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Introdugao

Dentre os diversos setores da economia, o financeiro possui uma qualidade peculiar: o
risco sistémico. Este termo se refere a possibilidade de que um pequeno impacto em algum
de seus elementos “contamine” a economia, levando-a a uma crise. Por este motivo, uma
regulagcdo mais “pesada” deste setor é aceita pelos agentes, se desdobrando em redes de
seguranca e regras de regulagao e supervisao.

Com as diversas inovagdes financeiras que ocorreram na década de 1980, como a

expansao do mercado de derivativos e o impulso ao processo de securitizagdo, bem como a
maior integragao, no interior dos bancos, de segmentos de mercado antes separados (como
as atividades de banco comercial e banco de investimento), aumentou a dificuldade de
mensuragédo de risco, forcando uma mudanga no arcabougo regulatério vigente até entéo.
Juntamente, ocorreu um processo de abertura financeira em ambito internacional. Com isto
surgiu o arcabougo conhecido por Basileia |, que porém foi insuficiente e superado por
Basileia Il (publicado em 2004 ), elaborados pelo G10.
Durante a implementagdo de Basileia Il, uma nova crise financeira atingiu o sistema
capitalista. Devido ao risco sistémico e a alta integracdo econdémica e financeira entre
paises, a crise rapidamente se espalhou por outros setores da economia, bem como para
outras regides. Porém, paises diferentes foram atingidos de formas diversas.

Da-se destaque, neste trabalho, ao caso espanhol. A Espanha resistiu a crise até
meados de 2008, porém sucumbiu, posteriormente, aos efeitos recessivos. Esta pesquisa
buscou discutir o arcabougo regulatério espanhol e buscar suas peculiaridades.
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Metodologia

A pesquisa foi desenvolvida através de revisdo de literatura, bem como do constante
acompanhamento da midia. A principal base de dados foi o site do Banco Central Espanhol,
o Banco de Espafia.

Resultados e Discussoes

A atual crise financeira é peculiar por ter emanado do centro da economia capitalista,
num sistema que é atualmente dirigido pelas finangas. Isto é indicativo de que houve erro
na desregulamentagdo das financas, através da exploragdo agressiva de inovagdes
financeiras. Ficou evidente, assim, falhas estruturais no arcabougo regulatério de Basileia Il.

A Espanha iniciou o processo de adogdo de Basileia || em 2006. O modelo de
regulagéo espanhol, calcado em Basileia Il, passou a focar a regulagdo e supervisdo na
solvéncia e na conduta das instituicdes financeiras, com o objetivo de minimizar o efeito de
crises individuais.

Nos relatérios anuais elaborados pelo Banco de Esparia, ficam claros os impactos da
crise apds meados de 2008. Ja neste ano, houve maior esforgo supervisério devido a crise
que ja havia se espalhado para outros paises. Nas inspegdes, encontrou-se que o nimero e
qualidade de infragdes por parte das instituigdes ndo diferia muito de outros anos, o que,
segundo o relatdrio, significaria que ndo houveram grandes mudangas na estrutura
financeira em diregéo a portfélios mais arriscados.

Ja em 2009, comecaram aparecer maiores sinais da crise, com a redugéo da receita
de instituicbes de crédito, devido a crise financeira internacional, que paralisou os
mercados, e seus efeitos no lado real da economia.

Nos Financial Stability Reports publicados semestralmente pelo Banco de Esparia,
econtram-se analises mais detalhadas. Logo no inicio da crise, em 2007, ficou claro que a
Espanha poderia ser afetada através do setor externo, ou através de condigdes de
financiamento do setor privado. Porém, neste periodo, foi concluido que a posigdo das
instituicdbes de depdsito espanholas era sélida. Ndo havia, no pais, um segmento de
mercado de hipotecas semelhante ao sub-prime norte-americano, além de ndo terem as
instituicdes espanholas exposigdo ao mesmo segmento, no mercado dos EUA. O processo
de securitizagdo no pais foi também desenvolvido de maneira simples. Ademais, o modelo
bancario na Espanha é predominantemente tradicional, operando com bancos de “varejo”,
com ampla rede de agentes e contato préximo com clientes. As instituicdes espanholas
pareciam estar bem posicionadas para enfrentar a situagdo, gragas aos seus modelos de
negdcios e a sua forga financeira. Na viséo do Banco de Espaiia, elementos estruturais do
sistema financeiro espanhol que o deixariam em situagéo relativamente mais favoravel.
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Em abril de 2008, os Relatérios do BC espanhol ainda apontavam para a posigao
financeira sélida da Espanha. Porém, a desaceleragcdo do mercado imobiliario apresentava
certos desafios aos bancos espanhdis, principalmente o financiamento das familias e firmas
e as dificuldades no mercado internacional. Assim, até este periodo, entendia-se que a crise
havia afetado os mercados financeiros espanhdis superficialmente, ndo tendo impacto
sobre sua estrutura.

A situagdo se inverteu em novembro de 2008. Os bancos passaram a enfrentar
maior dificuldade na condugéo das operagdes. Entretando, é destacado pelo BC espanhol o
fato de que os bancos espanhdis ndo foram diretamente impactados pela crise norte-
americana, e sim pela falta de liquidez no ambito internacional e aperto das condiges de
financiamento.

Conclusées

A dinamica da crise na Espanha foi, de fato, diferenciada. No periodo inicial da crise
mundial, enquanto diversos bancos, inclusive de grande porte, faliram ou enfrentaram
graves problemas de solvéncia e liquidez, os principais bancos espanhois realizavam
fusbes. Assim, a crise no pais foi sentida, inicialmente, nos indicadores reais, sobretudo
pela altissima taxa de desemprego, e ndo com uma quebra generalizada do setor
financeiro.

Isto se deveu ao modelo bancario diferenciado da Espanha. A estrutura bancaria é
caracterizada por baixo ou nenhum envolvimento com o mercado de titulos sub-prime (onde
se iniciou a crise), além de um modelo de negdcios com grande proximidade aos clientes e
relagdes de longo prazo, o que tende a melhorar a qualidade da carteira de crédito. A
intervencgao estatal, utilizando medidas contra-ciclicas, foi também fundamental.

Contudo, em face da deterioragéo da situagéo econémica mundial e do aumento da
incerteza, a economia espanhola sucumbiu a recesséo ao final de 2008. Fica claro, assim,
que a dinamica da economia espanhola estava atrelada ao sistema internacional.

Durante a realizagdo da pesquisa, houve mudangas no cendrio institucional na
Espanha e na Europa, com a criagdo do ESRB (European Systemic Risk Board) em
dezembro de 2010 e as discussdes em relagdo a um novo arcabougo de Basileia Ill.
Propde-se a continuagao desta pesquisa com foco nestes esforgos.



