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RESUMO Este artigo tem
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institucionais de Basiléia I e Basiléia
II. O papel da regulacao financeira é
visto sob uma perspectiva histdrica.

Assim, as criticas e avancgos realizados

sd0 apresentados de forma sucinta.
Grande parte do artigo se concentra,
entretanto, em explicar os principais
conceitos implicitos no modelo
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desenvolvimento econémico.
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issues to economic development.
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1. Introducao

R
H ste artigo tem por objetivo explicar o marco institucional da regu-

lagdo bancaria — Basiléia I e Basiléia II. O texto foi organizado em
sete secOes, incluindo esta introducdo. A segunda e a terceira segoes dis-
cutem brevemente a evolucdo, ao longo do tempo, do que se considera a
atividade reguladora no sistema financeiro. A maior parte do artigo dedica-

se, porém, a discutir o Acordo da Basiléia II, lancado em 2001 e revisto
em 2004.

Assim, a quarta se¢do apresenta o arcabougo institucional de Basiléia II,
para em seguida (Secdo 5) discutir, em termos conceituais, as especificida-
des dos modelos matematicos envolvidos. Na sexta se¢do, apresentam-se
as criticas e as mudancas implementadas — ressaltando alguns problemas
pendentes. Por fim, a Secdo 7 apresenta as conclusdes e levanta pontos
para debate. Em anexo, encontra-se um glossario dos principais termos
utilizados ao longo do artigo.

O tema da regulacdo bancaria ¢ de grande atualidade. Em setembro de
2007, o Banco Central decidiu ajustar o cronograma de implementacdo de
Basiléia II (divulgado inicialmente pelo Comunicado 12.746, de 9 de de-
zembro de 2004) e estabeleceu mudancgas na forma de computar o capital
regulatorio — algumas delas deverdo entrar em vigor ja ao final deste ano.

2. Necessidade da Regulacao Bancaria

A regulagdo no sistema financeiro se justifica pela possibilidade de “risco sis-
témico”. Diferentemente de outros setores da economia, a quebra de um ban-
co pode se propagar para outras instituicdes (contagio), transformando um
problema de origem local em global. O fendmeno ocorre em duas etapas.

Em primeiro lugar, a existéncia de uma ampla rede de ligagdes interban-
carias permite que a solvéncia de um banco afete o sistema bancario. Em
segundo, dado que os bancos compdem o sistema de pagamentos de uma
economia, a crise do sistema bancario tende a se irradiar para a economia
como um todo. Assim, no intuito de evitar severas conseqiiéncias, o regula-
dor atua no nivel individual, bancario — embora o objetivo final seja evitar
a crise sistémica.
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Até recentemente, o grande esfor¢o dos reguladores para zelar pela saude
do sistema financeiro se restringia a controlar as reservas dos bancos. O
objetivo era diminuir os riscos decorrentes da perda de confianga do pu-
blico na capacidade de honrar os depositos dos clientes. Tradicionalmen-
te, portanto, a regulagdo financeira foi regida por autoridades nacionais
— Bancos Centrais — e tinha carater eminentemente prudencial, focada no
risco de liquidez (risco de o banco ndo ter caixa para fazer frente a seus
compromissos).! A partir de 1988, porém, foi criado um marco regulatorio
conhecido como “Acordo da Basiléia”, com regras de validade internacio-
nal e centrado, a0 menos inicialmente, no risco de crédito (inadimplemento
ou default) dos clientes.

Do ponto de vista tedrico, o principio da regulagdo é baseado na idéia de
que o governo tem poderes que o setor privado ndo possui, tais como a
capacidade de coagir e prescrever medidas de retaliagdo. Uma vez posto
em pratica o marco regulatorio, o governo ainda deve monitorar os bancos
para garantir a conformidade as regras. Como esse acompanhamento pode
vir a ser bastante custoso, o governo pode dispor de controles indiretos,
criando formas de incentivo e impondo restri¢des e/ou definindo padroes
prudentes de conduta (prudential standards).? Em ultima analise, o gover-
no pretende proporcionar uma estrutura regulatoria que evite ou, a0 menos,
torne raras as insolvéncias [Stiglitz (1993, p. 28-29)].

3. Basiléia | - Um Marco na Historia da
Regulacao

O primeiro Acordo da Basiléia (Basiléia I) foi concebido, originalmente,
para ser aplicado (apenas) a bancos internacionalmente ativos, em paises
industrializados. Embora a estabilidade do setor financeiro fosse em si um
objetivo, havia a preocupagdo de nivelar as condi¢des de competicdo entre

1 Ver Carvalho (2004).

2 “The three major principles of sound prudential regulation are to maintain high net worth and
capital requirements, to restrict interest rates on insured deposits, and to restrict ownership and
transactions where fiduciary’ standards are more likely to be violated” [Stiglitz (1993, p. 39)].
Deve ser observado que, quando o dono de um banco é também o dono de uma firma industrial,
pode haver espaco para interesses comuns ou “problemas de incentivo”. Como o custo de detec-
tar tais abusos é muito alto, evitar que firmas industriais tomem crédito em seus bancos pode ser
uma solucdo. Por fim, uma institui¢cdo financeira com uma quantia substancial de participa¢do
acionaria em uma outra firma pode ter incentivos para emprestar em condigoes favoraveis para
esta — mas isso deve ser considerado mais como um problema de liquidez do que de insolvéncia:
“Banks provide their owners with a strong incentive for misjudgments that benefit themselves, and
regulators need to correct such incentive problems” (p. 35).
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bancos de diferentes paises que, por estarem submetidos a marcos regulato-
rios distintos, competiam em condigdes desiguais no cenario internacional.

Com o passar dos anos, Basiléia I se tornou uma importante referéncia, seja
para paises desenvolvidos ou para paises em desenvolvimento. O acordo
passou a ser aplicado a todos os bancos, independentemente de seu tama-
nho, de sua atuagao (exclusivamente nacional e/ou internacional) e do fato
de as instituigdes reguladas se limitarem a atividades de curto prazo (ban-
cos comerciais) ou de atuarem em todos os segmentos do crédito, como o
fazem os bancos multiplos.

A principal caracteristica de Basiléia I ¢ sua natureza tutelar, isto ¢, o fato
de procurar regular a atividade bancaria através da imposigdo de um “capi-
tal regulatorio” as institui¢cdes. Para tanto, € estabelecida uma razio entre
a quantidade de capital de uma firma bancaria e o “Ativo Ponderado pelo
Risco” (APR). Isto é, cada ativo da carteira do banco recebe uma classifi-
cacdo de risco, a qual corresponde um determinado percentual de capital
regulatério. Dependendo do grau de risco, o fator varia entre zero ¢ 300%
(ver Tabela 1). Em Basiléia I, portanto, as categorias de risco sdo apenas

cinco e sdo preestabelecidas pelo Comité da Basiléia.?

TABELA 1
Basiléia | — Fatores Aplicados para Calculo do Ativo Ponderado pelo
Risco (APR)

FATOR ATIVO

(Em %)

0 Caixa, titulos publicos e operagdes com garantia do Tesouro
20 Depdsitos bancarios e disponibilidades em moeda estrangeira
50 Repasses interfinanceiros

100 Operagodes de crédito em geral e outros créditos

300 Créditos tributarios

Fonte: Banco Central.

O quociente Capital/APR deve, na recomendagio internacional, ser de no
minimo 8% — ou adaptado pela autoridade monetaria. Isso significa, por
exemplo, que para “operacdes de crédito em geral e outros créditos” (cujo
percentual é de 100%) deverao ser provisionados 8% de capital sobre o va-
lor da operagdo; ja para “repasses financeiros” (com coeficiente de 50%),
bastam 4%.

3 Quando Basiléia I foi langado, existiam apenas quatro categorias de risco. A introdugdo da pon-
deragdo para créditos tributarios foi feita pela Circular 2.916, de 6.8.1999. As demais categorias
haviam sido estabelecidas antes, pela Resolucdo 2.099, de 17.8.1994.
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No Brasil, quando Basiléia I foi introduzido, em 1994, a razao Capital/
APR era, como no padrio internacional, de 8%, mas foi elevada para 11%,
a partir de 1997.% Evidentemente, quanto maior o requerimento, menor a
capacidade de alavancar o crédito dos bancos — e, portanto, mais seguro
torna-se o sistema.

Criticas e Aprimoramentos de Basiléia |

Desde o seu lancamento, em 1988, algumas criticas a Basiléia | se torna-
ram evidentes:

1. O pequeno numero das categorias de risco preestabelecidas pro-
vou-se inadequado em face da diversidade das operacdes banca-
rias. O capital exigido jamais refletiu adequadamente os distintos
petfis de risco dos ativos das institui¢des.

2. O acordo permitia operacdes de arbitragem entre institui¢des finan-
ceiras nao-reguladas e bancos.

3. Abria possibilidade de ganhos de arbitragem (regulatory arbitra-
ge), ao classificar operagdes com ponderagdes de risco diversas
daquelas observadas nos mercados. Ou seja, havia incentivos a de-
salinhar a razdo risco-retorno apenas para cumprir formalmente os
requerimentos estabelecidos pelo Banco Central.

4. Nao incentivava a adogao de técnicas de mitigagdo de risco (hed-
ging), uma vez que os colaterais ¢ as garantias nao sao ponderados
em sua capacidade mitigadora efetiva; e

5. Nao considerava avaliagdo de correlagdes entre diferentes catego-
rias de risco.

A critica mais contundente a Basiléia I, entretanto, se refere a tendéncia de
que regras criadas aprofundem recessdes, em periodos de baixa atividade
econdmica. Isso porque o uso de medidas centradas em taxas de adequagdo
de capital faz com que, na fase descendente do ciclo de negbcios, exista
uma tendéncia a cortar empréstimos, em vez de buscar melhorar a adequa-
¢do do capital, por exemplo, dando incentivos para que os bancos busquem
levantar recursos em mercado [Stiglitz (2002 , p. 116)]. Soma-se a isso o
fato de que uma redugdo dos empréstimos em periodos recessivos tende a

4 Vale notar que o Comité da Basiléia recomenda que, para paises onde se perceba maior risco, a
relacdo Capital/APR seja mesmo mais elevada.
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se reverter novamente sobre os bancos, o que aumenta o inadimplemento e
leva a questionar os beneficios desse tipo de regulacao.

Outro problema refere-se ao proprio uso de categorias de risco, que atri-
buem risco zero a operagdes com titulos publicos — o que, sobretudo em
paises como o Brasil, em que as taxas de juros pagas sobre titulos publicos
sdo bastante altas, tende a reforcar a tendéncia ja existente dos bancos de
se concentrarem em operagdes de tesouraria (titulos), em vez do crédito
produtivo. O fator de 100% aplicado em Basiléia I a créditos corporati-
vos em geral (sem diferenciagcdo de sua qualidade e classificagdo de risco)
corrobora o incentivo a alocagdo dos bancos em ativos livres de risco, em
particular em titulos publicos.

Por fim, ao exigir elevados requerimentos de capital, independentemente
do tamanho dos bancos, o marco regulatorio pode ter contribuido para exa-
cerbar a elevagdo da concentragdo bancaria — embora seja dificil auferir o
quanto. Cabe a ressalva de que o aumento da concentracdo bancaria ¢ uma
realidade em diversas regioes do mundo por inimeras razoes, que fogem
ao escopo deste artigo analisar.’

4. Basiléia Il - Incentivos para a Auto-Regulacao

As criticas a Basiléia [ levaram a alguns aperfeicoamentos. De fato, quan-
do o acordo foi langado, os requerimentos de capital consideravam ape-
nas o risco de crédito, excluindo riscos cada vez mais importantes para o
sistema bancério, particularmente o risco de mercado (risco de oscilagdo
de prego dos ativos, tais como titulos e a¢des) — o que foi corrigido pela
Emenda de 1996.

Para computar o risco de mercado, os bancos passaram a utilizar crescen-
temente modelos estatisticos, em geral do tipo VaR (Value at Risk). Estes
calculam a perda maxima do banco em um determinado horizonte, para
um dado intervalo de confian¢a.® Como veremos mais adiante (Segdo 5), as
exigéncias de capital nada mais sdo do que provisdes para cobrir possiveis
perdas do banco, sendo o uso de modelos do tipo VaR bastante oportuno.

5 Para uma discussdo sobre a tendéncia mundial a concentragdo bancaria, ver BCBS (2005).

6 Por exemplo, suponhamos que o nivel estabelecido de confianca seja de 99% e que um banco
tenha um VaR didario de US$ 35 milhées . Assim, ha apenas uma oportunidade em 100 de que, sob
condig¢bes normais de mercado, ocorra um prejuizo acima de US$ 35 milhdes. Para uma discussdo
sobre por que o VaR foi escolhido como padrado para Basiléia I, ver Jorion (1998).
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Posteriormente, foram ainda acrescentados outros riscos, de forma que o
ativo dos bancos hoje se divide (ainda sob o escopo de Basiléia I) em
quatro componentes que incluem: o risco de crédito das operagdes de em-
préstimo; o risco das operacdes de swap; o risco de mercado, incluindo
exposicdo cambial; e o risco de juros, isto €, o risco de perdas decorren-
tes da variacao de operacdes remuneradas a taxas prefixadas. Esses riscos
devem ser somados para criar o conceito do Patrimonio Liquido Exigido
(PLE) ou, como ¢ atualmente chamado, “Patriménio de Referéncia Exi-
gido” (PRE), sendo aplicado a cada um deles um determinado fator de
exigéncia de capital.

Ja a concepcao de que as exigéncias de capital deveriam ser mais sensi-
veis aos riscos efetivamente incorridos pelas instituigdes esta no cerne das
mudangas propostas em Basiléia II.7 Nele, passa-se definitivamente de uma
estratégia de regulag@o tutelar para um método em que sao dados incentivos
as firmas para o controle de seus proprios riscos (método de incentivos).®
Algumas caracteristicas, entretanto, permanecem.

O novo marco regulatorio continua a ter por objetivo declarado promover
a seguranca sistémica do mercado financeiro ¢ mantém o foco em bancos
internacionalmente ativos — embora novamente se espere que o acordo seja
adotado indiscriminadamente. A defini¢do do que pode ser considerado capi-
tal e das técnicas aceitas para tratar do risco de mercado permanecem, mas o
novo acordo é mais sensivel a riscos e a crescente sofisticacdo dos mercados
financeiros. Basicamente, amplia-se o acordo anterior, centrado na nogao de
capital regulatorio adequado ao risco, incorporando novas dimensoes.

Basiléia II sustenta-se sobre trés “pilares basicos”: i) Exigéncia de capi-
tal; i) Inspe¢ao regulatoria; e iii) Disciplina de mercado. O primeiro pilar,
por sua vez, ¢ dividido em trés categorias de risco para as quais existem
diferentes métodos de codmputo do capital regulatério. A Figura 1 ilustra o
novo formato da regulagdo bancaria, destacando, em tracejado, as novida-
des do novo Acordo da Basiléia.

A principal mudanga em Basiléia II, refor¢camos, € o foco no incentivo aos
proprios bancos para melhorar seus sistemas internos de controle — partin-
do do reconhecimento de que, diante do elevado grau de inovagdo finan-

7 Carvalho (2004) argumenta que, a rigor, a permissdo de que os bancos fagam seus modelos para
computo de risco de mercado ja foi um primeiro passo na dire¢do de Basiléia Il, em que se aban-
dona o carater eminentemente tutelar da regulagdo.

8 Ver Carvalho (op. cit.).
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FIGURA 1
Basiléia Il
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ceira, qualquer tentativa de classificar riscos tende a se tornar rapidamente
obsoleta e gerar movimentos de arbitragem regulatoria.

Pretende-se que cada institui¢@o financeira utilize o modelo de mensuracao
de riscos mais compativel com seu tamanho, estrutura e grau de sofistica-
¢do. Cabe, porém, ao Banco Central julgar qual das abordagens cada banco
devera seguir em cada um dos trés riscos, bem como validar o modelo
interno dos bancos, no caso de se adotarem as abordagens avangadas. Es-
pera-se que, de inicio, muitas instituicdes mantenham a abordagem Padrao
nos diferentes riscos, caminhando para o uso das abordagens mais avanga-
das, ao longo do tempo. Sinteticamente, as novidades sdo as seguintes:

Risco de crédito — Passa a ser administravel em trés métodos alternativos,
em vez de apenas um. No método Padrao, os pesos dos ativos continuam
a ser atribuidos de forma exdgena, como era a regra em Basiléia I, embo-
ra com maior sensibilidade ao risco. Entretanto, abre-se a possibilidade
de que as categorias de risco sejam firmadas ndo apenas pelo Comité da
Basiléia (e adaptadas pelo Banco Central do pais), mas que possam ser uti-
lizadas classificagdes de risco feitas por agéncias de ratings ¢ agéncias de
crédito a exportagdo (ECAs). Ja o método dos “Ratings Internos” divide-se
em duas vertentes: métodos Basico e Avangado, como mostra a Figura 1.
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O grau de liberdade dos bancos na forma de calcular o capital regulatorio €
maior na metodologia avangada. Voltaremos a esse ponto a seguir.

Risco de mercado — Passa a poder ser aferido de duas formas, através do
método “Padrdao” ou do método dos “Ratings Internos”. No primeiro, a
entidade reguladora define uma forma de calculo simples, mas rigida, para
determinar o capital exigido. O método interno permite o uso de modelos
estatisticos, em geral do tipo VaR. Nao houve, portanto, grandes alteragdes
em relacdo ao marco regulatério vigente desde 1996.

Risco operacional — Trata-se de uma nova categoria, que reine os riscos
de perda resultantes de “processos internos, pessoas e sistemas inadequa-
dos ou falhos ou de eventos externos”. De forma similar ao risco de cré-
dito, pode ser administrado em trés vertentes: métodos Indicador Bésico,
Padrao e Avancado (AMA). O incentivo para desenvolver metodologias
mais avangadas ¢ dado pelo elevado custo do método do indicador basico.
Neste, a partir do resultado bruto dos tltimos trés anos (receita operacional
bruta), aplica-se simplesmente um fator de 15%.

Pilar II: A manutengdo da relevancia do regulador é ampliada através do
principio da “Inspe¢ao Regulatdria”. Os supervisores deverao avaliar a for-
ma de calculo do capital exigido praticada por cada banco e intervir quando
julgar necessario. O objetivo maior € estabelecer um didlogo permanente
entre regulados e orgdo regulador, para aumentar a seguranga do sistema,
permitir a intervengdo em situagdes de crescimento do risco e/ou evitar a
criagcdo de vantagens ou desvantagens entre instituicdes reguladas. Aspec-
tos como a concentragdo da carteira dos bancos em um determinado setor
ou cliente deverdo ser acompanhados de perto pelo regulador, e medidas
poderao ser estabelecidas para reduzir ou mitigar o risco da concentragao.

Pilar III: Pretende incentivar o desenvolvimento de um conjunto de re-
quisitos de transparéncia que propiciem a “disciplina pelo mercado”. O
objetivo ¢ fomentar a padronizagdo nos procedimentos contabeis e na di-
vulgacao das informagdes. Do ponto de vista analitico, incentiva o setor
bancério a caminhar no sentido da auto-regulacio, sem prejuizo da regula-
¢do pelo governo.’

9 A validade conjunta dos Pilares I e I1I permite responder a uma questdo fundamental da litera-
tura sobre regulagdo: “Quem regula o regulador?” Em Basiléia I, é o mercado quem disciplina,
em ultima andlise. O comité reconhece, porém, que em casos excepcionais a transparéncia de
certos itens de informagoes exigidas pode prejudicar seriamente a posi¢do do banco, se forem
de natureza confidencial.



286 REGULAGAO FINANCEIRA — DISCUTINDO OS ACORDOS DA BASILEIA

5. Estrutura Conceitual dos Modelos

Na literatura sobre risco, o capital necessario para lidar com o risco das
atividades bancérias ¢ denominado “capital econdmico”. A fim de calcu-
la-lo, os administradores dos bancos devem definir uma probabilidade de
perdas em relagdo a qual se sintam confortaveis. O capital ¢ definido de
forma a garantir que as perdas nao ultrapassem esse montante. Ja o “capital
regulatorio” forga os bancos a provisionar a quantidade de capital que seria
a adequada (supostamente) para fazer frente aos seus riscos. Entretanto,
sd0 os supervisores (em vez dos administradores de risco dos bancos) que
definem a freqiiéncia das insolvéncias que estdo dispostos a aceitar. Em
principio, os dois conceitos deveriam resultar no mesmo, embora na prati-
ca isso freqiientemente nao ocorra.

As perdas esperadas por um banco podem ser medidas a partir do portfolio
dos bancos (top-down approach) ou através de seus componentes (bottom-
up approach). Trata-se de abordagens conceitualmente validas, que dife-
rem quanto ao tratamento conferido as questdes de diversificacdo, concen-
tracdo e correlagdo das exposicdes das carteiras de crédito.'® Na primeira,
cria-se uma curva de distribuicdo de probabilidades de inadimplemento
para uma carteira e calcula-se qual a perda méaxima para um dado nivel de
confianga. Na segunda, adotada em Basiléia II, o valor em risco de uma
dada carteira é computado de forma aditiva, partindo-se dos componentes
basicos de risco de cada transag@o, pela multiplicagdo: da probabilidade de
default (PD) pela perda esperada em caso de inadimplemento (LGD), ja
descontado o valor que se imagina ser possivel recuperar através de garan-
tias, avais etc. Vejamos cada uma das abordagens com mais detalhes.

A Figura 2 mostra o tratamento comumente aplicado para riscos na me-
todologia fop-down. Essa abordagem pode ser aplicada a risco de crédito,
operacional ou quaisquer outros riscos. A curva descreve a distribui¢ao
da probabilidade das perdas esperadas de um banco. A area sob a curva a
direita de uma determinada perda (L) ¢ a probabilidade de experimentar
perdas acima de L num dado horizonte de tempo. A linha tracejada re-
presenta a média estatistica da fungdo de perda, ou seja, é equivalente a
perda esperada no periodo definido. A area total sob a curva soma 100% e
o formato da curva indica que pequenas perdas, inferiores a média, ocor-

10 Como veremos, o tratamento do risco de concentrag¢do em Basiléia Il ndo faz parte de seu Pilar I,
mas sim do Pilar II. Uma posi¢do do BCBS sobre o tema do risco de concentragdo e aspectos de
diversificagdo e granularidade das carteiras (e do tratamento dos riscos idiossincrdaticos e siste-
maticos) é apresentada em BCBS (2006b).
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FIGURA 2
Basiléia Il
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rem mais freqiientemente do que perdas grandes, situadas no canto direito
da figura.

Parte-se do principio de que os bancos, naturalmente, ja trabalham com
perdas médias esperadas (expected losses — EL) como um componente de
custo dos negocios. Estas sdo incluidas no custo do crédito e dos servigos
financeiros e sdo provisionadas pelos bancos (e cobradas dos tomadores
de empréstimo). Entretanto, existem momentos em que ocorrem perdas
extremas ou, na denominagdo usual, existem perdas ndo-esperadas (unex-
pected losses — UL). A probabilidade de que as perdas efetivas excedam
a soma das perdas esperadas e ndo-esperadas — isto €, a probabilidade de
que o banco ndo seja capaz de atender as suas obrigagdes através de seus
lucros e capital — € igual a 4rea sombreada a direita. A probabilidade de que
esse evento ocorra ¢ igual a 100% menos o nivel de confianga estabelecido.
Esse limiar € o VaR (perda maxima) para esse nivel de confianga.

Em Basiléia II, as exigéncias de capital para risco de crédito forgcam os
bancos a provisionar recursos para fazer frente (somente) as perdas nao-es-
peradas (UL). Na pratica, calcula-se o VaR (UL + EL) para um determina-
do nivel de confianca e subtrai-se a parcela referente a EL, a fim de definir
o capital regulatorio. O ponto central da argumentagao € que as taxas de ju-
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ros cobradas pelos bancos, incluindo prémios de risco, ja cobrem as perdas
esperadas (EL). Eventualmente, os recursos mantidos podem até absorver
parte das perdas ndo-esperadas, mas dificilmente o mercado suportaria pre-
cos suficientemente elevados no custo dos financiamentos bancarios para
cobrir as perdas em sua totalidade, em momentos adversos.!' Nesse sen-
tido, o capital regulatério cumpre a fungdo de criar um “colchio” (buffer)
de capital.'?

O tratamento conferido ao risco de crédito em Basiléia II é semelhante ao
dado ao risco de mercado em Basiléia I (pds-emenda de 1996), no sen-
tido de que se trata de um modelo VaR-oriented. Entretanto, ha algumas
importantes diferencas. Enquanto, para computo do risco de mercado, o
Comité da Basiléia estabelecia um intervalo de confianca de 99,0%, um
horizonte de dez dias e grande flexibilidade aos bancos para determinar
suas fungdes de distribui¢do de perdas, o mesmo ndo ocorre em relacao ao
risco de crédito.

Na metodologia dos Ratings Internos (risco de crédito), a margem de acei-
tacdo do risco de inadimplemento ¢ bem menor (nivel de confianca de
99,9%), com um (1) ano de horizonte de tempo e um modelo especifico
com hipdteses particulares, tratadas a seguir. Na realidade, o maior hori-
zonte de tempo € plenamente justificavel, ja que problemas relativos ao
risco de crédito ndo se manifestam na mesma freqiiéncia do que oscilagdes
de precos dos ativos (risco de mercado). O grau de seguranga do sistema ¢
mais elevado: o nivel de confianca estabelecido (99,9%) significa que ha
uma probabilidade de menos de 0,1% de que as perdas do banco em um
ano excedam o capital requerido pela autoridade monetaria.

Em contraste com o tratamento de risco de crédito, o risco operacional
tem tratamento bem flexivel. Essa menor rigidez, a rigor, é¢ quase uma im-
posicdo por causa das dificuldades envolvidas em seu calculo. De fato,
ha um grande nimero de riscos (legais, erros técnicos, custos de pane de
energia etc.) que sdo eventos relativamente esporadicos, para os quais €
dificil estimar a probabilidade. Ainda assim, para que um banco tenha o
seu modelo interno de risco operacional (AMA) aprovado, a exposi¢do
deve contemplar o espaco de um ano em um nivel de confianga de 99,9%.

11 Basel Committee on Banking Supervision (2005, p. 2-3).

12 Antes da revisdo de 2004, o calculo do capital envolvia ambas as perdas UL e EL. Na realidade,
embora se espere que os bancos naturalmente provisionem recursos para que cubram as perdas
médias esperadas, existe um temor de que eles ndo o facam adequadamente. Para garantir que
os bancos sejam prudentes, os reguladores exigem que os bancos demonstrem estar guardando
provisdes suficientes para cobrir as perdas esperadas.
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Diferentemente do risco de crédito, o capital provisionado deve cobrir as
perdas esperadas (expected operational loss — EOL) e as ndo-esperadas
(unexpected operational loss — UOL)."3

Passemos agora para a 6tica bottom-up, ja mencionada, onde se calculam
as perdas esperadas através de seus componentes basicos de risco. Embora
essa metodologia seja equivalente (ressalvadas as hipdteses simplificado-
ras para risco de concentragdo da carteira) a recém-apresentada, ha algu-
mas peculiaridades adotadas no contexto de Basiléia II. Cabe explicitar
que o modelo a ser apresentado ¢ aplicado somente para risco de crédito,
na metodologia dos Ratings Internos (IRB), em ambas as versoes, “Basi-
ca” e “Avancada”.'

As hipoteses do modelo para calculo do capital no IRB séo:

(a) O portfolio do banco ¢ infinitamente granular.

A granularidade da carteira se refere ao nimero de exposi¢des que a com-
pdem. Quanto maior a granularidade, maior o grau de diversificagdo da
carteira, reduzindo o risco de concentracao.

(b) O modelo ¢ portfolio invariant.

Isto ¢, o capital requerido para cobrir determinado empréstimo depende
apenas do risco desse empréstimo, ou seja, ¢ independente (invariant) da
carteira da qual faz parte. A especificacdo do modelo supde que ha um
grande nimero de pequenas exposi¢des bem diversificadas por setor e re-
gido, de forma que riscos idiossincraticos associados a exposi¢des indivi-
duais tendem a se cancelar uns com os outros. Dessa forma, ha um tUnico
fator de correlagdo entre os ativos que € o risco sistémico da economia.'

13 Caso o banco consiga provar ao legislador que ja faz suficientes provisdes para riscos operacio-
nais, ele podera provisionar capital apenas para cobrir as UOL.

14 Ou seja, exclui a metodologia mais simples, a “Padrdo”. Para calcular o capital regulatorio na
abordagem “Padrdo”, aplica-se apenas um percentual (predefinido na metodologia de Basiléia 1]
aplicavel a esse enfoque) incidente sobre o valor de cada exposi¢do, de acordo com o seu risco.
Mantém-se, portanto, em esséncia, a metodologia vigente em Basiléia I, ressalvando-se a maior
diferenciacdo e sensibilidade ao risco, além da possibilidade de utilizar categorias de agéncias de
rating, ECAs ou ainda pelo Banco Central do pais, como exposto.

15 “In the specification process of the Basel Il model, it turned out that portfolio invariance of the
capital requirements is a property with a strong influence on the structure of the portfolio model. It
can be shown that essentially only so-called Asymptotic Single Risk Factor (ASRF) models are port-
folio invariant [Gordy 2003)]. ASRF models are derived from “ordinary” credit portfolio models
by the law of large numbers ... In the ASRF model, all systematic (or sytem-wide) risks, that affect
all borrowers to a certain degree, like industry or regional risks, are modeled with only one (the
“single”) systematic risk factor.” [BCBS (2005, p. 5)].
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(c) Os riscos sistematicos e os ndo-sistematicos tém fun¢ao de distri-
bui¢do Log-Normal.

(d) Ha hipoteses especificas relativas as correlagdes que, se ndo tratam
de questdes relacionadas ao grau de associagdo entre exposi¢oes
de um portfdlio (o modelo ¢ portfolio invariant, como explicado),
fazem a diferenciagdo entre ativos com distintas sensibilidades ao
risco sistémico.

O modelo divide os ativos do banco em dois grandes grupos. Colocam-se
ativos soberanos, corporativos ¢ bancarios, de um lado; e operacdes de
varejo e créditos as pequenas ¢ médias empresas (PME), de outro. Supoe-
se que o primeiro grupo (empresas maiores) tenha maior correlagdo com o
risco sistémico do que operagdes com firmas de menor porte.!'®

Para calcular o capital regulatério, define-se uma fun¢do que tem quatro
componentes basicos de risco:

i) probabilidade de default (PD), que fixa a percentagem média de
default para um determinado rating atribuido a empresa no curso
de um ano;

ii) exposicao ao default (exposure at default — EAD), que da a estima-
tiva do montante das perdas em caso de inadimplemento;

iii) perda dado o default (loss given default — LGD), que mede o percen-
tual de exposicao que o banco pode perder em caso de default dos
clientes. Essas perdas sdo avaliadas como um percentual do EAD e
dependem, entre outras coisas, da existéncia de colaterais; !"e

iv) maturidade efetiva (M), que fornece uma medida do prazo médio
de uma determinada exposi¢ao.

As perdas esperadas (em moeda corrente) podem ser escritas como:
ELM=PD * EAD * LGD
Ou, expressas como percentual do EAD:

EL=PD * LGD

16 Federal Reserve (2006).
17 BCBS (idem, p. 4).
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E importante aqui frisar que, além do uso compulsério dessa formula, os
bancos autorizados a utilizar a abordagem IRB devem atender as exigén-
cias de consisténcia definidas pelo Comité da Basiléia (risco granular, mo-
delo porfolio invariante etc.). A grande diferenca ¢ que, no modelo de Ra-
ting Interno Basico (IRB — Foundation), é dada aos bancos a possibilidade
de modelar as probabilidades de default (PD) de sua carteira — mas nao
as LGDs. Estas sdo predefinidas (pisos) pelo regulador, tanto para “expo-
sigdes sem garantias” como para “exposi¢cdes com garantias”, conforme
a classe dos ativos garantidores. A LGD ¢ definida em percentuais que
também dependem do grau de cobertura das exposigoes. Ja no modelo de
Rating Interno Avangado (IRB — Advanced), existe a possibilidade de mo-
delar todos os componentes, isto é: PD e LGD.

Uma vez modelada a probabilidade de default (PD) e/ou as perdas dado o
default (LGD), é preciso ainda condiciona-las ao risco sist€mico. A imple-
mentacdo do modelo do rating interno basico desenvolvido por Basiléia 11
usa probabilidades médias de default em condi¢gdes normais de negocios e as
transforma em PDs condicionais, através de uma funcao fornecida pelo regu-
lador. O objetivo € condicionar as probabilidades fornecidas a um valor con-
servador do risco sistémico. Este mesmo valor € usado para todo o portfolio.

Diferentemente das PDs, ndo ha, porém, uma funcéo especifica para trans-
formar as perdas dado o default (LGDs) em variaveis condicionais. As-
sim, os bancos sdo demandados a reportar ao Banco Central as LGDs em
condicdes de baixa do ciclo economico (downturn LGD). Ou seja, a perda
condicional esperada ¢ estimada pelo produto da “PD condicional” ¢ a
LGD, avaliada “na baixa”. Isso significa que as estimativas de perdas sdo
calculadas em um cenario de stress, uma vez que as perdas sao maiores
na baixa do ciclo j& que, por exemplo, os colaterais perdem valor — seus
precos de liquidagdo em mercado caem — ou ndo podem ser totalmente
recuperados em momentos de crise.

O objetivo do regulador é, justamente, suavizar o ciclo econdmico. Ha
sobras de capital no momento de expansdo que poderdo ser usadas nos
momentos de baixa do ciclo. Ja no modelo Avangado, os bancos podem
calcular as PDs e LGDs condicionais. A questdo de evitar a flutuagao cicli-
ca deverad ser controlada pelo regulador, através do principio da supervisao
(Pilar IT). Voltaremos a esse ponto adiante.

Basiléia II define ainda ajustes do capital regulatorio pela maturidade da
carteira, através do parametro “M” (a maturidade efetiva, medida do prazo
médio de uma exposicdo de crédito). Os requerimentos de capital crescem
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conforme aumenta o prazo das operagdes, mas também dependem da pro-
babilidade de default (PD).

Intuitivamente, existe maior probabilidade de que o rating de uma empre-
sa seja revisto se o periodo do empréstimo é maior. Assim, os efeitos da
correcdo pela maturidade sdo tdo maiores quanto mais baixa ¢ a PD. Espe-
ra-se que empresas com baixas PDs associadas (ou seja, melhor qualidade
de crédito) tenham maior potencial de sofrer um rebaixamento nas suas
avaliagoes de risco (downgrade) do que empresas que ja tenham elevada
PD (pior qualidade de crédito). O Grafico 1 ilustra o ponto (a linha de 45°
ilustra a igualdade entre EL ¢ PD para LGD = 100%).

O grafico mostra a sensibilidade das exigéncias de capital “K” (eixo ver-
tical) a um aumento da maturidade “M” de um ano para cinco anos.'® No
eixo horizontal, estdo diferentes probabilidades de default, variando entre
zero e 100%. Fica clara a maior sensibilidade de “K” para aumentos de
“M” nas faixas de menor risco (PD).

GRAFICO 1
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Fonte: Elaborado por André Morandi.'®

18 O grdfico é feito para uma LGD de 100% apenas para melhor evidenciar graficamente a sensibili-
dade do capital as probabilidades de default.

19 Economista, ex- gerente de risco FGE & precificagdo da SBCE (Seguradora Brasileira de Crédito
a Exportagdo S.A.).
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6. Basiléia ll: Problemas Apontados e Solucoes
Encontradas

Basiléia II representa um grande avango no sentido da maior sensibilidade
ao risco. Entretanto, diversos problemas foram ressaltados — e muito ja se
fez para corrigi-los.

Em primeiro lugar, foi apontado que o novo acordo, ao diferenciar em-
presas pelo seu risco, tendia a exacerbar a tendéncia a concentracdo das
carteiras dos bancos em empréstimos para firmas grandes e consolidadas
(consideradas pelo mercado de menor risco), em detrimento de empresas
de menor porte, menos consolidadas.

Em Basiléia II, firmas com rating inferior a BBB- na S&P ou Baa3 na
Moody’s (isto €, abaixo do “grau de investimento™) passam a ser avaliadas
apropriadamente, isto ¢: sdo consideradas de maior risco e, conseqiien-
temente, empréstimos a estas devem custar mais. O aumento dos custos
¢ dado seja pelas maiores perdas esperadas (associadas as PDs mais ele-
vadas/créditos de pior qualidade), seja pelos maiores requisitos de capital
demandados por créditos de maior risco (até certo nivel, ressalve-se, em
funcdo da concavidade da fungdo de capital regulatdrio para incrementos
nas PDs, como ilustrado no Grafico 1). Em suma, para as firmas de pior
rating, crescem os custos de capital e cria-se, teoricamente, a possibilidade
de agravar problemas de racionamento de crédito para determinados seg-
mentos de crédito.?

Em particular, sofrem as micro, pequenas ¢ médias empresas (MPMEs) e
firmas novas, com conseqiiéncias negativas para o emprego ¢ para o de-
senvolvimento econdmico em geral [Zendron e Sobreira (2007)]. E fato
consagrado na literatura sobre as falhas do mercado de crédito que existe
uma tendéncia a um menor acesso ao crédito pelas MPMEs. As razoes
apontadas, em geral, s3o as seguintes: o fraco balango patrimonial; a pouca
informacao disponivel para analise de risco (histérico muito recente ou
informagdes de baixa qualidade); as dificuldades de apresentar garantias; e

20 Na realidade, firmas investment-grade tém, relativamente, em Basiléia II, maior carga de capital
sobre o VaR (ou seja, EL + UL), do que empresas speculative-grade, por conta do formato céncavo
da curva de capital regulatorio para valores crescentes de PD. Isso porque, na medida em que a
PD aumenta, também crescem as perdas esperadas (EL). A partir de um ponto, as PDs sdo ele-
vadas o suficiente para que o que se espera perder (EL) se torne mais relevante do que as perdas
ndo-esperadas (UL). Ou seja, para a cobertura do risco de crédito, nas faixas onde ele é mais
elevado, demanda-se (relativamente) mais risco ao devedor (EL) do que reservas de capital para a
cobertura de eventos extremos (UL).
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0 maior custo administrativo (deseconomias de escala). O diagnostico feito
por ocasido do langamento de Basiléia Il indicava que a tendéncia natural a
restringir o crédito a esse tipo de empresa seria refor¢ada pelo novo marco
regulatorio — e uma vasta literatura se desenvolveu acerca desse tema.

Para amenizar esse problema, foi estabelecida, em 2004, uma emenda que
da tratamento diferenciado as MPMEs em relagao as exigéncias de capital
para os demais empréstimos (soberanos, grandes empresas ¢ bancos). No
método padrio de avaliacdo de risco de crédito, ficou estabelecido que
bancos que possuam MPMEs em suas carteiras terdo os requerimentos de
capital reduzidos em torno de 10% no montante da exposi¢do. O argumen-
to para reduzir o capital regulatdrio para esse tipo de firma foi justamente
o fato de estas serem menos suscetiveis ao risco sist€émico (e mais vulne-
raveis a riscos idiossincraticos) do que outras exposi¢des (corporativas/so-
beranas/bancos).?!

Uma segunda critica ao acordo proposto em 2001, seguida de aperfeigo-
amento, refere-se ao tratamento de créditos de longo prazo. Isso porque,
visando a maior aderéncia ao risco, o acordo estabelecia maiores provisio-
namentos de capital para créditos mais longos. Se ja existe uma preferéncia
maior por emprestar a curto prazo (por causa dos menores riscos de liqui-
dez, de variacdo de juros, de reversdo de rating etc.), essa seria reforcada
por Basiléia II — com graves implicacdes para o desenvolvimento econo-
mico. Na melhor das hipoteses, os bancos responderiam a nova exigéncia
fazendo diversos e sucessivos créditos de curto prazo, aumentando custos
de transacao e prejudicando o estabelecimento de um melhor fluxo de in-
formagoes, caracteristicos de situagcdes em que existe uma longa relacao
banco-firma [Zendron e Sobreira (op. cit.)].

A solugdo encontrada foi justamente o ajuste de maturidade (M) incorpora-
do no célculo de Basiléia, ja discutido. A qualidade de crédito da empresa,
em termos de fluxo de caixa, garantias e tamanho/prazo das obrigacdes
assumidas (ou seja, PD, LGD, EAD e M), é que vai determinar o risco
em termos de capital (o “K” da operacgdo) e de custo de negdcio (o EL). O

21 Tanto em paises emergentes como em paises desenvolvidos, as MPMESs sofrem restri¢oes ao crédi-
to. O Brasil ndo é diferente. Um recente estudo da Serasa, com base nos demonstrativos de cerca
de 43 mil empresas com faturamento até R$ 4 milhoes nos setores da industria, comércio e servigos
abrangendo o periodo de 2000 até o primeiro trimestre de 2006, mostra grandes diferengas no per-
fil das dividas entre grandes e pequenas empresas. No setor industrial, onde o endividamento médio
das MPMEs é o dobro dos realizados nos setores de comércio e servigos, o endividamento bancario
médio é de 29% nos ultimos seis anos — o que representa aproximadamente a metade do endivida-
mento das grandes empresas. A situagdo, porém, vem melhorando na margem, impulsionada por
politicas publicas e novas linhas de crédito destinadas pelo Banco do Brasil, BNDES etc.
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formato concavo de K em relagdo as PDs faz com que, no caso de emprés-
timos de maior prazo, o ajuste de maturidade atenue o efeito do aumento
da carga de capital para firmas avaliadas com maior probabilidade de
default. Como vimos no Grafico 1, quando se alongam os prazos, a exi-
géncia de capital cresce, mas aumenta menos do que proporcionalmente
para firmas de maior risco, comparando com aquelas de melhor qualida-
de de crédito.

Em terceiro lugar, encontra-se o problema de que o novo marco regulatério
incentiva a concentragao bancaria. Ao permitir que alguns bancos adotem
métodos internos de avaliagdo e que outros tenham de seguir requerimen-
tos de capital impostos pelo Banco Central, foi apontado que Basiléia 11
podera agravar as desigualdades entre bancos.

Um estudo do Basel Committee on Banking Supervision simulou as dife-
rengas de exigéncia de capital entre dois grupos de bancos.?? O resultado
encontrado foi o seguinte: bancos que usam métodos avangados teriam
uma redug@o no capital requerido de quase 30%; aqueles que utilizam a
metodologia Padrao teriam um aumento de quase 40% nas necessidades de
provisionar capital. Como existe uma tendéncia (dada pelo elevado custo,
pela necessidade de possuir longas séries historicas e mesmo pela sofistica-
¢do dos modelos) de que sejam justamente os maiores aqueles habilitados
a usar o método dos Ratings Internos, haveria uma tendéncia a intensificar
a concentragdo bancéria, fenomeno que ja vem crescendo no mundo.

Para fazer frente a esse problema, alguns paises estdo buscando solugdes
alternativas. Por exemplo, esteve em estudo nos Estados Unidos a criagdo
de um Acordo da Basiléia IA, com objetivo de criar um marco intermedi-
ario que nao prejudique tanto os bancos de menor porte. Esse poderia ser
aplicado a todos os bancos americanos, exceto os dez maiores, que deve-
riam adotar os modelos avan¢ados em Basiléia II. A idéia era aumentar a
sensibilidade ao risco, sem perder competitividade frente aos bancos de
maior porte. Entretanto, em meados de 2007, a idéia foi descartada, e todos
os bancos deverao aderir a Basiléia II.

No que se refere aos paises em desenvolvimento, observou-se que muitos
bancos poderdo ndo ter o grau de sofisticagdo necessario para fazer seus
proprios modelos (método dos Ratings Internos — Avangado). E provavel
também que, freqiientemente, ndo se disponha de classificacdo externa
(por empresas de rating) para alimentar mesmo o método mais simples

22 Fifth Quantitative Impact Study — QIS5, de 2006.
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de regulagdo (Método Basico) para todos ou algum dos riscos.? Nesses
casos, o Banco Central deverd continuar fornecendo os pesos, o que torna
Basiléia II bastante semelhante ao acordo prévio, porém com requerimen-
tos de capital, em média, mais elevados — sobretudo quando se considera a
incorporagdo de um novo risco: o operacional. Conforme ressaltado, o mé-
todo basico para risco operacional calcula o coeficiente de capital em 15%
da receita operacional bruta do banco. Esse valor foi calibrado para paises
desenvolvidos e pode ser inadequado para paises em desenvolvimento, em
que a receita operacional bruta dos bancos ¢, em geral, bastante elevada.

Outro risco apontado para paises em desenvolvimento é de que nestes,
possivelmente, apenas os bancos estrangeiros atinjam os requisitos neces-
sarios para desenvolver seus proprios modelos. Em casos mais graves, isso
poderia estimular um processo de fusdo e aquisicdo de bancos nacionais
por bancos internacionais. Ha um temor, até, de que esses bancos, menos
comprometidos com as economias locais, agravem fenomenos de fuga de
capital em momentos de crise financeira e/ou cambial, contribuindo para
o aprofundamento de recessdes nesses paises. Essa questdo, porém, € con-
troversa entre os autores.

A quarta critica feita, que também foi incorporada ao texto do acordo de
2004, refere-se a natureza pro-ciclica do novo acordo. Parte-se da observa-
cdo de que, se ja existe uma tendéncia a que em momentos expansivos do
ciclo econdmico ocorra uma abundancia de crédito, seguida de contragdo
nos momentos de baixa do ciclo, essa tendéncia seria, em principio, refor-
cada pela nova regulacdo. Como vimos, nas abordagens de rating interno,
quatro parametros sdo fundamentais para o computo do capital regulatério:
a probabilidade de default (PD), a perda dado o default (LGD), a exposi¢do
no default (EAD) e o ajuste a maturidade efetiva (M).

Ocorre que, em Basiléia II, as necessidades de capital aumentam de forma
linear e crescente com LGD, EAD e com os prazos ¢ aumentam de forma
nao-proporcional com a PD (ja que a fungdo K ¢ concava com o aumento
da PD). A férmula, como vimos, ¢ multiplicativa. Nao se trata, porém, de
fatores independentes, ao contrario.

23 Ainda que Basiléia Il incentive o desenvolvimento de agéncias de rating nos paises em desenvolvi-
mento, o que seria bastante benéfico, essas precisam ser muito bem reguladas a fim de evitar que
cometam erros que resultem em racionamento de crédito para determinadas empresas ou setores.
No Brasil, as principais agéncias internacionais ja operam, usando a mesma estrutura conceitual
utilizada internacionalmente. A questdo da regula¢do das agéncias é, de fato, um tema que vem
sendo discutido em nivel internacional e merece atengdo.
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Em particular, conforme cresce a PD, aumentam as perdas dado o inadim-
plemento (LGD), ou, o que da no mesmo, diminui o valor de recuperagao
dos créditos (recovery rate — RR), estabelecido como um percentual das
exposi¢des em risco (EAD). Esse fenomeno ocorre em virtude da correla-
¢do dos dois parametros basicos de risco (PD e LGD) com um mesmo fator
de risco sist€mico, qual seja, o estado da economia.

Existe farta evidéncia empirica de que a PD ¢ a capacidade de recupera-
¢do (RR) sejam variaveis negativamente correlacionadas ao longo do ciclo
econdmico. Em outras palavras, ambas dependem do estado da economia.
Apenas para citar um exemplo, um estudo realizado por Frye (2000) mostra
que na fase recessiva do ciclo, quando a inadimpléncia esta aumentando, a
capacidade de recuperagdo dos titulos declina em 20% a 25% em relagao
ao valor médio de resgate em tempos normais.* O problema é que muitas
vezes os modelos utilizados pelos bancos assumem essas variaveis como
independentes, “dando-nos uma falsa sensagdo de seguranga”.”

Na realidade, o problema ¢ ainda mais complexo. Embora, em Basiléia II,
as probabilidades de perda e os requisitos de capital sejam calculados inde-
pendentemente da carteira de um dado banco (modelo portfdlio invarian-
te), na pratica, existem bancos com maior grau de concentragdo em suas
carteiras do que outros (por devedor, por setor, por pais e regido), assim
como o prazo médio da carteira varia entre as instituigdes.

Isso coloca um desafio para as proprias instituigdes e para os reguladores
na hora de definir parametros comuns. Muitas vezes, ha correlagdes entre
diferentes setores da economia que ndo necessariamente passam por um
fator tinico de risco sistémico. Isso ocorre, por exemplo, em bancos de me-
nor porte, com carteiras menos diversificadas setorialmente ou com bancos
de desenvolvimento que estejam envolvidos com projetos de fomento a um
determinado setor ou regido. Como vimos, o modelo de risco de crédito em
Basiléia II ndo trata esse problema (no Pilar I).

O ajuste para correlagdo de defaults e tratamento do risco de concentra-
¢do ¢, na realidade, um exercicio complexo, cujos métodos ainda estdo
em discussdo.?® Além disso, os dados de default costumam ser escassos, 0
que prejudica a qualidade estatistica das probabilidades estimadas. A rigor,

24 Citado em Altman et alli (2003).
25 A expressdo é utilizada por Frye (op. cit.)
26 Ver Basel Committee on Banking Supervision, Publication, n. 15, 2006.
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ja existem técnicas que buscam mitigar esse problema, mas os problemas
muitas vezes nao sdo totalmente sanados.?”’

Por fim, a dindmica das probabilidades de default no tempo associadas as
de rating depende da metodologia e das técnicas utilizadas pelos bancos.
Basicamente, existem duas metodologias para auferir os ratings: a pontual
(point-in-time) e a “ao longo do ciclo” (through-the-cycle).”® Se a primeira
mede com maior precisdo os dados e acompanha as variagcdes de merca-
do, ela, por outro lado, tende a acompanhar o ciclo econdmico (além de
capturar maior volatilidade de curto prazo). A metodologia “ao longo do
ciclo”, utilizada em geral pelas agéncias de rating, é atualizada com menor
freqiiéncia — ou seja, perde-se na precisdo e atualidade da informagao, mas
ganha-se em estabilidade (a volatilidade é suavizada).

A revisao feita no acordo de Basiléia tratou do problema da pro-ciclicidade
da seguinte forma:

1. Os bancos que usam o método Padrao adotam parametros das
agéncias de rating, que ja seguem modelos “ao longo do ciclo”,
minimizando o problema.

2. As institui¢des que adotarem o método de Ratings Internos basico
poderdo fornecer as probabilidades de default de acordo com um
historico de sua carteira de, no minimo, cinco anos (a fim de tornar
a informacao “suavizada”). Os pesos dados para calcular o capital
regulatdrio serdo fornecidos pelo regulador, que devera calcula-los
num cenario de stress. Isso significa que, na fase ascendente do
ciclo, havera “sobras” de capital. Estas servirdo de colchdo (buffer)
para a fase recessiva do ciclo. O objetivo € evitar o risco sistémico
em periodos de baixa, como cabe ao regulador — e, a0 mesmo tem-
po, contribuir para a estabilidade do sistema, como vimos.

3. As institui¢des que adotarem o método de Ratings avangado terdo
de ter seus modelos validados. O regulador devera fiscalizar se nao
estdo ocorrendo problemas de correlagdo (essa verificacao esta de
acordo com o Pilar II) e/ou se 0 modelo elimina flutuagdes dentro
do ciclo, como ja dito.

Pelo exposto, vemos que Basiléia II, em seu atual estagio, vem buscando
aprimoramentos que reduzam os problemas apontados pelos criticos. Em-

27 Para técnicas de computar risco em carteiras com baixa freqiiéncia, ver Pluto e Tasche (2005).
28 Para uma discussdo do problema, ver Altman e Rijken (2005).
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bora ndo se possa dizer que os problemas estdo resolvidos, a situagdo ¢
hoje melhor do que a vigente em 2001.

Alguns problemas permanecem. Por exemplo, no novo acordo, riscos da
intermediagdo bancaria, tais como risco de liquidez, de juros, de conversi-
bilidade e riscos de reputacdo, permanecem nao sendo contemplados, assu-
mindo-se que estejam sendo (ainda que parcialmente) mitigados através do
controle dos riscos de crédito, mercado e operacional. Outro: o risco ope-
racional € de dificil mensuragdo e inclui desde perdas geradas por incom-
peténcia ou fraude as perdas geradas, por exemplo, por pane de energia
elétrica ou queda de rede. Soma-se a isso o fato de que Basiléia Il ndo con-
sidera correlagdes entre paises na carteira (nem de setores). Em particular,
os beneficios da diversificagdo entre paises emergentes e desenvolvidos na
carteira ndo sdo incentivados — deixando a cargo do Pilar II [Griffith-Jones,
Segoviano e Spratt (2004)].

7. Conclusoes

Basiléia II procura tratar os riscos bancarios de forma mais abrangente e
atual. Fundamentalmente, ha mais categorias de risco do que existia previa-
mente e proporciona-se mais flexibilidade de gestao por parte dos bancos.

O acordo inicial de Basiléia II (2001) apresentava sérios problemas. Desde
o seu lancamento, diversos avangos foram feitos — embora ndo se possa
dizer que tenham sido resolvidas todas as questoes.

O problema do viés de crédito as MPMEs no mercado de crédito existe,
Basiléia 11 (2001) o acentua, e a revisdo de tratamento especial feita no
acordo (2004) ajuda a atenuar o problema. Existe, porém, uma questdo de
calibragdao em pauta.

No Brasil, embora a disponibilidade de crédito para MPMEs venha au-
mentando, impulsionada por politicas publicas que incentivam os bancos
privados a darem crédito a esse segmento ¢ pelas novas linhas de crédito
destinadas pelo Banco do Brasil e pelo BNDES, a questdo nao pode ser ne-
gligenciada. E preciso saber se, por exemplo, reduzir em 10% os requeri-
mentos de capital, como o sugerido no marco internacional, sera adequado
para o caso brasileiro.
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No que se refere ao tratamento para créditos de longo prazo em Basiléia II,
novamente ha um problema de adaptagao as caracteristicas dos diferentes
paises. O reduzido prazo médio das operagdes de crédito € uma caracteristi-
ca comum a diversos paises emergentes. E importante ter em mente que, no
caso brasileiro, pela nossa longa historia inflaciondria, o mercado de crédito
privado ainda tem um viés curto-prazista (estimulado por titulos publicos de
liquidez diaria e elevada rentabilidade). Ainda que essa situa¢do na margem
esteja melhorando, esse ¢ um tema que merece especial atengdo. Créditos
de longo prazo em areas como de infra-estrutura, apenas para citar o exem-
plo mais 6bvio, sdo fundamentais para o crescimento do pais.

Para se ter uma idéia da distancia do Brasil em relagdo a calibragao feita
pelo BIS, o parametro da maturidade estipulado em Basiléia II foi de 2,5
anos (30 meses). No Brasil, o prazo médio de pessoas juridicas era de 13,6
meses em julho de 2007. H4 aqui uma importante agenda de pesquisa a
ser trabalhada. E importante estar atento aos efeitos que Basiléia II tera
ndo apenas no setor bancario privado, mas também na atuac¢ao dos bancos
de desenvolvimento.

Um terceiro problema apontado desde o lancamento de Basiléia II é sua
tendéncia de exacerbar a concentragdo bancaria — movimento que ja ocorre
mundialmente. Nao hé ainda solugao clara para contornar esse viés.

Vale o registro de que, no caso brasileiro, em funcdo da propria estabili-
zagao dos pregos, que provocou queda nas receitas dos bancos, bem como
da entrada de grupos internacionais, com fusdes e aquisigdes, a concentra-
¢do bancaria vem aumentando nos ultimos anos. Em 1995, os dez maiores
bancos (comerciais e multiplos) dispunham de cerca de 70% do ativo total
do sistema, considerando bancos comerciais ¢ miltiplos. Em dezembro de
2006, essa propor¢do havia subido para 82,2% dos ativos. Esse €, portanto,
um tema importante e atual.

Por fim, Basiléia II foi criticada por ser um marco que aumenta o problema
da pro-ciclicidade no mercado de crédito. A solug@o proposta em 2004 pa-
rece ter reduzido de forma significativa o problema, embora aprimoramen-
tos ainda possam ser feitos. A saida encontrada aumenta a prudéncia, na
medida em que eleva os requerimentos de capital em periodos de expansio
para utiliza-los em periodos de baixa do ciclo.

Os problemas de acesso das micro e pequenas empresas ao crédito, do
tratamento a ser dado aos créditos de longo prazo, aliados a temas como
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a concentragdo bancaria e o carater pro-ciclico do sistema, formam uma
agenda importante de temas a serem discutidos na implementagdo de Ba-
siléia II e cujas solugdes poderdo ter profundas implicagdes econdmicas
e sociais.
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Anexo

Glossario de Basiléia ll

APR (ativos ponderados pelo risco, do inglés risk-weighted assets). Tra-
ta-se do ajuste das exposi¢des dos bancos, ponderando-as, para efeito de
calculo das exigéncias minimas de capital regulatorio, por fatores de risco
(pesos, em percentuais aplicados sobre o valor das exposi¢des), conforme
as diferentes qualidades de crédito.

ASREF (asymptotic single risk factor). Logica empregada na modelagem
dos requisitos de capital regulatorio em Basiléia II, em que os componen-
tes basicos de risco estdo correlacionados a um unico fator de risco siste-
matico, o estado da economia, implicando que todo o risco idiossincratico
foi perfeitamente diversificado. Seus dois fundamentos principais sdo as
hipoteses de perfeita granularidade e da existéncia de apenas um fator de
risco sistematico.

Bottom-up. Diz-se das abordagens de gestdo de risco de crédito que, a
exemplo do modelo desenvolvido em Basiléia II, partem dos componentes
basicos de risco (i.e., PD, LGD, EAD), em nivel de transagdo. Ou seja,
ndo se consideram aspectos de concentragdo, correlagdo e diversificagdo
de uma carteira no célculo das necessidades de capital regulatorio para
fazer face as perdas extremas (i.e., ndo-esperadas) associadas a uma dada
exposicao de crédito. O modelo ASRF de Basiléia II (que adota hipoteses
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de perfeita granularidade e diversificago setorial e regional das carteiras
de exposi¢des de crédito) da conta, internamente, dos problemas de con-
centragdo de carteira, se satisfeitas essas premissas simplificadoras.

EL (perdas esperadas, do inglés expected losses). Equivale, em percentual,
ao produto da PD pela LGD.

Granularidade. Em sentido estrito, nos termos de Basiléia II, diz respeito
a maior ou menor caracteristica de diversificacdo de uma carteira de expo-
sigoes quanto ao peso de devedores individuais. Diz-se que uma carteira €
perfeitamente granular quando nenhum devedor responde por uma fragédo
significativa da exposicdo total, significando também que todo o risco em
nivel individual (dito idiossincratico) foi diversificado.

IRB (A-IRB e F-IRB). IRB ¢ a abordagem de Ratings Internos de Basi-
1éia II. Possui a vertente dita fundamental (foundation IRB ou F-IRB) ¢ a
vertente denominada avangada (advanced IRB ou A-IRB).

LGD (perda dado o inadimplemento, do inglés loss given defaulf). Corres-
ponde ao percentual ndo recuperado da exposicao de crédito no momento
do inadimplemento.

EAD (exposi¢do no momento do inadimplemento, do inglés exposure at
defaulf). Refere-se ao valor de principal e juros de uma exposi¢ao de cré-
dito na data do inadimplemento.

Maturidade efetiva (M) (do inglé€s effective maturity). Uma estimativa do
prazo médio de uma determinada exposi¢cdo de crédito, obtida pela pon-
deragdo das diversas datas de vencimento de parcelas da obrigacdo pelos
respectivos fluxos de pagamentos (principal e juros).

PD. Probabilidade de inadimplemento (do inglés probability of default),
em dado periodo de tempo (ex.: 1 ano).

PIT/TTC. PIT (do inglés point-in-time) significa uma abordagem de clas-
sificacdo de risco de crédito em que os componentes PD e LGD sio to-
mados num dado ponto do ciclo de crédito, no curto prazo. Contrapoe-se
a abordagem TTC (do inglés through-the-cycle), em que os parametros de
risco de Basiléia Il sdo avaliados ao longo do ciclo, ajustados para a sua
evolugdo no longo prazo. O tratamento preconizado em Basiléia II para
as LGDs nessa ultima abordagem ¢ ainda mais conservador em termos de
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prudéncia regulatoria, estabelecendo um tratamento estressado (downturn
LGD) para capturar essa componente em situagdes de desaquecimento da
atividade econdmica (baixas no ciclo), quando as recuperagdes sdo meno-
res (e as LGDs maiores) do que nos momentos de expansio da economia.

PLE/PRE (patrimoénio liquido exigivel/patriménio de referéncia exigido).
Capital proprio que uma institui¢do bancaria deve ter de forma a, dado um
fator maximo de alavancagem, suportar o risco de perdas extremas em uma
dada carteira de exposi¢des de crédito.

Portfolio invariante (do inglés portfolio invariant). Caracteristica da abor-
dagem bottom-up para calculo de capital regulatorio em Basiléia II, em
que o risco € calculado baseado numa dada transa¢ao (transaction-based),
independentemente da carteira de exposi¢des de crédito de uma determi-
nada institui¢do bancaria. Diz-se também que é uma implicagdo necessaria
da abordagem de Ratings Internos (IRB), uma vez que esta baseada apenas
nos componentes de risco elementares, a exemplo de PD ¢ LGD, definidos
em nivel de transacdo. Pode-se adotar equivalentemente, portanto, os ter-
mos portfolio invariante e ratings internos como substitutos.

Top-down. Diz-se das abordagens de avaliagdo de risco de crédito em que
as estimativas de capital regulatdrio sdo realizadas em nivel de carteira,
considerando-se as correlagdes entre as exposigoes de crédito, atendendo
o resultado final a propriedade de “subaditividade” (i.e., o risco total da
carteira nao ¢ superior a soma dos riscos individuais).

VaR (valor em risco, do inglés value at risk). Mede a perda maxima espe-
rada dentro de condigdes normais de mercado, em um intervalo de tempo
definido, para um dado intervalo de confianca. De outra forma, pode-se
dizer que a probabilidade de perdas superiores ao VaR ¢ de 100% menos o
nivel de confianga estabelecido para o seu calculo.



