINAIS

Os resultados obtidos devem ser interpretados conjuntamente com algumas
consideracfes importantes. A chamada contabilidade criativa, creative acconting ou earnings
management, relatada, entre outros, em trabalhos como o de Amat, Blake e Oliveras (1999),
consiste em um processo mediante o qual os contadores utilizam seus conhecimentos sobre
normas contabeis para manipular cifras refletidas nas contas e demonstragdes financeiras das
empresas. O gerenciamento de resultados envolve a escolha de préticas contabels, entre
alternativas legais e validas, mas que nem sempre refletem areal situacdo das ingtituicoes, tais
como estimativas e provisdes super ou subestimadas, tanto de receitas quanto de despesas,

aumento ou reducéo de ativos e passivos, reclassificacoes de contas, entre outras.

Essa realidade deve ser considerada como potencial mente existente tanto em empresas
comerciais, industriais, como nas institui¢cdes financeiras. Em um estudo sobre gerenciamento
de resultados contébeis das companhias abertas brasileiras, no periodo de 1995 a 1999,
Martinez (2003) encontrou evidéncias de que essas empresas administram resultados, onde
evitam reportar perdas, preocupando-se em apresentar lucros e ndo mostrar prejuizos, de
forma que também revertem pequenos prejuizos em lucros pequenos, buscam sustentar o
desempenho recente, evitando apresentar queda nos resultados e demonstrando continuidade e
crescimento estével, e reduzem a variabilidade dos resultados. Muitas dessas empresas
procuravam apresentar resultados préximos daqueles projetados pelos analistas de mercado,

para confirmar expectativas externas.

Ahmed, Takeda e Thomas (1999) evidenciam que os gestores dos bancos possuem
incentivos para usarem provisdes de crédito no gerenciamento de ganhos e de capita
regulamentar, bem como para sinalizar informagdes privativas sobre perspectivas futuras da
instituicdo. Em uma pesquisa envolvendo 113 bancos americanos, durante dez anos, 0s
autores encontraram evidéncias de que os bancos utilizaram as provisdes para perdas para
gerenciarem capital requerido. Jones (2000) contribui, sugerindo que recursos como provisoes
para perdas, securitizacéo de titulos e outras inovagdes financeiras tém criado oportunidades

aos bancos para reduzirem substancialmente os montantes de capital requerido, sem reducéo
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correspondente do risco econémico, ocasionando a chamada arbitragem de capital, com base

em “gjustamentos cosméticos de capital”.

Apesar das limitagOes da pesquisa, acima descritas, algumas consideracdes relevantes
devem ser sugeridas para justificar os resultados encontrados.

Os vaores aplicados em titulos publicos, em relacdo ao total do ativo dos bancos,
demonstraram, na maioria do periodo analisado, tendéncia crescente, especialmente quando
comparados ao periodo inicial da pesquisa, o qual € 0 mesmo de inicio da vigéncia do Acordo
da Basiléia no Brasil. Houve uma transferéncia, principalmente de titulos de natureza privada
para os publicos, tanto em institui¢des que calculam os indices de formaindividual quanto nos

consolidados.

O peso de risco aplicado aos ativos para célculo da exigéncia de capital € estabelecido
de forma arbitraria e pode néo representar a verdadeira liquidez e risco dos titulos, inclusive
dos publicos. Decisdes como preferéncia por ativos de risco reduzido ou nulo representam
estratégia dos bancos para garantirem os niveis exigidos de capital e, a0 mesmo tempo,

manterem seus niveis de rentabilidade.

Foi realizada uma simulac3o de qual seria a reducéio nos niveis dos indices de Basiléa
caso as ponderacOes para a aplicagdo em titulos publicos fosse estabelecida em 20% e 50%.
Foram recal culados os indices na data-base de dezembro de 2003 das institui¢ces as quais séo
nomeadas pelo Banco Central do Brasil como as 10 maiores, em ordem decrescente de ativo
total, de acordo com informagdes disponivels no site deste 6rgéo (www.bcb.gov.br). Elas se
referem a 9 conglomerados e 1 institui¢éo individual, todas integrantes da amostra da presente
pesquisa. Os resultados encontrados estdo demonstrados na tabela 8, e sugerem reducédo

significativa nos niveis dos indices para alguns casos.
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Tabela 8— Smulacdo de ponderacéo de risco de titulos publicos.

Reducdo no IB - em Percentuais
Peso de Risco para Titulos Publicos

20% 50%
Banco 1 12,6 26,6
Banco 2 39,5 62,0
Banco 3 11,0 23,6
Banco 4 8,0 17,9
Banco 5 8,5 18,8
Banco 6 11,5 24,5
Banco 7 7,9 17,6
Banco 8 11,5 24,4
Banco 9 11,2 24,0
Banco 10 11,0 23,6

Fonte: Elaborada pela autora.

As instituicdes estdo operando com niveis reduzidos de operacGes de crédito
(empréstimos, titulos descontados, financiamentos e operacfes de arrendamento mercantil).
Na amostra desta pesquisa, as médias destes valores, em relacdo ao total dos ativos, eram de
46% e 35% nas ingtituicdes individuais e conglomerados, respectivamente. Por outro lado, os
bancos mostram baixos niveis de alavancagem (participag@o das contas de captacdo, como
depdsitos, no passivo total), apresentando média de 59% para as ingtituicdes individuais e
64% para os conglomerados. A média do indice de Basiléia, no periodo estudado e na amostra
envolvida, estava bastante acima dos limites minimos exigidos. Poucos bancos participantes
da amostra encontravamse desenquadrados no periodo envolvido, em relagdo aos limites
minimos, conforme indica a Tabela 9. A decisio de manter uma politica de risco
conservadora, demonstrada por meio do baixo nivel de alavancagem e de concesséo de
créditos, tem permitido as instituicdes bancérias a manutencdo desses niveis de capita

requerido elevados, comprovados pelas folgas apresentadas em relacdo ao minimo exigido.
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Tabela 9— I nstituigdes financeir as da amostra desenquadr adas ao i ndice de Basiléa

Periodo B ancos D esenquadrados
Individuais Conglomerados
jun/ 95 3 1
dez/95 2 1
jun/ 96 2 -
dez/96 1 1
jun/97 2 1
dez /97 2 4
jun/ 98 1 2
dez/98 3 2
jun/ 99 1 1
dez/99 2 1
jun/ 00 2 2
dez/0O0 2 1
jun/01 2 1
dez/01 1 1
jun/ 02 1 1
dez/02 1 2
jun/03 - 1
dez/03 - -
Total 2 8 23

Fonte: Elaborada pela autora.

Em funcdo desses aspectos evidenciados, as exigéncias de capital minimo podem ndo
provocar 0s impactos esperados e outros possiveis de ocorrerem, tais como reducéo dos riscos

tomados, reducéo da lucratividade e do risco de insolvéncia

O Relatorio 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 instituic¢des financeiras 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 mobiliérios, sociedades distribuidoras de titulos e valores mobiliérios 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 simulacéo contendo cenarios de estresse para verificar a capacidade
de o PR (patrimdnio de referéncia) das instituicdes bancérias integrantes do SFN suportar
variagdes no PLE (patrimonio 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% en fungdo das alteragdes simuladas,
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sendo que o maior impacto ocorreria entre 0s bancos publicos, que teriam o PR reduzido em
28% e o PLE aumentado em 13%. Mesmo assim, segundo esse relatério, as simulacdes
efetuadas mostram que cada vez um numero menor de ingtituicdes poderia apresentar
desenquadramento dos limites.

As explicagdes apontadas pelo Banco Central para Situacdo sugerem que seria
consequéncia da maior estabilidade do SFN (evidenciada pela reducdo da volatilidade das
taxas de juros), pela diminuicéo da exigéncia de capital para risco cambial e pela apropriacéo
dos lucros obtidos pelas ingtitui¢cdes financeiras. A prépria ponderagcdo de risco dos ativos,
onde cada operacdo possui nivel de risco estabelecido pelo Orgéo fiscalizador, permitiria
flexibilidade as instituicbes para gerenciarem seus produtos de forma a facilitar a folga de
capital.

O presente trabalho objetivou levantar indicacOes exploratérias e mensurar sua forca,
evidenciada por correlacdes, a fim de que pudesse contribuir para uma andlise da situacéo
atual dos bancos em relacdo as normas vigentes sobre requerimento de capital. A partir de
2007, esta previsto o inicio de vigéncia internacional do novo Acordo da Basiléia. Com base
em recentes publicacOes do BIS, pode-se verificar que esse novo acordo tem a intencéo de
proporcionar incentivos aos bancos em promoverem modelos internos de risco apropriados e
padronizados para suas realidades, por intermédio de ferramentas mais sofisticadas de gestéo
e mensuragdo de riscos, exigir maior aperfeicoamento dos sistemas de controle e
transparéncia nas operacdes. A proposta do novo acordo € aproximar a0 maximo 0S
montantes requeridos de capital com os riscos a que 0s bancos estejam expostos. A definicdo
de risco com base na ponderacéo de ativos devera sofrer modificacdo, especiamente quanto

aons empréstimos e investimentos.

Em funcdo de terem sido utilizados somente dados contébeis publicados pelas
ingtituicdes, deve-se ressaltar que os resultados encontrados restringemse as informacdes
disponiveis e assumidas pelos bancos. Os dados de caréter restrito, portanto, associados as
guestdes estratégicas das instituicdes, ndo fazem parte deste estudo, 0 que representa, em
parte, um limitador, o qual atinge todas as pesquisas empiricas realizadas sob a 6tica de um
analista externo.
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A literatura internacional que versa sobre o0s impactos da existéncia de regulacéo de
capital nos bancos apresenta resultados divergentes e, em alguns casos, néo-conclusivos.

Permanecem dlvidas a respeito dos seguintes aspectos.

a) de que forma os bancos reagem a requerimentos de capital, ou sga, se aumentam 0s

montantes quando estdo proximos do minimo e se gustam também os niveis de risco;
b) de que forma efetuam esses gjustes,

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 atamente

capitalizados.

Poucos estudos foram feitos nos bancos coma finalidade de verificar o impacto do
Acordo da Basiléia na rentabilidade, lucratividade e retornos esperados. Alguns (Blun1999,
Koeh; Santomero), em nivel internacional, sugerem existir relacdo inversa entre as variaveis,
e um autor (Berger) encontrou associacdo oposta a esperada, ou sgja, direta. Outra pesguisa
(Jackson et al.) efetuou um levantamento de trabalhos os quais também especularam essas
relagbes e considerou que os resultados por eles apresentados sdo divergentes e nao-

conclusivos.

Os resultados encontrados neste trabalho ndo evidenciaram relacéo significativa entre
rentabilidade dos bancos e indice de Basiléia, indicador de enquadramento em exigéncia
minima de capital, conforme ponderacdo de risco dos ativos. Somente em um dos grupos de
segregacao dos bancos, aquele a que pertencem instituiges individuais, as quais possuem
mais participagdo em titulos e valores mobiliarios em comparacdo com as operacOes de
crédito, o indice de Basiléa apresentou relacdo inversa, a 5% de significancia, com a
rentabilidade; todavia, a relacdo encontrada € muito fraca, 0 que sugere pouca influéncia do

indice na rentabilidade.

Algumas evidéncias podem ser sugeridas para explicarem, em parte, os resultados
encontrados. Os valores aplicados em titulos publicos, em relacdo ao total dos ativos dos
bancos, demonstraram, na maioria do periodo analisado, tendéncia crescente. Decisdes como
preferéncia por ativos de risco reduzido ou nulo, como, por exemplo, de aplicacdo em titulos

publicos federais e operagbes compromissadas, representam estratégia dos bancos para
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garantirem os niveis exigidos de capital e, a0 mesmo tempo, manterem seus niveis de
rentabilidade, tendo em vista as taxas atrativas praticadas no mercado de titulos publicos.
Além disso, deve ser observado que os pesos de risco aplicados aos ativos para calculo da
exigéncia de capita € feito de forma arbitréria, podem ndo representar a verdadeira liquidez e
risco dos titulos, mas acabam influenciando na tomada de decisdo dos gestores. Ao classificar
certas operagOes com ponderacdo de risco diversa daguela 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.

O proprio mercado financeiro brasileiro, com suas caracteristicas e peculiaridades,
pode comprometer as comparacoes realizadas com mercados internacionais e, muitas vezes,
colabora para que o0s pesquisadores ndo encontrem as mesmas evidéncias de trabahos
baseados em outras realidades.

Das ingtituicdes bancérias analisadas, verificase que a inadequacéio ao indice de
Basiléa, ou sgja, indice de Basiléia abaixo do minimo requerido, é pequena, corroborada por
meédias praticadas bastantes superiores aos limites minimos exigidos. Essas evidéncias podem
ser justificadas pela determinacdo da necessidade de se adotar uma politica de risco
conservadora. Este perfil pode ser observado pelos baixos niveis de alavancagem e de
operacoes de crédito — em proporcéo aos ativos totais —, as quais sdo ponderadas pela

legislacdo com risco maximo para determinagcdo dos niveis minimos de capital.

Uma politica de crédito gerenciada e estruturada de forma adequada, resultando em
baixas margens de inadimpléncia e custos, garante as ingtituicdes 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 compensacéo de

valores e necessidades entre as instituigoes.

A hipétese de que requerimento minimo de capital desencorgja atividades mais
arriscadas nd foi comprovada em muitas pesquisas internacionais, comentadas
anteriormente. No caso brasileiro, em funcdo dos motivos expostos, esse impacto pode
também ndo ocorrer, apesar dessa hipdtese consistir em um dos principais objetivos propostos

guando o Acordo da Basiléafoi implantado, tanto no nivel internacional quanto no Brasil.

Os resultados alcangados nesta pesguisa sugerem que, no caso dos bancos brasileiros,

as exigéncias que versam sobre limites minimos de capital ponderados pelos riscos dos ativos,
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referentes a0 Acordo da Basiléia, parecem ndo provocar modificacdes relevantes nos
resultados das instituicdes, bem como ndo demonstram serem obstaculos nem representarem

dificuldades para o gerenciamento e gestéo dos bancos.
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ANEXOA

RELAGAO DE CONTAS E PONDERACOESDE ATIVOS- APR - POSICAO EM
31/12/2003, CONFORMERESOL UCAO 2099, DE 17/08/1994, E ALTERACOES
SEGUINTES

APR - 0%

CODIGO: CONTA:

1.1.1.00.00-9 CAIXA

1.1.3.00.00-5RESERVAS LIVRES

1.2.1.10.03-6 LETRAS FINANCEIRAS DO TESOURO
1.2.1.10.050 LETRAS DO TESOURO NACIONAL
1.2.1.10.07-4NOTAS DO TESOURO NACIONAL
1.2.1.10.10-8 OBRIGACOES DO TESOURO NACIONAL
1.2.1.10.12-2 BONUS DO TESOURO NACIONAL
1.2.1.10.15-3LETRAS DO BANCO CENTRAL
1.2.1.10.16:0NOTAS DO BANCO CENTRAL
1.2.1.10.18-4BONUS DO BANCO CENTRAL
1.2.1.10.30-4 CDB-INSTIT FINANCEIRA LIGADA
1.2.1.10.40-7 LC-INSTIT FINANCEIRA LIGADA
1.2.1.10.50-0 LI-INSTIT FINANCEIRA LIGADA
1.2.1.20.00-2 REVENDAS A LIQ-POSICAO FINANC
1.2.2.10.10-1LIGADAS

1.2.2.10.30-7LIGADASVINC. AO CREDITO RURAL



1.2.3.00.00-4 APLIC VOLUNTARIAS NO BACEN
1.2.6.10.30-9 BANCO CENTRA-EXCES.DE POSI|AO
1.2.6.20.30-6 BANCO CENTRAL-EXCESSO POSI|/AO
1.3.1.05.03-3LETRAS FINANCEIRAS DO TESOURO
1.3.1.05.057LETRAS DO TESOURO NACIONAL
1.3.1.05.10-5OBRIGACOES DO TESOURO NACIONAL
1.3.1.05.12-9 BONUS DO TESOURO NACIONAL
1.3.1.05.150LETRAS DO BANCO CENTRAL
1.3.1.05.30-1CDB - INSTITUICAO FIN LIGADA
1.3.1.05.40-4LC - INSTITUICAO FIN LIGADA
1.3.1.05.50-7LI - INSTITUICAO FIN LIGADA
1.3.1.05.60-0LH - INSTITUICAO FIN LIGADA
1.3.1.10.03-5LETRAS FINANCEIRAS DO TESOURO
1.3.1.10.059LETRAS DO TESOURO NACIONAL
1.3.1.10.07-3NOTAS DO TESOURO NACIONAL
1.3.1.10.10-7 OBRIGACOES DO TESOURO NACIONAL
1.3.1.10.12-1 BONUS DO TESOURO NACIONAL
1.3.1.10.152LETRAS DO BANCO CENTRAL
1.3.1.10.1669NOTAS DO BANCO CENTRAL
1.3.1.10.18-3BONUS DO BANCO CENTRAL
1.3.1.10.30-3CDB - INSTIT FINANCEIRA LIGADA
1.3.1.10.40-6 LC - INSTIT FINANCEIRA LIGADA
1.3.1.10.50-9 LI - INSTIT FINANCEIRA LIGADA
1.3.1.10.60-2LH - INSTIT FINANCEIRA LIGADA
1.3.2.10.03-8 LETRAS FINANCEIRAS DO TESOURO
1.3.2.10.052LETRAS DO TESOURO NACIONAL
1.3.2.10.07-6 NOTAS DO TESOURO NACIONAL

1.3.2.10.10-0 OBRIGACOES DO TESOURO NACIONAL
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1.3.2.10.12-4 BONUS DO TESOURO NACIONAL
1.3.2.10.155LETRAS DO BANCO CENTRAL
1.3.2.10.16:2NOTAS DO BANCO CENTRAL
1.3.2.10.18-6 BONUS DO BANCO CENTRAL
1.3.2.10.30-6 CDB - INSTIT FINANCEIRA LIGADA
1.3.2.10.40-9LC - INSTIT FINANCEIRA LIGADA
1.3.2.10.50-2LI1 - INSTIT FINANCEIRA LIGADA
1.4.2.10.00-6 BACEN-DEP MOEDAS ESTRANGEIRAS
1.4.2.15.00-1BACEN-DEP CAPITAL EM DINHEIRO
1.4.2.25.00-8 BACEN-REC RECUR CRED RURAL
1.4.2.28.00-5RESERVAS COMP EM ESPECIE BACEN
1.4.2.33.00-7BACEN-RECOLHIM OBRIGATORIOS
1.4.2.35.00-5BACEN - OUTROS DEPOSITOS
1.8.8.45.00-6 IMPOSTOS E CONTRIB. COMPENSAR
1.8.8.50.00-8 IMPOSTO DE RENDA A RECUPERAR
1.2.2.20.10-8LIGADAS

1.2.2.30.10-5(-) LIGADAS

1.2.2.99.10-8(-) LIGADAS

1.3.1.50.10-5LIGADAS
1.3.1.85.10-1TITS.EEMITIDOS PITESOURO NAC.
1.3.1.99.30-0(-) TITS.PUBL.FED-TES.NACIONAL
1.3.1.99.40-3(-) TITS.PUB.FEDERAIS-BACEN
1.3.1.99.50-6 (-) TITSEMISS.INST.FIN LIGADA
1.4.2.99.10-6 (-) CRED.VINCULADOS - BACEN
1.8.5.90.00-7 TES. NAC. - ALONGAM CRED.RURAL
1.2.2.10.156 LIGADAS COM GARANTIA
1.2.2.10.35-2LIG. C/ GAR.-VINC. CRED. RURAL

1.2.2.10.50-3LIGADASVINC. A DIVIDAS RENEG.



1.8.4.53.00-3OPER. DE INTERMEDIACAO DE SWAP
1.2.1.10.22-8 TIT.ESTADUAIS-DIV.REF.P UNIAO
1.3.1.10.22-7 TIT.ESTADUAIS-DIV.REF.P UNIAO
1.3.2.10.22-0 TIT.ESTADUAIS-DIV.REF.P UNIAO
1.3.5.00.00-9VINCULADO AQUIS.ACOES EMP.EST.
1.1.5.40.00-9 DISPONIBIL. EM MOEDAS ESTRANG.
1.1.5.50.00-6 DISPONIB.MOEDAS ESTRANG.-TX.F.
1.3.1.05.75-8 TITULOS DA DIVIDA AGRARIA
1.3.1.10.75-0 TITULOS DA DIVIDA AGRARIA

1.3.1.99.45-8(-) TITS.PUB.FEDERAIS- OUTROS

1.8.2.06.70-0INTERDEPARTAMENTAL E ARBITRAG.

1.8.2.13.80-3INTERDEPARTAMENTAL E ARBITRAG.

1.8.2.25.60-2INTERDEPARTAMENTAL E ARBITRAG.

1.8.2.33.60-1INTERDEPARTAMENTAL E ARBITRAG.

1.8.8.02.000-1ADIANTAMENTOS AO FGC

1.3.1.05.19-8 TIT.PUBLICOS FEDERAIS - OUTROS

1.3.1.10.19-0 TIT.PUBLICOS FEDERAIS - OUTROS

1.3.4.10.02-7 TIT.PUB.FED.- TESOURO NACIONAL

1.3.4.10.04-1 TIT.PUB.FED.- BANCO CENTRAL

1.3.4.10.19-9TIT.PUB.FEDERAIS - OUTROS

1.3.4.20.02-4 TIT.PUB.FED.- TESOURO NACIONAL

1.3.4.20.04-8 TIT.PUB.FED.- BANCO CENTRAL

1.3.4.20.19-6 TIT.PUB.FEDERAIS - OUTROS

1.3.4.30.02-1 TIT.PUB.FED.- TESOURO NACIONAL

1.3.4.30.04-5TIT.PUB.FED. - BANCO CENTRAL

1.3.4.30.19-3TIT.PUBLICOS FEDERAIS - OUTROS

1.3.4.40.02-8 TIT.PUB.FED.- TESOURO NACIONAL

1.3.4.40.04-2TIT.PUB.FED. - BANCO CENTRAL
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1.3.4.45.00-9 BC-TIT.VINC.REC. POUPANCA
1.3.6.10.02-3 TIT.PUB.FED.- TESOURO NACIONAL
1.3.6.10.04-7 TIT.PUB.FED. - BANCO CENTRAL
1.3.6.10.19-5TIT. PUB. FEDERAIS - OUTROS
1.3.6.20.02-0 TIT.PUB.FED. - TES.NACIONAL
1.3.6.20.04-4 TIT.PUB.FED. - BANCO CENTRAL
1.3.6.20.19-2 TIT.PUB. FEDERAIS- OUTROS
1.3.6.99.02-0(-) TIT.PUB.FED.-TES. NACIONAL
1.3.6.99.04-4(-) TIT.PUB.FED.- B. CENTRAL
1.3.6.99.19-2(-) TIT.PUB.FED. - OUTROS
1.3.4.40.19-0 TIT.PUBLICOS FEDERAIS - OUTROS
1.8.5.70.00-3 TES.NAC.- CRED.SECURITIZADOS
1.8.5.75.00-8 T.NAC.-CRED.SEC.DADOS GARANTIA
1.6.2.60.00-9 REF. OPERACOES GOVERNO FEDERAL
1.2.1.30.0009 REVENDASA L1Q.- POSICAO VEND.
1.2.1.40.00-6 DIR.VIN.OPER.COMP.TIT.LIV.MOV.
1.3.3.15.00-5 OPERACOES DE SWAP
1.3.6.15.02-8 TiT. PUB. FED.- TESOURO NAC.
1.3.6.15.04-2 TiT. PUBL. FED.- BANCO CENTRAL
1.3.6.15.19-0TiT. PUBL. FEDERAIS - OUTROS
3.0.9.48.10-1 FATOR DE PONDERAGCAO 0%
1.2.1.10.70-6 TITULO DE RESPONS. UNIAO EXT.
1.3.2.10.70-8 TiT. DE RESP.DA UNIAO NO EXT.
3.0.6.57.10-0ATIVO SUBJACENTE POND. EM 0%

1.6.7.10.00-9 OPERACOES DE CREDITO VINC.

APR - 20%

CODIGO: CONTA:

1.1.2.00.00-2 DEPOSITOS BANCARIOS
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1.1.4.00.00-8 APLICACOES EM OURO

1.4.1.00.00-6 SERV COMPENS CHEQ OUTR PAPEIS
1.4.2.65.10-9 COM OPCAO PELA NOVACAO
1.1.5.10.00-8 BCO-DEP.MOEDA ESTRANG.-TX.FLUT
1.1.5.20.00-5 DEPOS. EXTERIOR MOEDAS ESTRANG
1.1.5.30.00-2 DEPOS.NO EXTER.MOED.ESTRANG.TF
1.2.6.10.10-3AVISO PREVIO

1.2.6.10.20-6 PRAZO FIXO

1.2.6.20.10-0AVISO PREVIO

1.2.6.20.20-3PRAZO FIXO

1.8.2.06.30-8 FINANCEIRO

1.8.2.07.30-7 (-) FINANCEIRO

1.8.2.13.50-4 FINANCEIRO

1.8.2.14.50-3 (-) FINANCEIRO

1.8.2.20.0009 CAMB DOC A PRAZO MOEDAS ESTR
1.8.2.45.0008 VALRS. MOEDAS ESTRANG. A RECEB
1.3.1.05.97-8 DE EMISSAO DE ENT.FIN.VINC.ORG
1.3.1.10.97-0DE EMISSAO DE ENT. FIN. VINC.
1.8.2.06.32-2 FINAN.- OP.CAMARAS LIQ.E COMP.
1.8.2.13.52-8 FIN.- OP. CAMARAS LIQ. E COMP.
1.8.2.25.22-4FIN.- OP.EM CAMARAS LIQ. COMP.
1.8.2.33.22-3FIN.-OP. CAMARAS DE LIQ. COMP.
3.0.9.48.20-4 FATOR DE PONDERAGAO 20%

3.0.6.57.20-3ATIVO SUBJACENTE POND. EM 20%

APR - 50%

CODIGO: CONTA:
1.2.1.10.25-6 CERTIFIC DE DEPOSITO BANCARIO

1.2.1.10.359LETRAS DE CAMBIO



1.2.1.10.45-2 LETRAS IMOBILIARIAS
1.2.2.10.20-4NAO LIGADAS

1.2.2.10.40-0NAO LIGADASVINC AO CRED RURAL
1.2.5.00.00-0 APLICACOES EM DEP DE POUPANCA
1.3.1.05.25-3 CERTIFICADOS DE DEP BANCARIO
1.3.1.05.35-6 LETRAS DE CAMBIO
1.3.1.05.45-9LETRAS IMOBILIARIAS

1.3.1.05.552 LETRAS HIPOTECARIAS

1.3.1.10.25-5 CERTIFIC DE DEPOSITO BANCARIO
1.3.1.10.358 LETRAS DE CAMBIO
1.3.1.10.451LETRAS IMOBILIARIAS

1.3.1.10.554 LETRAS HIPOTECARIAS

1.3.1.15.00-9 COTAS/FUNDOS DE INVESTIMENTO
1.3.2.10.25-8 CERTIFIC DE DEPOSITO BANCARIO
1.3.2.10.351LETRAS DE CAMBIO

1.3.2.10.454 LETRASIMOBILIARIAS

1.4.2.40.00-7 BCOS OFIC-DEP VINC A CONVENIOS
1.4.2.55.00-9 SFH - DEPOSITOS NO FAHBRE
1.4.2.60.00-1 SFH - FGTS A RESSARCIR

1.4.3.10.99-9 OUTRAS INSTITUICOES

1.4.3.20.00-6 DEVED P/REPASS RECUR EXTERNOS
1.4.3.60.00-4 DEV POR REPASSES A AGENT FINAN
1.4.3.90.00-5 DEVED P/REPASS OUTROS RECURSOS
1.6.4.30.00-4 FINANCIAMENTOS HABITACIONAIS
1.8.2.13.20-50URO

1.8.2.14.40-0(-) OURO

1.8.2.33.30-2 OURO

1.8.2.34.40-4(-) OURO
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1.8.4.10.00-8 CAIXAS DE REG E LIQUIDACAO
1.8.4.40.00-9 OPER C/ATIVOS FINAN E MERC.LIQ
1.8.4.70.00-0 CAPTACOES INTERF/TERC A LIQUID
1.8.4.75.00-5 APLICACOES INTERF TERC A RESG
3.0.1.20.00-8 CREDITOS DE EXPORTACAO CONFIRM
1.2.2.20.20-1NAO LIGADAS

1.2.2.30.20-8(-) NAO LIGADAS

1.2.2.99.20-1(-) NAO LIGADAS

1.3.1.50.20-8 NAO LIGADAS

1.3.1.85.20-4 TIT.EMITIDOS GOV.OUTROS PAISES
1.3.1.99.55-1(-) TIT.EMISSAO INST.FIN N LIG
1.3.4.50.00-1 TITULOS RENDA FIXA BLOQUEADAS
1.4.2.99.20-9(-) CRED.VINC.-BCOS.OFICIAIS
1.4.2.99.30-2(-) CREDITOS VINCULADOS-FAHBRE
1.4.2.99.40-5(-) CREDITOS VINCULADOS-FGTS
1.4.3.99.90-3(-) OUTROS

1.8.2.85.20-2 FINANCEIRO

1.8.2.85.40-8 OURO

3.0.1.30.20-1 INST.AUT.FUNC.P/BANCO CENTRAL
3.0.1.85.00-5 COOBRIGACOES CESSOES CREDITO
1.9.8.10.60-7IMOVEIS HABITACIONAIS
1.9.8.99.10-9(-) IMOVEIS HABITACIONAIS
1.2.2.10.25-9NAO LIGADAS COM GARANTIA
1.2.2.10.45-5NAO LIG.C/GAR.-VINC.CRED.RURAL
1.2.2.10.55-8 NAO LIG.-VINC.A DIVIDAS RENEG.
1.8.2.06.40-1 INTERBANCARIO PARA LIQ. PRONTA
1.8.2.06.50-4INTERBANCARIO P/ LIQ. FUTURA

1.8.2.06.60-7INTERBANCARIO A TERMO



1.8.2.13.60-7INTERBANCARIO PARA LIQ. PRONTA
1.8.2.13.70-0INTERBANCARIO PARA LIQ. FUTURA
1.8.2.25.30-3INTERBANCARIO PARA LIQ. PRONTA
1.8.2.25.40-6 INTERBANCARIO PARA LIQ. FUTURA
1.8.2.25.50-9 INTERBANCARIO A TERMO
1.8.2.33.40-5INTERBANCARIO PARA LIQ. PRONTA
1.8.2.33.50-8 INTERBANCARIO PARA LIQ. FUTURA
1.8.2.06.10-2EXPORTACAQO - LETRAS A ENTREGAR
1.8.2.06.20-5EXPORTACAO - LETRAS ENTREGUES
1.8.2.13.30-8 EXPORTACAO - LETRAS A ENTREGAR
1.8.2.13.40-1EXPORTACAO - LETRAS ENTREGUES
1.8.2.07.40-0(-) INTERBANCARIO P/LIQ.PRONTA
1.8.2.07.50-3(-) INTERBANCARIO P/LIQ.FUTURA
1.8.2.14.60-6 (-) INTERBANCARIO P/LIQ.PRONTA
1.8.2.14.70-9 (-) INTERBANCARIO P/LIQ.FUTURA
1.2.1.10.62-7 CERT IFICADOS DE RECEB.IMOB.
1.3.1.05.62-4 CERTIFICADOS DE RECEB. IMOB.
1.3.1.10.62-6 CERTIFICADOS DE RECEB.IMOB.
1.3.1.99.62-3 CERTIFICADOS DE RECEB.IMOB.
1.3.2.10.62-9 CERTIFICADOS DE RECEB.IMOB.
1.3.6.10.62-1 CERTIFICADOS DE RECEB.IMOB.
1.3.6.20.62-8 CERTIFICADOS DE RECEB.IMOB.
1.3.6.99.62-8 CERTIFICADOS DE RECEB.IMOB.
3.0.4.77.20-1RISCO REDUZIDO

1.7.1.30.00-4 ARREND. FINANC. ESP. A RECEBER
1.7.1.99.00-7 (-) RENDAS A.A.FIN.ESP. A REC.
1.7.9.35.00-3(-) PROV.ARREND.FIN.ESPECIAIS

2.3.2.15.0009 BENS ARREND.-ARREND.FIN.ESPEC.
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2.3.2.35.00-3 SUP.DEP.-ARREND.FIN.ESPECIAIS
2.3.2.45.00-0(-) INS.DEP.-ARREND.FIN.ESPEC.
2.3.2.95.00-5(-) DEP.ACUM.BENS AR.F.ESPEC.
4.9.9.09.00-7 CRED.ANTEC.V.RES-AR.FIN.ESPEC.
3.0.4.78.00-4 VAL.GAR.POR INST.FINANCEIRAS
3.0.9.48.30-7 FATOR DE PONDERAGAO 50%

3.0.6.57.50-2ATIVO SUBJACENTE POND. EM 50%

APR - 100%

CODIGO: CONTA:

1.2.1.10.65-8 DEBENTURES

1.2.1.10.99-50UTROS

1.3.1.05.65-5 DEBENTURES

1.3.1.05.70-3 OBRIGACOES DA ELETROBRAS
1.3.1.05.99-2 OUTROS

1.3.1.10.65-7 DEBENTURES

1.3.1.10.70-5 OBRIGACOES DA ELETROBRAS
1.3.1.10.91-8 DEBENTURES - SIDERBRAS
1.3.1.10.95-6 (-) RENDAS A APROP-RESOL.1.757
1.3.1.10.99-4 OUTROS

1.3.1.20.00-1 TITULOS DE RENDA VARIAVEL
1.3.1.60.00-9 APLICACOES EM "COMMODITIES"
1.3.1.90.00-0 TVM SOCIEDADES REGIME ESPECIAL
1.3.2.10.91-1 DEBENTURES - SIDERBRAS
1.3.2.10.99-7 OUTROS

1.4.2.45.00-2 SFH-BONUS-ADQ FINAIS DL 2164/84
1.4.2.50.00-4 SFH-CTAS DO FUNDO DE ESTABILIZ
1.4.2.70.00-8 SFH-TRANSF DEPOSITOS POUPANCA

1.4.3.10.10-2 COOPERATIVAS DE CREDITO RURAL



1.4.4.00.00-5 RELACOES COM CORRESPONDENTES
1.6.1.00.00-4 EMPREST E TITULOS DESCONTADOS
1.6.3.00.00-0 FINAN RURAIS E AGROINDUSTRIAIS
1.6.4.10.00-0 FIN EMPREEND IMOBILIARIOS
1.6.4.35.00-9 FIN S/COB. FCVS-DEC 97.222/88
1.6.5.00.00-6 FINANC TIT E VAL MOBILIARIOS
1.6.6.00.00-9 FINANC DE INFRAESTR E DESENVOL
1.6.9.00.00-8 (-) PROVISOES P/ OP. CREDITO
1.8.1.00.00-2 AVAIS E FIANCAS HONRADOS
1.8.2.25.10-7IMPORTACAO

1.8.2.33.10-6 IMPORTACAO

1.8.2.75.0009 RENDAS A RECEBER DE ADIAN.CONC
1.8.2.78.00-6 RENDAS A RECEBER DE IMPOR.FIN.
1.8.2.81.0000RENDAS A REC IMPORT FIN TX FLU
1.8.3.00.00-8 RENDAS A RECEBER

1.8.4.05.00-6 BOLSAS - DEPOSITOS EM GARANTIA
1.8.4.15.00-3CERTIF DE INVESTIM P/ICONVERSAO
1.8.4.30.00-2 DEVEDORES-CTA LIQUID PENDENTES
1.8.4.35.00-7 FUNDO GARANTIA P/LIQ OPERACOES
1.8.4.48.00-1 OP EM MARGEM-OSCILACOES DE VAL
1.8.4.90.00-4 OUTR CRED P/NEG INTERM DE VAL
1.8.6.00.00-7 OPERA$OES ESPECIAIS

1.8.7.00.00-0 VALORES ESPECIFICOS
1.8.8.03.00-0ADIANTAM E ANTECIP SALARIAIS
1.8.8.05.00-8 ADIANT PAGAMENTOS DE NOSSA CTA
1.8.8.10.00-0ADIANT P/CTA DE IMOBILIZACOES
1.8.8.15.00-5 CHEQUES A RECEBER

1.8.8.20.00-7 CRED DECOR CONTRAT EXPORTACAO

115



1.8.8.30.00-4 DEPOSITOS P/AQUIS DE TELEFONES
1.8.8.35.00-9 DEVEDORES P/COMPRA VAL E BENS
1.8.8.40.00-1 DEVEDORES P/IDEPOS.EM GARANTIA
1.8.8.60.00-5 OPCOES POR INCENTIVOS FISCAIS
1.8.8.65.0000 PAGAMENTOS A RESSARCIR
1.8.8.70.00-2 PARTICIP PAGAS ANTECIPADAMENTE
1.8.8.80.00-9 TITULOS E CREDITOS A RECEBER
1.8.8.85.0004VALORES A RECEB SOCIED LIGADAS
1.8.8.90.00-6 DEVEDORES DIVERSOS - EXTERIOR
1.8.8.92.00-4 DEVEDORES DIVERSOS - PAIS
1.8.9.00.00-6 (-) PROV.P/OUTROS CREDITOS
2.1.1.20.20-6 INSTITUICOES NAO FINANCEIRAS
2.1.1.90.20-5INSTITUICOES NAO FINANCEIRAS
2.1.1.99.30-9(-) INSTIT NAO FINANCEIRAS
2.1.2.10.154OUTRAS PARTICIPACOES - MEP
2.1.2.10.55-6 OUTRAS PARTICIPACOES

2.1.2.10.95-8 ACOES DE EMPRESAS PRIVATIZADAS
2.1.2.99.151(-) OUTRAS PARTICIPACOES
2.1.3.00.00-2INVEST POR INCENTIVOS FISCAIS
2.1.4.00.00-5TITULOS PATRIMONIAIS

2.1.5.00.00-8 ACOES E COTAS

2.1.9.00.00-0 OUTROS INVESTIMENTOS
2.2.0.00.00-2IMOBILIZADO DE USO
2.4.0.00.00-0DIFERIDO

3.0.1.10.00-1 CREDITOS ABERTOS P/IMPORTACAO
3.0.1.15.00-6 CRED. ABERTOS P/IMPORTACAOTF
3.0.1.90.00-7 BENEFIC DE OUTRAS COOBRIGACOES

1.3.2.10.65-0 DEBENTURES
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1.3.1.85.40-0 OUTROS TITULOS DE RENDA FIXA
1.3.1.85.60-6 OUTROS TITULOS RENDA VARIAVEL
1.3.1.85.90-50UTROS

1.3.1.99.65-4 (-) APLICACOES "COMMODITIES"
1.3.1.99.99-1 (-) OUTROS NO PAIS

1.4.2.80.00-5 CRED.RURAL - PROAGRO A RECEBER
1.4.2.99.50-8 (-) CRED. VINCULADOS - PROAGRO
1.4.2.99.60-1 (-) CREDITOS VINCULADOS - SFH
1.4.3.99.10-9 (-) COOPERATIVAS CREDITO RURAL
1.8.2.34.10-5(-) IMPORTACAO

1.8.2.85.1009 EXPORTACAO
1.8.2.85.30-5IMPORTACAO
2.1.2.10.20-2ADMINISTRADORAS CONSORCIO-MEP
2.1.2.10.50-1 ADMINISTRADORAS DE CONSORCIO
2.1.2.99.10-6 (-) ADMINISTRADORAS CONSORCIO
3.0.1.30.90-2OUTRAS

1.8.5.10.00-1DEV LOTERICOS-LOTERIA FED/EST
1.8.5.13.00-8 DEVED LOTERICOS - LOTER ESPORT
1.8.5.16.00-5DEV LOTERICOS-LOTERIAS/NUMEROS
1.8.5.30.00-5ADIANT PIPAGAMENTO PIS/PASEP
1.8.5.35.0000 CONTAS DE BALANCEAMENTO
1.8.5.36.00-9 OPER VINCUL A FUNDOS ADMINISTR
1.8.5.37.00-8 BONUS SFH A APROP AO FUNDHAB
1.8.5.54.00-5 TESOURO NACION-AVAIS HONRADOS
1.8.5.57.00-2 TESOURO NACIONAL - CONTAS BIRD
1.8.5.60.00-6 TESOURO NACION-PGTOS A RESSARC
1.9.1.00.00-1 INVESTIMENTOS TEMPORARIOS

1.9.8.10.10-2IMOVEIS
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1.9.8.10.30-8 VEICULOS E AFINS

1.9.8.10.40-1 MAQUINAS E EQUIPAMENTOS
1.9.8.10.50-4 BENS EM REGIME ESPECIAL
1.9.8.10.99-9 OUTROS

1.9.8.20.00-6 MERCADORIAS - CONTA PROPRIA
1.9.8.40.0000MATERIAL EM ESTOQUE
1.9.9.00.00-5 DESPESAS ANTECIPADAS
1.9.8.99.90-3(-) OUTROS VALORES E BENS
4.9.9.08.00-8 CRED P/ANTECIP VALOR RESIDUAL
3.0.6.50.20-0VALOR MERC. POSITIVO DE "SWAP"
1.4.2.65.20-2 SEM OPCAO PELA NOVACAO
3.0.1.30.30-4 PESS FIS OU JURID NAO FINANC
3.0.4.75.00-7TITS. GAR. DIV. RURAIS RENEG.
3.0.4.65.00-0VALORES GARANTIDOS PELO FGPC
1.8.2.25.20-0 FINANCEIRO

1.8.2.26.00-3 (-) ADIAN.MOEDA NACION. RECEB.
1.8.2.33.20-9 FINANCEIROS
1.8.2.34.20-8 (-) FINANCEIRO

3.0.4.67.00-8 VAL.GAR.F. OU MEC.GOV OU OFIC.
1.3.1.99.85-0ACOES

1.3.4.10.99-3OUTROS

1.3.4.20.99-0 OUTROS

1.3.4.30.99-7 OUTROS

1.3.4.40.99-4 OUTROS
1.3.6.10.80-3TITULOS DE RENDA VARIAVEL
1.3.6.10.99-9 OUTROS

1.3.6.20.80-0 TITULOS DE RENDA VARIAVEL

1.3.6.20.99-6 OUTROS
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1.3.6.99.80-0(-) TITULOS DE RENDA VARIAVEL
1.3.6.99.99-6 (-) OUTROS

3.0.4.77.10-8 RISCO NORMAL

1.7.1.10.00-0 ARR.FINANC.A REC.-REC.INTERNOS
1.7.1.20.00-7 ARR.FINANC.A REC.-REC.EXTERNOS
1.7.1.60.00-5 ADIANT/FORN P/CTA DE ARRENDAT
1.7.1.95.00-1 (-) REND.APR.ARR.FIN.REC-R.INT
1.7.1.97.00-9 (-) REND APR.ARR.FIN.REC-REXT
1.7.1.98.00-8 RENDAS APROP COMIS COMP ARREND
1.7.2.00.00-6 ARRENDAM. OPERAC. A RECEBER
1.7.3.00.00-9 SUBARRENDAMENTOS A RECEBER
1.7.5.00.00-5VVALORES RESIDUAIS A REALIZAR
1.7.9.30.00-8 (-) PROVISAO P/ARREND. FINANC.
1.7.9.40.00-5 (-) PROV. P/ARREND. OPERAC.
1.7.9.50.00-2 (-) PROVISAO P/SUBARRENDAMENT.
2.3.2.10.00-4 BENS ARRENDADOS - ARREND. FIN.
2.3.2.30.00-8 SUPERVENIEN DE DEPRECIACOES
2.3.2.40.00-5 (-) INSUFIC DE DEPRECIACOES
2.3.2.50.00-2 (-) PROV P/DEPR-CESSAO DE CRED
2.3.2.70.00-6 (-) VALOR A RECUPERAR

2.3.2.90.00-0(-) DEPR. ACUM. BENS ARR. FIN.

2.3.3.00.000-0BENS ARRENDADOSARREND.OPERAC.

1.6.2.10.00-4 FINANCIAMENTOS

1.6.2.15.00-9 FINANCIAM A AGENTES FINANC

1.6.2.20.00-1 FINANCIAMENTOS A EXPORTACAO

1.6.2.27.00-4 FIN MOEDAS ESTR TXS FLUTUANTES

1.6.2.30.00-8 FINANCIAM COM INTERVENIENCIA

1.6.2.50.00-2 REFINANC OPER DE ARRENDAMENTO
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1.6.2.25.00-6 FINANCTO. EM MOEDAS ESTRANG.
1.2.1.10.20-1 TITULOS ESTADUAIS E MUNICIPAIS
1.3.1.05.20-8 TITULOS ESTADUAIS E MUNICIPAIS
1.3.1.10.20-0 TIT ESTADUAIS E MUNICIPAIS
1.3.1.85.30-7 TIT.RENDA FIXA EMPR.EST.BRASIL
1.3.1.85.50-3TIT.REND.VAR.EMP.EST.BRASIL
1.3.1.99.60-9(-) TIT.PUBL.ESTADUAIS E MUNIC
1.3.2.10.20-3TITULOS ESTADUAIS E MUNICIPAIS
1.3.6.10.20-5TIT. ESTADUAIS E MUNICIPAIS
1.3.6.20.20-2TITULOS ESTADUAIS E MUNICIPAIS
1.3.6.99.20-2(-) TIT.ESTADUAIS E MUNICIPAIS
3.0.4.79.00-3VAL.GARANTIDOS POR DEP.VINC.
1.3.3.35.0009VENDAS A TERMO A RECEBER
1.3.3.30.00-04 COMPRAS A TERMO A RECEBER

1.3.3.45.0006 MERC. FUT.- AJ. DIARIOS-ATIVO

1.3.3.60.00-5 PREMIOS OPCOES A EXERCER-ACOES

1.3.3.70.00-2 PREMIOS OPCOES EXRC-AT.FIN ME
1.3.6.15.20-0 TITULOS ESTADUAIS E MUNICIPAIS
1.3.6.15.80-8 TITULOS DE RENDA VARIAVEL

1.3.6.15.99-4 OUTROS

1.7.7.10.00-8 OP.DE ARRENDAMENTO MERC. VINC.

3.0.9.48.40-0 FATOR DE PONDERAGAO 100%
1.2.1.10.85-4OUTROS TITULOS NO EXTERIOR
1.3.2.10.85-6 OUTROS TITULOS NO EXTERIOR
1.3.3.85.0004 OUTROS INST.FINANC.DER-- ATIVO
1.3.3.80.00-9 DERIVATIVOS DE CREDITO - ATIVO
3.0.6.56.00-8 DERIVAT. CRED. - RISCO RETIDO

3.0.6.57.90-4 ATIVO SUBJACENTE POND. EM 100%
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3.0.6.55.00-9 DERIVATIVOS CRED.-RISCO TRANSF



TABELASCOM ANALISES DESCRITIVAS E REGRESSOES- STATA

Andlise Descritiva e Resultados das Regressies - Todos os Bancos | ndividuais

ANEXO B

1) Andlise Descritiva:

Variable| Obs Mean Std. Dev.  Min Max
tvmat | 907 .3598054 .2337253 .0022466 .9661368
ocat| 907 .4009456 .2456086 -.0303913 .9566141
outat| 907 .0572966 .121703 0 .7504022
apat| 907 .0691137 .1008468 0 .7392055
cappt| 907 .5919674 .2324087 0 .9439203
plapt| 907 .2812579 .2227113 -.1385764 1.336835
rntvm| 907 .2451029 .612566 .0049707 14.40398
rnoc| 907 .2465027 .4353239 -10.27652 3.969845
rnout| 907 1.128666 12.24281 0 278.6933
rif | 907 .2348718 .2290994 -.0125138 2.608008
rcifat| 907 .2124426 .2019396 -.0048963 2.413574
rctat| 907 .2553192 .2213694 .0301428 2.874776
ccapt| 907 -.4244909 2.388144 -63.46996 0
dtpt| 907 -.2170808 .1994356 -2.738186 -.0208607
spif | 907 -.0069641 .1537445 -.9490445 .9809855
spgr| 907 .030739 .0471407 -.2029599 .5433797
rcifpl | 907 1.194085 1.941443 -.9509755 28.36381
rsifpl | 907 .2536815 .3676115 -3.340802 2.460894
lucpl | 907 .0148706 .2711762 -5.442914 1.014991

ib] 907 53.259 147.6627 1.189403 3884.929
dib| 907 4.841727 13.42388 .1081275 353.1754

2) Regressdo Rentabilidade PL x IB:
. xtreg rsifplib, re

Random-effects GL S regression Number of obs =
Group variable (i) : cnpj Number of groups = 60
R-sg: within =0.0023 Obs per group: min =
between = 0.0202 avg= 151
overall = 0.0038 max = 18
Random effectsu_i ~ Gaussian Wald chi2(1) =
corr(u_i, X) =0 (assumed) Prob > chi2 = 01341
rsifpl | Coef. Std.Err.  z P>[z] [95% Conf. Interval]

ib| -.0001014 .0000677 -1.50 0.134 -.0002341 .0000313
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_cons| .2625223 .0338018 7.77 0.000 .1962719 .3287726
+
sigma_u | .24908483
sigma e| .2869569
rho| 42969956 (fraction of variance dueto u_i)

. xtreg rsifpl ib, parobust

Iteration 1: tolerance = .00051543
Iteration 2; tolerance = 4.278e-07

GEE popul ation-averaged model Number of obs = 907

Group variable: cnpj  Number of groups = 60

Link: identity  Obs per group: min= 9

Family: Gaussian avg= 151

Correlation: exchangesble max = 18
Wadchi2(l) = 3.66

Scale parameter: 1345432  Prob > chi2 = 0.0558

(standard errors adjusted for clustering on cnpj)

Semi-robust
rsifpl | Coef. Std.Err.  z P>[z] [95% Conf. Interval]

ib| -.0001041 .0000544 -1.91 0.056 -.0002107 2.58e-06
_cons| .2624684 .0341046 7.70 0.000 .1956245 .3293123

3) Regressao Rentabilidade PL x Rentabilidades TVM, OC, OUTR
. Xtreg rsifpl rntvm rnoc rnout, re

Random-effects GL S regression Number of obs = 907
Group variable (i) : cnpj Number of goups = 60
R-sg: within =0.0181 Obs per group: min = 9
between = 0.1167 avg= 151
overall = 0.0320 max = 18
Random effects u_i ~ Gaussian Wald chi2(3) = 1781
corr(u_i, X) =0 (assumed) Prob > chi2 = 0.0005

rsifpl | Coef. Std.Err.  z P>[z] [95% Conf. Interval]

+
rntvm | -.0048456 .0165838 -0.29 0.770 -.0373493 .0276582
rnoc| .096419 .0231603 4.16 0.000 .0510256 .1418124
rnout | .0004539 .0008063 0.56 0.574 -.0011265 .0020342
_cons| .2340694 .0332301 7.04 0.000 .1689397 .2991991

+

sigma_u| .23965526
sigma_e| .28501108
rho| 41419426 (fraction of variance dueto u_i)

xtreg rsifpl rntvm rnoc rnout, parobust

Iteration 1: tolerance = .04341516
Iteration 2: tolerance = .00023145
Iteration 3; tolerance = 1.023e-06
Iteration 4: tolerance = 4.515e-09

GEE popul ation-averaged model Number of obs = 907
Group variable: cnpj  Number of groups = 60
Link: identity ~ Obs per group: min = 9

Family: Gaussian avg= 151
Correlation: exchangeable max = 18

Wadchi2(3) = 715
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Scale parameter: 1311668  Prob > chi2 = 0.0673

(standard errors adjusted for clustering on cnpj)

| Semi-robust
raifpl | Coef. Std.Err.  z P>zl [95% Conf. Interval]

rntvm | -.0055206 .0128525 -0.43 0.668 -.030711 .0196698
rnoc| .0987762 .0540294 1.83 0.068 -.0071194 .2046718
rnout | .0004587 .0003542 1.29 0.195 -.0002356 .001153
_cons| .2334685 .0321982 7.25 0.000 .1703611 .2965759

4) Regressio Indice de Basiléia x Rentabilidades
. Xtreg ib rntvm rnoc rnout, re

Random-effects GLS regression Number of obs = 907
Group variable (i) : cnpj Number of groups = 60
R-sg: within = 0.0005 Obs per group: min = 9
between = 0.0079 avg= 151
overal = 0.0005 max = 18
Random effects u_i ~ Gaussian Wadchi2(3) = 035
corr(u_i, X) =0 (assumed) Prob > chi2 = 0.9504

ib|] Coef. Std.Err.  z P>zl [95% Conf. Interval]
rntvm| .3550848 8.06083 0.04 0.965 -15.44385 16.15402
rnoc| 5.734019 11.34687 0.51 0.613 -16.50545 27.97349
rnout| -.12491 .3995438 -0.31 0.755 -.9080014 .6581815
_cons| 51.77844 6.969874 7.43 0.000 38.11774 65.43914
+

sigma_u| 28.051512
sigma e| 145.17669

rho| .03599148 (fraction of variance dueto u_i)

. Xtreg ib rntvm rnoc rnout, pa robust

Iteration 1: tolerance = .34871674
Iteration 2: tolerance = .00065676
Iteration 3; tolerance = 7.015e-07

GEE popul ation-averaged model Number of obs = 907

Group variable: cnpj  Number of groups = 60

Link: identity ~ Obs per group: min = 9

Family: Gaussian avg= 151

Correlation: exchangeable max = 18
Waldchi23) = 732

Scale parameter: 21770.44  Prob > chi2 = 0.0625

(standard errors adjusted for clustering on cnpj)

| Semi-robust
ib| Coef. Std.Err. z P>zl [95% Conf. Interval]
+
rntvm | .3412586 2.546685 0.13 0.893 -4.650152 5.332669
rnoc| 5.72763 11.49052 0.50 0.618 -16.79338 28.24864
rnout | -.1251002 .0499047 -2.51 0.012 -.2229115 -.0272888
_cons| 51.78058 7.342598 7.05 0.000 37.38935 66.1718
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xtreg ibtvmat ocat outat apat, re

Random-effects GLS regression
Group variable (i) : cnpj

R-sg: within = 0.0572
between = 0.2697
overal = 0.0734

Random effectsu i ~ Gaussian
corr(u_i, X) =0 (assumed)

Number of obs = 907
Number of groups = 60
Obs per group: min = 9

avg= 151
max = 18
Wald chi2(4) = 67.97
Prob > chi2 = 0.0000

ib|] Coef. Std.Err.  z

+

P>z [95% Conf. Interval]

tvmat | 173.1564 45.34904
ocat | -3.168291 46.63301
outat | -43.62831 56.62222

3.82 0.000 84.27387 262.0388

-0.07 0946 -94.56732 88.23074
-0.77 0.441 -154.6058 67.34919

apat| 157.354 68.23555 231 0.021 23.6148 291.0932

_cons| -16.33342 39.81718 -0.41 0.682 -94.37365 61.70681

sigma_u| 17.260461
sigma_e| 140.96931

rho | .01477043 (fraction of variance dueto u_i)

Andlise Descritiva e Resultados das Regr essfes - Congomer ados

1) Andlise Descritiva:

Variable| Obs Mean Std. Dev.  Min Max

+
1

tvmat| 824 4517129 .2194242 0 .9841499
ocat| 824 .2829733 .2062085 0 .8697684
outat | 824 .0955194 .1086869 0 .7503887
apat| 824 .0489583 .0510633 0 .5514338
cappt| 824 .6429071 .1796347 0 .978649

plapt| 824 .1460276
rntvm| 824 .4280968

1058258 -.0193506 .768053
.8230545 0 8.992887

roc| 824 726475 12.61694 0 361.8436

rnout| 824 85.91926

2351.017 0 67453.91

rmif | 824 367038 .599529 0 7.068851

rcifat| 824 3441852
rctat| 824 3942074
ccapt| 824 -.6176294
dtpt| 824 -.3427653
spif | 824 -.0678238
spgr| 824 .0337936
rcifpl | 824 2571833
rsifpl | 824 .1120239
lucpl | 824 0509898

.5543457 0 6.433531
.5616012 0 6.493791
1.498652 -22.10014 0
4938409 -5.618856 0
1344955 -.745262 .0941613
.0305971 -.0651003 .2645847
3.939404 -4.634894 64.00331
4102763 -2.694437 1.453848
.1446012 -2.068014 .8568331

ib| 824 27.23768 19.98125 3.063568 207.2798
slib| 824 2476153 1.816477 .2785062 18.84362

2) Regressdo Rentabilidade PL
. xtreg rsifpl ib, re

Random-effects GL S regression

Group varigble (i) : cnpj

R-sg: within =0.0011
between = 0.0149
overal =0.0021

Random effects u_i ~ Gaussian
corr(u_i, X) =0 (assumed)

X IB:

Number of obs = 824
Number of groups = 56
Obs per group: min = 9

ag= 147
max = 18
Waldchi2(1) = 053
Prob > chi2 = 0.4685
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rsifpl | Coef. Std.Err.  z P>[z] [95% Conf. Interval]
+
ib| -.0004809 .0006635 -0.72 0.469 -.0017813 .0008195
_cons| .119809 .049321 243 0.015 .0231416 .2164764
+
sigma_u | .33656789
sigma e| .27462444
rho| .60031812 (fraction of variance dueto u_i)

xtreg rsifpl ib, parobust

Iteration 1: