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Introducao

A crise financeira que se iniciou em 2007 e cujos efeitos se fazem sentir ainda hoje em
ambito mundial teve sua origem nos Estados Unidos, o “coragao” do sistema financeiro mundial. O
processo de desregulamentacao financeira que vinha ocorrendo desde a década de 1980, em
conjunto com a inadequacao das regras de Basiléia, gue confia que as instituicdes financeiras sao
capazes de se auto-regular para trazer estabilidade ao sistema, sao destacados como 0s principais
fatores responsaveis pela geracao das instabilidades. O presente trabalho realiza uma analise
critica das formas de regulacdo existentes quando se iniciou a crise, e em que medida estas
contribuiram para gerar esse cenario financeiramente fragil. Julga-se gque €& necessaria uma
regulacao por parte do Estado que busque a estabilidade do sistema financeiro, visando evitar o
risco sistémico, que € o risco de um choque em um determinado setor da economia se alastrar
para todos o0s outros setores, provocando um colapso do sistema bancario, do sistema de
pagamentos, do crédito e da economia como um todo.

Além disso, o trabalho se propde também a expor as novas propostas de regulacao
financeira e bancaria para os Estados Unidos, centro do sistema financeiro internacional, e realizar
uma analise das mesmas, refletindo se estas poderao enfrentar as fragilidades detectadas no
padrao de regulacao anterior e garantir seguranca, solvéncia e estabilidade ao sistema financeiro
Internacional.

Metodologia

Pesquisa atraves revisdo de literatura sobre o funcionamento do sistema bancario, a
necessidade de regulacao bancaria e, de forma especifica, os acordos de Basiléia, bem como da
leitura dos documentos recentes que apresentam as novas propostas e da literatura que as critica.

Resultados e Discussoes

Gestacao da crise financeira:

Ao longo dos anos 1980 e 1990 fol ocorrendo um processo de desregulamentacao financeira
tanto na economia norte-americana quanto no resto do mundo. Analisando o caso da crise
hipotecaria norte-americana recente, podemos destacar dois fatores que contribuiram para o
aumento da inadimpléncia no pagamento das hipotecas, que foi o fator que deu impulso a crise
financeira. O primeiro deles foi um processo de aumento das taxas de juros basicas pelo Fed, que
ocorreu numa tentativa de conter a inflacao de uma economia que havia crescido muito nos anos
anteriores. O segundo fator trata-se de uma caracteristica dos contratos dos empréestimos
hipotecarios: muitos dos contratos subprime, - para familias de baixa renda ou sem renda
comprovada, - estabeleciam taxas de juros baixas nos primeiros anos para atrair os tomadores, e
previam aumentos das taxas depois de alguns anos.

Diante desse cenario, 0s investidores que adquiriam titulos lastreados em hipotecas
perceberam gue nao conseguiriam os rendimentos esperados pelos titulos e tentaram se livrar dos
mesmos, dispostos a negocia-los por valores muito baixos. Contudo, nesse mesmo cenario, havia
poucos compradores dispostos a compra-los. Conforme a inadimpléncia aumentava, 0s agentes
passaram a ter uma maior percepcao do risco e foram blogueando o crédito e a liquidez para os
outros tomadores. Com o mercado interbancario fechado, alguns bancos se viram com serios
problemas de liquidez, o que tornou necessaria uma acao de injecao de liquidez no sistema
bancario por parte dos Bancos Centrais. Por sua vez, para conseguir liquidez, esses bancos
devedores tiveram que vender seus ativos. Os titulos hipotecarios passaram a ser rejeitados, seu
valor “desabou”, e assim, 0os bancos precisaram vender também seus ativos seguros em condicoes
desfavoraveis, levando a chamada deflacdo de ativos.

Acordos Regulatoérios:

Principio: Regulacéo prudencial via coeficientes de capital.

Na sua verséo inicial, tratava apenas do risco de crédito. O Acordo impunha gue os bancos
deveriam manter provisbes com capital proprio em proporcado aos ativos ponderados pelo risco.
O valor-base dessa proporcéo era de 8%. Porem esse sistema definia poucas classes de ativos e
classes excessivamente amplas, e hessa epoca 0s bancos ja possuiam sistemas de classificacao
de risco e de calculos de provisdes internos mais sofisticados.

Fragilidades: As IF’'s se viam encorajadas a manter os ativos mais arriscados de cada classe.

Basiléia ll

Principios: Esse Novo Acordo nao estabelecia classes de ativos, segundo o risco. Ao inves disso,
permitia que os bancos desenvolvessem seus proprios calculos de risco e, assim, do volume de
capital adequado, mantendo a taxa de 8%. Esses calculos precisariam, contudo, ser aprovados
por um regulador. Enquanto Basiléia | tratava apenas do risco de credito, Basileia Il tratava do
risco de crédito, do risco de mercado (que ja havia sido incluido num Ammendment posterior ao
primeiro Acordo), e do risco operacional.

Fragilidades: a) Tem carater pro-ciclico. Os agentes tendem a subestimar 0S riscos nos
momentos de prosperidade economica.

b) As expectativas s&o formadas com base em séries passadas, e ndo sao capazes de considerar
eventos inesperados, como uma crise financeira sistémica, o que impoe deficiéencias aos modelos
de calculo de risco.

c) Considera que cada risco € independente dos outros, nao levando em conta as interacdes que
existem entre os diversos tipos de risco.

d) Nao e capaz de nivelar as condi¢cbes de concorréncia entre os bancos.

e) Nao estabelece o compromisso de um emprestador de ultima instancia em nivel mundial.

A prioridade da regulacéo € prevenir o risco sistémico. Um dos meios de evitar o risco Ssistémico
é evitar a formacao de empresas financeiras consideradas “too big to fail’. Essas IF's deveréao
elaborar, também, um plano de liquidacao ordenada de ativos, para o eventual caso de seu
encerramento. O objetivo disso € evitar as custosas operacoes de resgate de firmas individuais
com recursos publicos, como ocorreu durante a crise.

Regra de Volcker: os bancos que tém seus depdsitos segurados e possuem acesso ao
emprestador de dltima instancia ndo poderiam mais realizar operacbes de compra e venda de
papeis, ou seja, operacoes especulativas, utilizando recursos da carteira propria. A regra acabou
sendo aprovada de forma mais branda que a original.

A nova regulacao impoe também maior transparéncia as informacoes e metodologia das agéncias
de Rating, e busca trazer a questao dos derivativos para dentro do aparato regulatorio, com o
objetivo de reduzir as operacoes de balcao e induzir o uso de cameras de compensacao para a
liguidacéo desses contratos. Os ofertantes de papeéis securitizados serao obrigados a manter um
minimo de 5% do total emitido em sua propria carteira. A lei determina tambem uma Reforma
Hipotecaria e por fim a criacao de um Conselho de Protecao Financeira ao Consumidor.

Fragilidades: Muito ainda esta para ser implementado, e a definicao de parametros guantitativos
e qualitativos ficara a cargo dos fiscalizadores. E preciso que haja essa definicdo para gque as
InstituicOes financeiras possam se adaptar as novas normas.
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Passa-se a admitir que ha uma correlacao entre os riscos. Os testes de estresse passarao a
ser mais rigorosos. Visa dar maior transparéncia a questao dos derivativos de balcao. As
exigéncias de capital tornam-se maiores, e passa-se a exigir um capital de melhor qualidade.

Os reguladores tem a autoridade para Impor exigéncias de capital de acordo com o ciclo
econdmico, impondo maiores exigéncias nos periodos de expansao, e menores exigéncias nos
periodos de baixa do ciclo economico. Visa assim atribuir um carater anti-ciclico a regulacao.
mpoe um indice de “alavancagem puro”, para evitar a alavancagem excessiva das instituicoes.
Passa a Impor restricoes sobre a liguidez dos bancos. Anteriormente, as atencoes eram voltadas
apenas para a solvéncia das IF’s.

Fragilidades: Pode haver divergéncia entre os paises acerca do acordo, e nenhum pais é
obrigado a aderir ao acordo, parcial ou plenamente. Os prazos para sua adocao vao até 2018.
Além disso, as restricOes dessas regulacdes podem prejudicar a recuperacio das economias.

Conclusoes

Tanto em Basiléia lll guanto na Lei Dodd-Frank, o objetivo central parece ser o de evitar o
risco sistémico. As formas de regulacao anteriores voltavam seus olhos para cada instituicao
individualmente, na logica de gue se cada instituicdo estiver capitalizada e em seguranca, O
sistema como um todo tambéem estara. Essas novas formas de regulacédo, além de manterem sua
atencao para cada instituicao individualmente, atentam também para o sistema financeiro como
um todo, tentando identificar fatores que podem levar ao risco sistémico e impondo medidas para
evita-los. Contudo, deve-se apontar também gue ha alguns pontos de Basiléia Ill e da Lei Dodd-
Frank gque nado estao em conformidade: ha divergéncias entre as duas propostas em alguns
pontos. De forma geral, a Lei Dodd-Frank estabelece prazos mais curtos que Basiléia Ill, o que
pode ser explicado pela maior urgéncia e prioridade que os EUA estao dando ao tema da reforma
regulatoria.
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