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RESUMO

A presente monografia tem por objetivo central il 0os pontos estruturais dispostos em
Basileia Ill e apresentar as principais medidasropadenciais adotadas no Brasil apos o
inicio da implementacdo destas normas. Para tantatifizada a bibliografia disponivel em

livros, peridédicos académicos e revistas, além piddicacdes e normas divulgadas pelos
orgaos reguladores. A Teoria da Regulacéo foizatilla como referencial tedrico, e ainda,
foram apresentados os pontos estruturais das ideiadlinsky relacionadas ao sistema
financeiro na economia capitalista. A partir daserde 2008, estopim para Basileia lll,

ficaram evidenciadas as ineficiéncias e fragilidadas instituicbes financeiras em superarem
seus problemas de liquidez e solvéncia. Neste xtmmté possivel concluir que o terceiro

acordo de capital buscou aprimorar os pontos es#ist acerca das inconsisténcias
identificadas, com o intuito de evitar a eclosdondeas crises, bem como aumentar a
resiliéncia do sistema financeiro internacionalmbam foi observado que as medidas
macroprudenciais adotadas no Brasil neste periodocabam conduzir a implantacdo das
regras internacionais, além de corroborarem paranducédo da estabilidade econdmica no

pais.

Palavras-chave:Teoria da regulacéo. Sistema financeiro internatiohcordos de Basileia.

Regulacéo bancaria.



ABSTRACT

The present monograph has as its core objectiverides the structural points arranged in
Basel Il and present the main macro-prudentialsuess adopted in Brazil after the start of
implementation of these standards. For this wagl uke available literature in books,

academic journals and magazines, in addition tdigatibns and standards published by the
regulators. The Theory of Regulation was used dbkearetical reference, and also the
structural points of Minsky's ideas relating to firancial system in the capitalist economy
were presented. Starting from the 2008 crisis, Wwhi@s the trigger for Basel Ill, were

highlighted inefficiencies and weaknesses of fina@nastitutions to overcome their problems
of liquidity and solvency. In this context, it cée concluded that the third capital accord
sought to improve the structural points about tle®mnsistencies identified, in order to prevent
the outbreak of new crises and as well increasadabiience of the international financial

system. It was also noted that the macro-prudeni@dsures adopted in Brazil during this
period sought to lead the implementation of inteamal rules, and corroborate the conduct

and performance of economic policies for the countr

Keywords: Theory of regulation. International financial srst Basel accords. Banking

regulation.
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1 INTRODUCAO

A economia capitalista enfrentou um processo denfiririzacdo econdémica a partir
da década de 1970 que ocasionou o fortalecimentgpajel do Sistema Financeiro
Internacional (SFI), fundamentalmente, materializatiravés da moeda. Nos anos 1980 o
recrudescimento da restricio monetaria e a intemalizacdo da concorréncia geraram
transformacdes nas relacdes capitalistas e, sdoret@s instituicdes. Neste contexto, se fez
necessario a criagcdo de uma instituicio com otantle definir e recomendar as melhores
praticas de regulacdo bancaria a serem seguidasaocionalmente, assim constitui-se o
Comité da Basileia.

E necessario considerar que a estabilidade ecoa@mim dos problemas que sempre
preocuparam 0s economistas, e ainda, o caratécocinkerente a esta € impulsionada pela
fragilidade e instabilidade dos mercados finanseifAssim, estas questdes vém despertando a
atencao das autoridades monetarias, especialm@igeaarise global de 2008.

Em face desta crise que se iniciou no setor finemeepropagou-se rapidamente por
toda economia real no mundo, se fez imprescindiwgfinicdo de normas mais rigorosas a
serem seguidas pelas instituicbes financeiras,tiohjelo restaurar a confiangca destas
instituicbes, essencialmente, no que tange a sulvén a liquidez do sistema financeiro.
Neste contexto, surgiu o terceiro Acordo de CapitaBasileia Ill.

O trabalho tem como objetivo geral apresentar agaigbes promovidas por Basileia
lIl e divulgadas pelo Comité da Basileia com o itatale aprimorar as normas regulatérias ja
existentes, além de manter a resiliéncia do Sist@manceiro Internacional. Neste contexto,
também serdo apresentadas as principais medidagater macroprudencial introduzidas no
Brasil apos o inicio da implementacao de Basilikia |

Para alcancar este objetivo, foi utilizado o métddaeviséo bibliografica, através da
pesquisa de livros, peridédicos académicos e revistandmicas, porém considerando a
contemporaneidade do tema também se fez uso d@rieta publicacbes e normativos
divulgados pelas autoridades monetarias nacionaigemacionais. Destaca-se, ainda, que o
trabalho foi estruturado em trés capitulos.

No capitulo 2 construiu-se uma revisdo bibliogefida teoria da regulacao,
descrevendo os temas centrais desta escola, quefididos através da analise de trés niveis
distintos de abstracdo, que objetivam demonstrarococorre a regulacdo da economia

capitalista. Neste contexto, sdo descritas, segumda periodizacdo proposta por estes



tedricos, as fases que o sistema capitalista tbandem como as crises que ocorreram ao
longo desta evolugéo.

Ja no capitulo 3 sdo apresentados conceitos eaisuinerentes ao SFI e a discussao
de como este € inserido na economia capitalistagsalo na perspectiva de Minsky sobre a
instabilidade e crises inerentes ao capitalismstéfiormente, € descrita a evolucdo do SFl,
bem como da regulacdo deste que, apds a décadf76e dassou a ser conduzida pelo
Comité da Basileia, o qual ampliou sua magnitudealdance da regulacdo através da
divulgacao dos Acordos de Basileia.

Por fim, ser4 desenvolvido o capitulo 4, que coptanas principais mudancas
introduzidas por Basileia Ill, essencialmente, nbdo do controle da liquidez e solvéncias
das instituicdes financeiras de atuacao internatid®éo também apresentadas as medidas
macroprudenciais promovidas no Brasil apos Bllinealbreve discussdo acerca das causas
econdmicas que demandam estas ac¢des, bem confterggesperados e obtidos no Sistema

Financeiro Nacional.
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2 O CAPITALISMO E SUAS CRISES

O Capitalismo consiste no modo de producdo doméndesde a formacédo da grande
industria na metade do século XIX, apresentandtogagstruturais que serdo apresentados na
visao da Escola Francesa da Regulacao. Posteritans@io evidenciadas as fases pelas quais
passou o desenvolvimento deste modo de produgdo, @ discussdo sobre as crises pelas

quais incorreu o Capitalismo, através da analissbdadagem regulacionista.

2.1 O Capitalismo na Visao da Escola da Regulacdo

A Escola da Regulacdo (ER) surgiu na década de H@¥@do aos problemas
verificados nas economias capitalistas, bem comecassidade que emanava em buscar uma
explicacdo para as crises e as irregularidades\v@uses nas economias daquela época. Neste
sentido, foi construida uma teoria que abrangestss elucidacdes apresentando como ponto
de partida a critica a0 marxismo ortodoxo e tewaa@ercussores 0s estudos de Aglietta,
Benassy, Coriat, Lipietz, Boyer, entre outros. (E3P2011).

Coutinho (1990) apresenta a ER segregada em trigntes, a saber:

a) a ortodoxia, a qual é centrada nas leis gerai®pi®ducdo do modo de producdo

relacionando com as noc¢des de regulacéo;

b) a heterodoxia, que € o cerne na relacéo de regodip sistema socioecondémico

de regulacao;

c) a institucionalista, que tem o enfoque nas forgsruturais, sobretudo o Estado,

relacionando com a definicdo de regulacéo.

7

A fundamentacédo utilizada neste trabalho no amdaoER é concentrada nos
pressupostos estruturais do projeto teérico reguieta, com énfase na heterodoxia,
fundamentalmente centrada nos estudos de Aglixtger e Lipietz.

A Teoria da Regulacdo (TR) debrucou-se no exameoteeitos estruturais que
sustentam o capitalismo, assim analisou o conjg@timrmas estruturais ou institucionais que
corroboram para a regulacdo do sistema econdmiaeéat de diretrizes, tais como normas,
leis, convencgdes, entre outros. Esta estruturantgrpue o sistema capitalista se reproduza,
bem como a regulacéo das relacdes econémicas essef@@OUTINHO, 1990).

A ER surgiu da proposta de Michel Aglietta que lousdesenvolver uma teoria de

regulacdo do sistema capitalista. Neste sentidaprésentada a discussao acerca do termo
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“regulacdo” que, de acordo com Aglietta (1979),siste no trabalho tedrico que nasceu da
necessidade de se construir avaliagfes que conglontedo o sistema econdmico. Abaixo é

apresentada outra definicdo para o termo regulacao.

[...] conjuncdo dos mecanismos que viabilizam aodycdo do conjunto do sistema,
em fung&o do estado das estruturas econdémicasferdsss sociais. Esta regulagéo
esta na origem da dinamica de curto e médio pré&msseu turno, a dinamica de
periodo muito longo néo resulta simplesmente dassdo destas flutuacdes e destes
ciclos, mas também coloca em cena, de modo crwasgalytas politicas e sociais.
(BOYER, 1990, p. 182).

Na citacdo acima se identificou a conotacdo daglaenpnistas acerca da importancia
das formas estruturais e sociais. Aglietta (1979)@km em seu estudo acerca da regulacao
do capitalismo que o cerne desta teoria ndo censipenas na analise dos principios
econdmicos no ambito abstrato. Assim, é necess#lwrucar-se sobre as motivacdes
geradoras da transformacéo das relacdes socia&idpdso fato destas originarem formas de
natureza econémicas ou ndo econdmicas, as quainsfioidas através de estruturas que
reproduzem uma forma fundamental: o modo de praduca

Em virtude de o capitalismo ser o modo de produpd® norteou as andlises dos
regulacionistas, a busca pelo estudo deste conseitpndo Boyer (1990) objetivava
explicitar os enlaces entre as relagfes socia@rgamizacdo econdmica. Ainda, apresentando
a definicdo de modo de producgédo que, para Boy&0(19. 68): “[...], designa toda forma
especifica das relagbes de producdo e trocas, jau d&s relagcdes sociais que regem a
producdo e a reproducdo das condicbes materiaessdias para a vida dos homens em
sociedade [...]".

Porém, este autor ainda alertou que esta defilgcdemasiadamente generalista, e
nem o proprio capitalismo, quando analisado pogdsnperiodos de tempo, configurou-se
como um modo de producgdo puro que representasae &xdrelacdes sociais caracteristicas
de uma formacédo social. Neste contexto, Boyer (1p9®8) ampliou o enfoque acerca do
conceito de modo de producdo e apontou que “ma articulacdo de modos de producéo
que define tanto toda a estrutura de uma dadadsmige como também apenas a sua estrutura
econdmica”.

Vale destacar, que devido ao escopo deste tralshano ambito da economia
capitalista, bem como o cerne de estudo da TRefagncias ao modo de producao contidas
nos conceitos, definicdes e analises restringiramescapitalismo.

Para a TR o modo capitalista €, fundamentalmeatacterizado por definicbes bem

especificas no que tange as relacfes de trocactwrm de producdo. Em face disto, com o
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intuito de compreender o processo de regulacadopéesuindivel, segundo Boyer (1990), a
andlise de trés niveis conceituais que corresporatemegime de acumulacdo, as formas
institucionais ou estruturais e 0 modo de regulacéao

Neste contexto, Conceicdo (2002, p. 129) define ieralgquia destes niveis
estabelecidos no trabalho regulacionista da segudimma analitica: “[...] O regime de
acumulacdo é a instancia mais agregada das retpdes do sistema, ao passo que o modo de
regulacdo € a mais desagregada, pois sancionaram\® as regras de conduta dos
individuos [...]”. Porém, ainda, existe um conjudi definicdes intermediarias que consiste
nas formas estruturais ou institucionais. Assing pedximas secdes do presente trabalho
seguem abordados os referidos conceitos.

2.1.1 Regime de Acumulacéo

Primeiramente, o conceito de regime de acumulapiiesantado consiste no “[...]
conjunto das regularidades que asseguram uma psagrgeral e relativamente coerente da
acumulacédo do capital, ou seja, que permitam absay repartir no tempo as distor¢des e
desequilibrios que surgem permanentemente ao ldogwdprio processo”. (BOYER, 1990,
p. 71).

Ja na visdo de Aglietta (1979) regime de acumulagfisa sobre a correspondéncia
entre as modificacbes ocorridas nas relacdes Healli@ae origem da mais-valia, assim como
as transformacgbes na qualidade de vida dos asshlari sobretudo no que tange suas
caracteristicas de consumo. Ainda, expondo outsppetiva a seguir.

[...] descreve a estabilizacdo por um periodo migibkgo da alocagdo do produto
entre o consumo e a acumulacdo, o que implica w@ra correspondéncia entre a
transformacédo das contradic6es da producédo e eodérmdicdes da reproducdo dos
assalariados, mas também certas modalidades dalagfio entre o capitalismo e
outros modos de producao, dentro de uma 'formagdodenica e social nacional’,

entre o interior da formag&o econdmica e sociasidenada e o exterior da mesma,
etc. Matematicamente, um regime de acumulacao @iepor um certo esquema

de reproducao. (Lipietz1985 apud CONCEICAO, 1987, p. 158).

E necessario através dos conceitos apontados adera@gime de acumulagao,
evidenciar os pontos estruturais inferidos segukrienti (2006), que consistem em:

a) evidenciacdo da existéncia de fases de estabilidededmica capitalista no que

tange a acumulacéo através da producao e realjzacao

L LIPIETZ, Alain. Mirages et miracles: problemes Hmdustrialization dans le tiers monde. Paris, La
Découverte, 1985.
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b) a impossibilidade de controle por parte dos cagitel de todas as variaveis que

interferem na estabilidade da acumulacao e;

c) esta acumulacdo podera ser afetada por crises,pge serem enfrentadas

demandam a mutacdo nas estruturas econémicasaessoci

Destacando, ainda, que a definicdo analisada possuuito de caracterizagdo das
fases de acumulagéo estaveis no ambito da ecomapitalista.

Assim, é importante evidenciar que o0 nexo entreuanalacdo do capital envolto na
dindmica capitalista e a configuracado de ordemas@cincomparavel. Neste sentido, emerge
a necessidade da analise das relagbes sociaientasstno capitalismo, as quais seguem
contextualizadas através das formas estruturaisstitucionais. (BOYER, 1990).

2.1.2 Forma Estrutural ou Institucional

E fundamental a apresentacdo dos alicerces queictiatam as mudancas nas
relacdes capitalistas, tanto sociais como de pémugue proporcionaram que este modo de
producao perdurasse por um longo tempo. Nestedont@icia-se com a evidenciacédo da
importancia da forma estrutural ou institucionajetibando esclarecer a procedéncia das
regularidades que norteiam a reproducdo econdnoidarggo de certo periodo historico, e
ainda, apresentando a definicdo de forma estrutwainstitucional que, segundo Boyer
(1990, p. 73) consiste em “[...] todas codificac@ks uma ou varias relagcdes sociais
fundamentais [...]".

Em face disto, tem-se que a escola regulacionsstaidera cinco formas institucionais
ou estruturais que atuam de maneira a buscar lgdgudo modo de producdo. Sendo assim,
no ambito do capitalismo as formas sociais fundaaersdo as seguintes: a restricdo
monetaria, a relacdo salarial, a concorrénciatadés a inser¢do no sistema internacional.

A definicdo de forma monetaria apresentada por B@¥890) consiste em uma
modalidade que corresponde para uma nac¢do em umnpeaiddo temporal, a relacdo social
essencial que se estabelece entre os agentesrdargaanercantil. Neste contexto, a relagcéo
estabelecida pelo autor foi deflagrada pela mogues esta ndo corresponde a uma
mercadoria especial. Entretanto, se trata de ummafoque interliga os centros de
acumulagcdo, os assalariados e outros personagemsom@mia mercantil, ou seja, nao

consiste apenas em um meio de realizacédo das.trocas
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Boyer (1990) chama a atenc¢do que a moeda € a &Bindural mais importante, pois
é o0 elo mais forte entre as unidades econémicalsisine ultrapassando as barreiras nacionais
e internacionalizando-se. Assim, assumiu importpagel na economia capitalista quando o
autor dispde que:

[...] a moeda é parte integrante da reproducdsidtemsmas mercantis e sua regulagdo
€ tdo monetaria como real. Por isto, as dinamioafiuentes do crédito e da moeda
agem ndo apenas sobre o nivel geral dos precostambagm sobre o processo de
acumulacéo, sobre a producdo e sobre o empregaun&egesta abordagem, a
neutralidade tdo postulada pelos monetaristas bé&ampor vezes, pelos marxistas,
€ invalidada. Por outro lado, certas mudancas tqtisis na gestdo monetaria
podem implicar grandes altera¢des na dinamicaalési@s nominais. Assim, torna-
se possivel uma interpretacdo monetaria, mas nawtarnista, dos periodos de
inflacdo ou deflacdo. (BOYER, 1990, p. 74).

Conceicdo (2007, p. 6) destacou, ainda, que a fudadmoeda abarca um contexto
profundo, pois: “[...] Ela € um instrumento poderake natureza social, que afeta de forma
violenta e irreversivel a vida dos povos, das negdda propria trajetoéria de acumulacao do
capital”.

Assim, devido a caracteristica de ndo neutralidiadenoeda, Boyer (1990) acentua
que esta acaba por impactar significantemente peodecdo dos sistemas mercantis,
sobretudo quando assume papel determinante nag¢éguileste sistema chegando, inclusive,
a se sobrepor frente as demais formas sociais.

Ja Lopes (2011) aponta que os estudos de Aglie@alemns (1990) evidenciam a
posicdo de destague que a moeda assumiu na ecooapitalista no contexto das formas
institucionais, inclusive no comparativo com a ¢élasocial, apesar desta ter-se apresentado
como mola propulsora do crescimento na década d& 19

A relagdo salarial existente é fundamental no &ntdé apropriacdo do excedente,
assim conforme Boyer (1990) a definicdo de vamamés da relacdo salarial é conceituada
atraves das relacdes reciprocas entre os divepsssde organizacdo do trabalho, o modo de
vida e as modalidades de reproducdo dos assalsriatkm disso, analiticamente, o autor
caracterizou a relacdo capital/trabalho no a@mhgtdhico por meio de cinco elementos, os
quais sao: as especies de meios de producéao; a tamivisdo social e técnica do trabalho; a
modalidade de mobilizacdo e vinculo dos assalssiadon a empresa; e o0 modo de vida
assalariado no que tange a obtencdo de mercadariaso de servigcos fora do mercado.
Neste sentido, pode-se verificar a ligagdo existemtre a relagcdo salarial e os regimes de

acumulacéao, evidenciada através da relacéao caitaho.
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Lopes (2011) assinala a ligagédo entre a relac@rialak a moeda apresentada nos
estudos da ER, fundamentalmente, em Aglietta. Arsoipdade da moeda no sentido de gerar
a regulacao do sistema capitalista, essencialmepiatir da década de 1970, fez com que ela
obtenha proeminéncia frente as demais formas uosiitais. Em virtude disto o regime
monetario-financeiro foi trazido para o centro dscdssdo acerca da condugdo do modo de
regulacéo da economia.

A concorréncia para Boyer (1990) determina as nuadés de ligacdo entre i
de acumulacédo, assim, o estudo desta forma sojiatificado pela proposta da TR quando

esta visa:

[...] explicar de que forma as mudancas na congoiaéontribuem para a passagem
de um regime de acumulacdo a outro. De um pontastia tedrico, nada garante
gue estas mudancas sejam as mais essenciais. &ms afpos, elas acompanham as
transformacdes da relacéo salarial (taylorismordigmo) e da restricdo monetaria
(relagdes entre monopolizacdo e moeda de cré#ito)outros, elas promovem estas
mesmas transformacdes. (BOYER, 1990, p. 75).

Considerando-se as trés formas institucionais aptadas acima, verificou-se que, a
moeda passou a representar um meio de realizagéim dgercambio entre os varios espacos
nacionais. Boyer (1990) levanta a questdo acerczon® sera possivel gestar um sistema
monetario internacional estavel, e ainda, como rec@ ligacdo entre os modos de
crescimento de cunho nacional no atual regimenatéonal. Ja na analise da relagdo salarial
0 autor verificou que esta decorre de compromissaacontecimentos, que sdo realizados no
interior de unides de classes vinculadas a hist@i#onal de cada nacao.

As modalidades de adesé&o ao regime internacicaguarta forma social apresentada
por Boyer (1990) que corresponde a um conjunto edgas que objetivam organizar as
relacoes entre o Estado-Nacdo e o restante do milesdbe contexto, Lopes (2011) aponta
que contemporaneamente as diversas especificag@es ala adesdo individual de cada pais
a um regime internacional, tornou imprescindivelndlise da coesao estrutural deste, visto
que suas caracteristicas experimentaram mudanchmgo do tempo e adaptaram-se aos
diversos regimes de acumulacéo.

Por fim, é apresentada a forma do Estado que ermonéncia com Boyer (1990)
observou-se que a relacdo deste com o capitacaraudacao foram utilizadas, inclusive, na
definicdo das fases do capitalismo, evidenciandassém o importante papel desta forma

social na engrenagem da economia capitalista. Sesxiin:

[...] o Estado aparece como a totalizacdo, quasepree contraditéria, de um
conjunto de compromissos institucionalizados [Uina vez estabelecidos, estes
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compromissos criam, regras e regularidades na gdoldas despesas e receitas
publicas, a partir de alguns quase automatismos apenenos em principio, séo
radicalmente diferentes da légica da troca merdanti (BOYER, 1990, p. 78).
Conceicdo (2007) aponta que as relacdes socias incampatibilidades por elas
geradas, de acordo com o0s regulacionistas, commuiziD processo em sucessiva
transformacao, procedendo na reproducédo do sisgaman ambiente repleto de contradi¢cdes
sociais. Neste contexto, a TR do capitalismo aptesese como a formacéo, da ascenséao e
do descenso das formas sociais, sem que ocorresseeasidade de evidenciacdo de um
objetivo para este movimento.
Considerando as definicbes expostas acerca das adornmstitucionais,
fundamentalmente, o Estado-Nacao e a adesdo aweragiernacional inferiram-se a ligacao
existente entre as formas com a economia e o Sist@nanceiro Internacional (SFI) no

intuito de regular o sistema capitalista.

2.1.3 Modo de Regulacéo

A definicdo abaixo segundo metodologia analiticappsta, se refere ao modo de

regulacéo, que corresponde a:

[...] todo conjunto de procedimentos e de compagtatos, individuais ou coletivos,
com a tripla propriedade de:

- reproduzir as relacdes sociais fundamentais édrala conjuncdo de formas
institucionais historicamente determinadas;

- sustentar e “pilotar” o regime de acumulacao &ury

- garantir a compatibilidade de um conjunto de sfis descentralizadas, sem que
seja necessaria a interiorizagdo dos principioajuitamento do sistema como um
todo por parte dos atores econdmicos. (BOYER, 1)9980).

Arienti (2006) assinala que o conceito de modo egulacdo estd relacionado a
construcdo ao longo do tempo da combinacdo detwstsuou de formas de regulacdo, que
objetivam asseguram a reproducdo das relacfedssdoissistema capitalista, bem como a
valorizacéo do capital através de sua acumulacéo.

A existéncia simultanea de diversos regimes de alagéio apontada por Concei¢cao
(1987), sendo que a materializacdo deste regimeeoatyavés de leis, normas, costumes, que
garantem através do confronto entre os agentedvedn® no sistema - exemplificado na
figura dos capitalistas e dos trabalhadores - qu®cesso funcione e se sustente. Assim, este
conjunto de regulamentos inerentes ao sistemacadais de forma coletiva e também

individual € denominado modo de regulacao.
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Neste sentido, objetivando manter a economia digitaregulada Boyer (1990)
propdem trés principios de acdo para que as foes@aturais permanecam aderentes ao
modo de regulacdo. Sendo assim, seguem expostal@stdicacdo no que tange as formas
estruturais que conduzem a regulacao.

Inicialmente, é apresentada a lei, regra ou regeidémque segundo Boyer (1990)
possui significado sempre em carater coletivo etra@® com caracteristicas imponentes,
coercitiva direta e midiatizada, impondo uma debeaca espécie de comportamento aos
agentes econdmicos (individuais ou grupos). Porgmando a lei entra em conflito aos
interesses privados, acabando por ser invalidadseousentido, esta deixa de ser utilizada
por Ndo possuir mais nexo nas vias entre o indalidwo coletivo. Deste contexto nascem as

convencdes ou negociacdes que:

[...] resultam num compromisso que define uma ndddé a priori bem diferente
da anterior. Sdo 0s agentes privados ou grupos mpréindo de seus proprios
interesses, estabelecem certo nimero de conveqgéagagem seus engajamentos
mutuos [...]. (BOYER, 1990, p. 81).

Porém, quando a regulacdo ndo ocorre através depuacipios de acdes descritos
acima surge uma terceira via que consiste no sistienvalores. Entdo para Boyer (1990),
quando ocorre uma lacuna entre a aplicacdo dasuedas convengdes privadas, emana a
necessidade da unido de um conjunto de valores oeptesentacdes, de forma satisfatoria
buscando, assim, que o habito substitua a espatdaleee a heterogeneidade das acbes
individuais.

Conceicédo (1987) expde que o regime de acumulagd@® skr sustentado pelo modo
de regulacdo através das leis, normas ou regra8mPgaso estas mutagdes ndo consigam
manter a ligacdo entre o regime de acumulacédo edw e regulacdo evidenciam-se, entao,
as crises. Sendo assim, a crise ocorre quando @ rdedregulacdo existente em uma
economia ndo é mais suficiente para manter a édtat® do regime de acumulacdo. Em face
disto, se faz necessario a alteracdo ou elabodg@ovas regras, no sentido de que o modo
de producédo capitalista convirja novamente para mgulacdo, emergindo assim a
necessidade de uma reestruturacédo ou inovaca@moeeree acumulacéo, no qual ocasionam

as fases distintas de evolucdo do capitalismo.



18

2.2  As Fases do Capitalismo

Na perspectiva de Conceicao (1987) uma crise ddatiamo consiste na ruptura
deste sistema, pois no ambito do modo de regulagdconomia ndo consegue manter-se
estavel quanto ao seu respectivo regime de acuémul&gn face destas crises que alteraram o
capitalismo foi possivel identificar fases distntdeste sistema. A ER dividiu o capitalismo
em cinco fases, sendo estas descritas a seguinde@ proposta de periodizacdo de Lipietz
(1982).

O primeiro periodo de desenvolvimento do capitalissegundo Conceicdo (1987)
compreendido entre 1845 e 1914 e foi denominadamiatacdo extensiva”; é destacado,
ainda, que o modo de regulacéo vigente observa@dmidueste periodo foi o concorrencial.

Este periodo que nasceu durante a formacao daegashalstria em meados do século
XIX e perdurou até o inicio da primeira Guerra Miahd(GM) foi marcado,
fundamentalmente, pela expansdo da capacidadetpadsem mudancas consideraveis na
composicao organica do capital equantumde produtividade. A regulacdo deste sistema foi
realizada através do modelo de ciclos de negdsersjo assim, foi identificado crescimento
nos precos e no poder de compra na fasgodm porém o movimento contrario ocorreu nos
momentos derash (LIPIETZ, 1982).

A segunda fase capitalista conhecida como “Entreri@s” consiste na transicdo do
regime de acumulacéo extensiva em intensiva mangeldomaturacdo do taylorismo, e ainda
um estagio embrionario do fordismo. Neste contesegundo Conceigcdo (1987), deste
periodo adveio um representativo acréscimo na pikadade, porém sem o correspondente
crescimento do salario real, assim a taxa de |serelevou consideravelmente. Devido ao
acréscimo mais que proporcional na taxa de ex@oragn face a composicdo orgéanica do
capital, pois esta exibiu insignificante elevagam face destas proposicoes, se deflagrou na
década de 30 uma imensa crise de superproduc@isdala demanda efetiva), a qual gerou a
Grande Depressao.

Lipietz (1982) aponta que esta crise foi mais de qubaixa de um ciclo, pois o
desenvolvimento da contratendén¢@réscimo da taxa de exploragdo) ocasionou um dos
contrassensos do desenvolvimento que consiste gandqg se eleva o desenvolvimento das
forcas produtivas igualmente € gerado um conflimmomcom a base que é balizada pelas
relacées de consumo.

Assim, a acumulacao intensiva ndo atende maisudaigip competitiva € com isso 0

desenvolvimento capitalista atinge seu terceiragést operiodo do “Pos-Guerra”. Com isso,
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foi necessério o surgimento de um novo modelo delagdo que novamente mantivesse
estavel o regime de acumulacao, entdo nasceu fiasssa modo de regulacdo: monopolista.

Neste periodo Conceicdo (1987) aponta que ocomeuitaneamente a ascensao da
produtividade e do estoque de capital fixo. Dexadsso, o0 poder de compra dos assalariados
cresceu, assim, o alicerce para que o sistemalisiaitse reproduza foi restaurado e mantido
sob o sustentaculo do novo modo de regulagéo, igae €onhecido como fordismo, que,
segundo Aglietta (1979), foi uma etapa seguintetadorismo. Assim, deste processo
resultou um conjunto de significativas alteragcdespnocesso de trabalho, sobretudo, nos
aspectos relacionados as mudancas na relacdmkajae acarretou na concep¢do de uma
regra social acerca de consumo e acabou por faanali conflito econdmico na negociacao
coletiva. Entre os anos de 1954 a 1974 enconteagsarta fase do capitalismo, denominada a
“Idade do Ouro”, na qual se verificaram os anosrados do fordismo até seu auge central
em 1965. De maneira esquematica Lipietz (1982) £xgddiretrizes centrais do modo de
regulacéo que consistem na combinacao das segfomess institucionais:

a) a relacdo salarial, em face dos salarios deixarenregeesentar custos, mas

tornaram-se uma saida para escoar a producaolissgpita

b) a centralizacdo do capital nas méos de determinealogomerados industriais e
financeiros, que através da ascensdo do monopadisop a determinar o nivel de

preco atraves dmark-up

c) a ascensao da moeda devido as evolucdes da rekladial e da determinacao dos

precos segundo apresentado nos itens anteriores e;

d) a elevacdo do papel do Estado, ndo deflagrada rooef&leynes imaginava, ou
seja, através de gastos do governo, mas sim at@a&égestdo das formas

institucionais: relacao salarial e moeda.

A regulacdo monopolista mostrou-se eficiente atenus 1970, quando este modo de
regulacdo entrou em crise e assim, apos o ano tg dentifica-se a ultima e atual fase do
capitalismo. Esta etapa do desenvolvimento cagidaburgiu devido a crise concentrada na
acumulacéao intensiva, marcada pela revolucao irdoional e financeirizacdo do capitalismo
comandado pela moeda.

Assim, Conceicdo (2007) aponta que enquanto o ndedeegulacéo fordista estava
vigente, a supremacia da relagéo salarial era e@d®bre as outras formas institucionais, e

neste sentido serviu por regular o capitalismooat@nos 1970. Porém, em virtude da crise
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desta regulacéo, ascendeu outra forma instituciamabeda, que substitui a forma dominante
vigente até a época. Neste contexto, o autor corgle a partir deste momento (o
fortalecimento da moeda) ocorreu 0 marco definilagpassagem do fordismo para a fase da
supremacia financeira, sendo assim, fortaleceuedmitivamente a forma institucional:

moeda.

2.3  As Crises do Capitalismo

Norteadas pelas fases do Capitalismo expostaguer &0 apresentadas as principais
definicbes e caracterizacOes acerca das crisespilalcsmo, na visdo da ER.

Os autores da ER buscaram explicar em seu progilanp@squisa a forma de como
ocorreu a expansao do sistema capitalista e, pmsbente, suas crises no que tange ao modo
de desenvolvimento, ou seja, a manutencédo do &le emegime de acumulagcéo e o modo de
regulacdo. Porém, permanece em aberto a buscaegelasta acerca da dindmica capitalista
frente a contradicdo que permeia este modo de gEod(BOYER, 1990)

E também imprescindivel destacar que inimeros @osceée crise foram discutidos
nas pesquisas regulacionista. Assim, sdo aborddsaso algumas definicoes utilizadas na
literatura no contexto desta escola.

Boyer (1990) caracteriza crise como um processo rgtez de forma violenta a
contradicdo existente nas distintas eras de acgawlassim ele conclui que a crise deveria
ocorrer como regra e ndo como excecao. Neste eewmtidutor destacou que os regimes de

acumulacéo passam por desequilibrios econdmicoscbmo pelos conflitos sociais.

[...] Por esta razdo, as crises em sua origem A&osanples desajustamentos
funcionais, mas a prépria expressao dos efeitosstlatura sobre os fenémenos
conjunturais. Assim, o desenrolar da crise prowgugrocesso bem mais aberto, de
transicdo entre o antigo regime e o novo modo derd®lvimento ainda incerto e
parcialmente definido. (BOYER, 1990, p. 85).

As crises na visdo da TR segundo Coutinho (1990)rem quando 0os mecanismos
gue sustentam o modo de regulacéo vigente tornanefeazes para transpor as dificuldades
enfrentadas pelo regime de acumulacéo. Assim, pase 0s regulacionistas consiste em uma
etapa critica da reproducéo socioeconémica, cottucam colapso o modo de regulagédo em
vigor.

Para a escola francesa da regulacdo, segundo Caémadi987), a crise econdmica

emana das condi¢cbes de ampliacdo do capital gsa paser determinado através de um novo
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modelo de reproducao, gestado durante a criseaeendo novo regime de acumulagéo e do
modo de regulacdo que emerge em um periodo de crise

Uma classificacdo para as crises é proposta pelaNERte sentido, a seguir é
evidenciada a tipologia estabelecida por Boyer@L99

Inicialmente é apresentada a crise como perturbexi@ona que, segundo definicdo de
Boyer (1990), consiste em um fato no qual a seqaé&we reproducéo econémica depara-se
com um bloqueio que impede sua continuidade. Issor® em virtude de desastres naturais
ou climaticos, de conjunturas econbmicas que s@inarn num espaco externo,
fundamentalmente, em carater internacional, ouaaidéevido a periodos de guerras. Assim, a
caracteristica principal desta espécie de crissistenno fato desta ndo se instaurar devido ao
modo de regulacao vigente ou do proprio regimecdenalacao.

Exemplificando este tipo de crise Boyer (1990) tdmou as crises observadas na
economia feudal, crise algodoeira, e ainda, a d#&sédécada de 70. Esta ultima segundo o
autor ocorreu devido aos acontecimentos a partii78lecomo sendo, primordialmente,
consequéncia de uma série de acréscimos no preg@tgeias-primas, que ocasionaram 0S
“choques do petroleo”, e consequentemente os “@wda dolar”.

J& as crises classificadas como ciclicas sédo fdadths quando a regulacdo
desestabiliza o regime de acumulacdo, sendo a$sirh:a crise corresponderia a fase de
depuragdo das tensdes e desequilibrios acumuladlastel a expansdo, no proprio interior
dos mecanismos econdémicos e das regularidadessseciportanto, do modo de regulacao
dominante num pais e numa época dada [...]". (BOYIRRO, p. 89).

O grupo de crises composto pelas crises do sistiemagulacéo proposto por Boyer
(1990) é definido como o periodo onde as estruttglasionadas ao modo de regulacdo em
vigor manifestam-se ineficientes para reverter esddbramentos adversos, apesar de
inicialmente o regime de acumulagao revelar-seelidv¥a trés formas de crise de regulacéo
que ocorrem devido as perturbacdes externas enasteras lutas sociopoliticas e o
aprofundamento da I6gica de regulacdo. Exemplifioaste grupo de crises tem-se a crise de
1929.

Ja a crise classificada como do modo de desenvehtomem consonancia com as
ideias de Boyer (1990) ocorre quando séo elevad@sy limite maximo, as controvérsias das
formas institucionais fundamentais, ou seja, aguglee sustentam o regime de acumulacéo.
Em virtude disto, a economia é conduzida a criseedalacéo e, consequentemente, a crise

de todo o modo de desenvolvimento.
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Uma crise para se enquadrar nesta categoria decacom Boyer (1990) deve possuir
trés caracteristicas fundamentais: ndo permitir wue@mposi¢cdo natural dos lucros; a
dindmica da acumulacdo incide e extingue as forsoagais e, por fim, ndo ha mais um
austero determinismo econémico ou tecnoldgico.

A crise final de um modo de produc&do dominante isteiga Ultima categoria de crise
na classificagdo definida por Boyer (1990) e regmés 0 fim de um modo de produgéo,

ocorrendo em virtude do:

[...] enfraguecimento do conjunto das relacdesas®ano que elas tém de mais
especifico a um modo de producéo. [...] esta dgfoniaproxima-se do conceito de
crise organica da teoria marxista ortodoxa, massmmta certas precisfes e
exigéncias que impedem que se transforme toda €ris®smo sendo ela apenas
conjuntural — na crise final do modo de producdutabsta. (BOYER, 1990, p. 97-
98).

Por fim, ilustra-se esta tipologia de crise com eudalismo, que consiste em um

exemplo de modo de producédo que existiu até sdiniee, posteriormente, sua extingao.
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3 EVOLUCAO DO SISTEMA FINANCEIRO INTERNACIONAL

AplOs o embasamento tedrico apresentado, € neaesEstiacar algumas definicdes
relacionadas ao Sistema Financeiro Internacioned pasteriormente discorrer sobre sua

evolugao.

3.1 Definicbes

Inicialmente, s&o exibidos alguns conceitos comam 0 escopo proposto no
trabalho.

A definicdo de sistema pressupde uma ideia de maygio, assim Carvalho et al.
(2007) conceitua Sistema Financeiro (SF) como unjuocto de mercados financeiros que
abarca: os ativos transacionados neste merca@genses financeiros envolvidos, suas inter-
relacdes, e ainda, os regulamentos e normas estatas pelo Estado no intuito de organizar
e supervisionar as operacoes realizadas nestergmbie

Ja Silva (2008) aponta que o SF consiste na urgdostrumentos e instituicbes que
objetivam a realizacdo da intermediacdo financdieste sentido, ele reune os agentes
econdmicos que possuem uma situagdo orcamentaparasitaria com aqueles que
apresentam uma situacdo orcamentaria deficitanen (Sso, € possivel que as necessidades
destas duas espécies de agentes sejam atendidasone consumo, investimento e ainda
alternativas de aplicacdo para os recursos emsxca&ssim, é observado impactos diretos do
SF na economia em virtude deste financiar a pradecBbbmentar a propulsdo da demanda
agregada, provendo servi¢cos fundamentais pararoega.

Neste contexto, Hillbrecht (199¢, 19) ressalta que o objetivo central do SF “g..]
transferir fundos de poupadores, cuja renda é ntogue sua disposicdo em gastar, para
aqueles que gostaria de gastar mais do que sua renttm boas oportunidades de
investimento produtivo [...].”

E necessario exibir o conceito de mercado finaacgire, na visdo de Hillbrecht
(1999), pode ser exemplificado como mercados desaQd de titulos e corresponde a uma
maneira de realizar a transferéncia de recursosdertes dos poupadores para empréstimo
aos tomadores. Porém, estas atividades séo remdizaslsencialmente, pelas IFS, na figura
dos bancos comerciais, caixas econdémicas, bancadesienvolvimento, cooperativas de

crédito e bancos de investimento. Sendo assim, iarimalos recursos externos que as
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empresas e as pessoas captam ou demandam saadmsydas IFS, que desempenham esta
importante funcdo na intermediacé&o financeira.

Teixeira (1991, p. 176) afirma que “O mercado fowiro caracteriza-se por
comportar transacdes circunscritas ao ambito dasidas capitalistas [...]". Este autor ainda
destaca que de maneira formal a constituicdo d&kEmuda ao longo do tempo tempo, em
virtude da prépria dindmica caracteristica dasadides econdémicas nos diversos estagios de
desenvolvimento da econbmica capitalista. Geneeocden o0 sistema conserva um
determinado arcabouco com a finalidade de cumpmiraater as exigéncias e demandas do
mercado. Exemplificando estes requisitos atravéanddise das condigdes envoltas em uma
transacado financeira, tais como: o montante endoJvo prazo de tempo e o rendimento
acordado.

Os bancos desempenham um papel central no SF, dmiacordo com Hillbrecht
(1999), sdo os maiores intermediarios financeiross eresponsaveis pelo empréstimo de
recursos a diversos setores da economia e, sobyeted comportamento contribui para
definir a oferta de moeda.

E importante destacar, ainda, que, segundo Agl{®84), nas Ultimas décadas as
inovacdes financeiras inseriram os bancos em atéunias desconfortaveis. Isso decorre do
ingresso de concorrentes no mercado com a prodestanpréstimos a taxas de juros mais
baixas, e assim, perderam os clientes que repeesentelevados incrementos nos lucros.
Neste sentido, com o intuito de superar essa ressdcorrencial, os bancos tiveram de
apertar suas margens e ampliar o seu leque ddaates, através da exploracédo das inovacdes
financeiras. Porém, nessa busca por novos mercaltpsnas vezes o0s bancos nao
conseguiram mensurar de forma sustentavel os risepentes as novas atividades. Desta
forma, nas ultimas década ocorreram diversas chigeearias que atingiram muitos paises,
inclusive algumas de propulsdo mundial.

Em face deste contexto, Teixeira (1991) argumentaas IFS organizam-se, apesar
da diversa variabilidade de acdes, através dateamagdo acerca das operagfes de crédito.
Nesta acepcéao, € observado um grupo de institug@iaposto pelas IFS crediticias, que séo
responsaveis pela concessdao de empréstimos e ac@apde recursos em geral. J& uma
segunda classificacdo congrega todas as demaigsasdinanceiras, que consiste no fato de
nao realizarem operacdes de crédito.

Considerando esta categorizacdo o autor elencansalgxemplos destes dois
segmentos, sendo que na primeira categoria se teacotodas espécies de bancos, tais como

comercial, de depdsitos, de investimento, de dedeinvento, ou ainda, as sociedades e
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associagfes de crédito, de financiamento e detimes#o. Do outro lado, o segundo grupo
pode ser exemplificado com as companhias de seguevjdenciarias, de capitalizacéo,
administradoras de cartdes de créditos, entreutra

Carvalho, et al. (2007) destaca, ainda, que o 8idiste em um SF fora da jurisdicdo
dos reguladores nacionais. Ainda, Aglietta (2004p@k que os grandes SF n&o apresentam
um unico modelo, fundamentalmente ndo correspondemm modelo de mercado puro.
Sendo assim, caso a instabilidade financeira sgjratada, a concorréncia entre os grandes
SF estara centrada no compasso e na regularidactestimento da economia capitalista.

Por fim, em face dos conceitos apresentados, évebsdentificar as formas sociais
fundamentais capitalistas que sdo norteadoras ddeTfBrma enddégena ao SF, sobretudo, no

gue tange a moeda e a relacéo salarial que represarrelacao entre os agentes econémicos.

[...] A moeda tende a se tornar um meio de pagameniforme nas maos dos

assalariados intercambiaveis, que gastam o seur piglecompra num ponto

qgualquer do mercado nacional. Naturalmente, esseepso € uma tendéncia que
levou varios séculos para se impor na sociedades Bla determina, em

compensacdo, um efeito decisivo da relacdo sakolale a organizacdo da relacao
monetaria. A relacédo salarial tende a provocarificagdo das funcfes monetéarias
no espaco nacional, isto é, a constituicio de wwersa monetario nacional [...].

(AGLIETTA, 1990, p, 236).

Ainda, das formas instituicionais propostas pelaaléncorréncia é evidenciada nas
relacdes entre as IFS. O Estado fica responsaleelopganizacdo e normatizacdo do SF, no
intuito de manter este regulado de forma que aaui@ncapitalista ndo seja assolada por
crises financeiras, e ainda, incentivar a adesa@gimne internacional no ambito do SFI no

que tange a regulacéo das relagbes entre Estadizdac

3.2 O Sistema Financeiro Internacional no Capitalismo

O SFI para Mishkin (2000) movimenta um gigantesotuwe de recursos por ano,
objetivando canalizar estes entre os poupadoreasnsféri-los para pessoas que necessitam
tomar empréstimos ou financiamentos, sejam pasadé consumo ou como oportunidades
produtivas de investimento.

A suposicao essencial do funcionamento de um ssstapitalista, defende Teixeira
(1991), esta centrado na necessidade de sua empanspial é realizada através de duas
formas analiticas. Assim, temos de forma integrgdrocesso denominado de valorizacdo do
capital genérico, por outro lado, analisando de @mnaa mais particular; se identifica a
realizacdo de ganhos excedentes no ambito dasiestps individuais.
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Neste contexto, segundo Teixeira (1991) a tomadademcbes por parte dos
capitalistas, sejam elas como agentes superasgit@mio deficitarios, sao balizadas pelas
expectativas das realizacdes de valores-precosmAas decisdes realizadas pelo conjunto
dos capitalistas sdo norteadas pela possibilidadebtencdo de lucros, ainda que sujeitos a
riscos, estes agentes realizam um certo investonamttempo presente, objetivando auferir
um dado retorno em um tempo futuro.

Apos o periodo entre guerras, Aglietta (2004) ataedue os bancos supriram a
necessidade da falta de capital e de capacidadeeentedora no ambito das empresas.
Assim, o0s bancos proporcionaram que a acumulacadaap#al se despreendesse da
necessidade de poupanca prévia.

Nos estudos de Aglietta (2004) observou-se outiar fgue obteve um aumento em
sua dimensao nas ultimas décadas, a ocorréncimaeancorréncia entre os fornecedores de
empréstimos. Isto gerou uma posicdo mais coémoda par empresarios que buscam
empréstimos, e ainda, mais eficaz para a econdotialgNeste sentido, as grandes empresas
podem realizar a concorréncia entre os emprestwmdibeeempréstimo, ou seja, angariar
recursos junto aos bancos ou até mesmo a insewigéo financeiras. Por outro lado, as
empresas medias e pequenas também participamcdestarréncia, porém com menor forca
nesta disputa. Todavia, neste sistema surdeade off para as empresas detentoras dos
recursos, ou seja, os bancos, que devem realderiséo de escolher para qual segmento iréo
direcionar os recursos.

Assim, Teixeira (1991) acredita que ha no capitadisuma sistematica de
interdependéncia inerente as relacdes de débitédia Contudo, a expansdo da economia
capitalista ocorre através do crédito, sendo esteséco ao proprio processo de reproducao
do capital, porque se traduz no financiamento ddygao capitalista.

O alicerce para o financiamento das atividadestaleggtas se encontra intimamente
ligado ao crédito em sentido amplo, uma vez que fshenta a expansao das economias
capitalistas. Neste sentido, € incontestavel gampliacdo do capital alicer¢cada pelo crédito
se eleva consideravelmente com a intervencaouogtital. Assim, o papel das instituicées
financeiras consiste em bancar as relacfes infebsias primarias no ambito do débito e
crédito. (TEIXEIRA, 1991).

Em virtude destas considera¢des aquele autor afjrea funcdo bancadora realizada
pelo SF é fundamental no ambito da tomada de deds& capitalistas. Sendo assim, é
imprescindivel apenas que estes agentes optemgaditeacdo de determinado investimento,

e como contrapartida, as IFS acatem e confiem pessepctiva de rentabilidade futura. Dito
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de outra forma, a realizacdo de um dado investimmeéb deixa mais de ocorrer devido a
inexisténcia de recursos, sendo eles de carageda acumulacdo ou de descrenca por parte
do SF, em termos de risco ou de liquidez.

Outra visao sobre o SFI e sua relacdo com o capitalencontra-se no trabalho de
Minsky, sendo que em sua perspectiva a teoria or algstaca que o maior de todos os
defeitos da economia capitalista € sua instabéidddso ocorre em virtude da prépria
dindmica desta economia, que apresenta estruineaéiras caracteristicamente complexas
e evolucionarias, que conduzem ao desenvolvimentocoddicdes desconexas. Entretanto, €
possivel a reducdo ou mitigacdo destes problemraséat das instituicdes e de politicas
adequadas, e assim, se busca “[...] estabilizadprip instabilidade”. (MINSKY, 2013, p.
11).

Mollo (1988, p. 101) ao estudar a teoria minskyaiapresenta que a instabilidade do
capitalismo ocorre devido a maneira pela qual\adatile econémica é financiada. Assim, o
financiamento agride a economia atraves das pasiEdeativos de capital que os capitalistas
detém e, também, pela distribuicdo dos bens deuoomsu de investimento. Porém, o
problema consiste que estes ativos podem serdieutam financiamento e, ainda, porque as
dividas devem ser pagas. Neste contexto, o SFenspgrtiva de Minsky, é espontaneamente
instavel e sua tendéncia é de fragilizacdo comdrapartida ao crescimento econdmico,
sendo estes acontecimentos decorrentes do funcomamcondmico normal.

Neste contexto, a fragilidade financeira € coneeidupor Minsky, segundo relata
Mollo (1988, p. 104), “[...] quanto ao grau de péndia do endividamento das unidades
econdmicas que constituem um sistema financeird’. [Neste sentido, as unidades

econdmicas sao classificadas em trés categoriage;lespeculativas e Ponzi.

Unidades financeiras Hedge s&do aquelas que podenpricutodas as suas
obrigacdes contratuais de pagamento com seus fllxasixa quanto maior o peso
do financiamento com capital préprio na estrutwadssivo, maior a probabilidade
de que a unidade seja uma unidade hedge. Unidadfisathcas especulativas sao
unidades que conseguem cumprir seus compromisspsgiamento na “conta de
rendimentos” sobre suas obrigacdes, mas ndo camsggaigar o principal da divida
com seus fluxos de renda. Tais unidades precisalar”rsuas dividas [...]. Para as
unidades Ponzi, os fluxos de caixa advindos de dpesagdes ndo sdo suficientes
para cumprir nem 0s compromissos de reembolsoidoipal nem o pagamento dos
juros devidos referentes a divida contraida. Essedades podem vender seus
ativos ou pedir emprestado [...]. Uma unidade corantzas Ponzi reduz a margem
de seguranca que oferece aos titulares de sudasliyMINSKY, 2009, p. 318).

Considerando a categorizacdo apresentada por Md888, p. 105) acerca das

unidades econbmicas identificou-se que conforme eatem o numero de unidades
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especulativas e Ponzi na economia, maior se elevdiragilidade financeira e assim a
economia torna-se mais suscetivel a crises. Partindpresuposto da fragilidade inerente a
economia, € necessario observar como as unidadeéreicas apresentam-se cada vez mais
especulativas. Assim Minsky conclui que este praz@xorre em virtude do comportamento
normal da economia.

Considerando, ainda, de acordo com Minsky (201256), que “[...] Uma vez que o
funcionamento normal do sistema bancario-financéirama condicdo necessaria para o
funcionamento satisfatorio da economia capitalisizalquer distorcdo nele implicara em
distarbios”.

A teoria minskyniana destaca 0s estagios posdiueisa economia pode encontrar-se,
tais como: estagnacdo, expans@®@om e crises. Estes estados seriam transitorios e
profundamente determinados pelo SF, bem como eteseacerca da formacédo de
expectativas, o estado de confiangca do investidar iacerteza seriam essenciais para a
compreensao do carater ciclico do sistema econdiihibSKY, 2013).

A estrutura organizacional do sistema bancario erenfdos bancos comerciais papel
de extrema importancia, especialmente em face ags\yps que constituem seu balanco, que
correspondem a grande parte da oferta monetarieeddaomia capitalista, a moeda esta
conectada ao procedimento de criagao e controdivies de capital. Em face da ascensédo da
Importancia da relagao entre moeda e bancos, meeta moderna, justifica-se o estudo das
IFS no ambito da economia capitalista. (MINSKY, 201

Por fim, conclui-se que, na visdo de Minsky, ndoelcdnomia capitalista sem a
existéncia de bancos, crédito ou sem instrumergalvida, bem como as crises séo inerentes
ao sistema capitalista.

A analise segundo Deos (2012) acerca da perseguicBmro crescente movimenta o
sistema capitalista e no trajeto para esta busmssante e implacavel sdo propagadas as
posi¢cdes de endividamento mais arriscadas. Minslgn éutor que construiu uma hipotese
objetivando elucidar como as economias capitaliftescionam regularmente, e ainda,
sobretudo porgue nesse funcionamento normal eld®raxum comportamento ciclico e
convergem para a instabilidade, porém cabe destauda, que cada momento é distinto por
suas especificidades histdricas e institucionais.

A seguir € apresentado como aconteceu a evolugdomatizacdo, bem a insercao do

SFI na economia capitalista, desde o Padrao Oarosatlias atuais.
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3.3 Do Padrao Ouro ao Acordo de Bretton Woods

O Sistema Monetério Internacional (SMI) é conceltugor Krugman & Obstfeld
(2005) como o conjunto de instituicbes que normaatins arranjos monetarios e cambiais em
nivel internacional. Em face das consideracbegriantnente elencadas, acerca das IFS, e
ainda, das formas sociais fundamentais do capitaliso &mbito da TR, é apresentado abaixo
um breve histérico dos regimes monetarios Padrao ©&retton Woods, sobretudo no tange
a ligacéo entre estes periodos na evolucao dg8htjpalmente.

O sistema denominado padrédo ouro, que foi de 1870% 4, baseado na perspectiva
de Trevisan (2004) consiste em um sistema monetd@rigual as principais moedas que
existiam no mundo eram convertidas em ouro a umaidada taxa diferente em cada pais.
Assim tinha-se um regime de cambio fixo, que eeddente da quantidade estocada de ouro
com o intuito de manter a taxa de cambio oficial.

Antes da Primeira Guerra Mundial, destaca Hillote¢h999), era realizada a
conversdo das moedas em ouro a uma taxa fixa,oneaslo um SFI no qual as taxas de
cambio entre as moedas também fossem fixas. Assincomeércio internacional foi
estimulado devido ao fato da inexisténcia de bezes derivadas das flutuagcées do cambio.

Destaca-se que para este regime monetario funcezaamecessario, de acordo com
Trevisan (2004), que duas condi¢cdes fundamentasefo cumpridas: a obrigatoridade
monetaria de realizacdo da conversdo da moeda tiomasuma quantidade de ouro a taxa
fixada de conversdo e a liberdade dos agentezaeammportacoes e exportacdes de ouro,
estimulando assim o fluxo de comércio.

Porém, Hillbrecht (1999) ressalta que com a eclad@ol? GM, em 1914, estas
condicOes deixaram de ser aderentes e o padraoeomou em colapso, ou seja, neste
periodo o fluxo de comércio cessou e ocorreu arqueb conversibilidade das moedas as
taxas fixas anteriormente determinadas. J4 nodmedntre guerras buscou-se o retorno a este
regime monetario, em especial no Reino Unido, tante ao mesmo nivel de paridade
anterior a 12 GM, o que ocasionou o declinio défimideste regime, e ainda, agravou a
grande depressao.

Leite; Cavalcanti Filho; Cordeiro (2011) defendene @ crise de 1929, iniciada com a
guebra da bolsa de valores de Nova York, apreseeftaxos nas economias capitalistas na
esfera mundial por toda década de 1930. Em faeeldado desta crise, e ainda, dos reflexos
que perduraram por anos, foi evidenciada a fraglkd do SF dada a inexpressiva

regulamentacao, bem como a inexisténcia de redssgiganca. Neste sentido, foi deflagrada
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a necessidade de limitacdo do grau de exposicaoistas que as IFS poderiam incorrer,
sobretudo os bancos.

No contexto da ER, o desenvolvimento capitaliseaguado a divisdo proposta no
estudo de Lipietz (1982), até o final do padrdocopwonsiste no periodo de acumulacéo
denominado “Acumulacdo Extensiva”’, quando o modo rdgulagdo vigente era o
concorrencial, posteriormente substituido no tescestagio do desenvolvimento capitalista
pelo modo de regulacédo monopolista.

Ja Neto e Ribeiro (2006) apontam que a depress@mmica de 1929 e a 22 GM
provocaram a necessidade de garantir a compeéitieidcecondmica internacional. Neste
sentido, delegados da Organizagédo das Nacdes U@ddd) reuniram-se em julho de 1944
na cidade de Bretton Woods, em New Hampshire nted&s Unidos, com a presenca de
representantes de 44 paises, com o intuito deaavalieconomia e propor medidas que
buscassem a coopera¢do monetaria internacional.

As diretrizes estabelecidas no Acordo de Brettorodfgalemandaram a criacdo de um
conjunto de instituicdes internacionais. Para Bavi(2004) destacam-se: o Fundo Monetario
Internacional (FMI), com o0 escopo de gerenciar apecacdo0 monetaria na economia
capitalista, objetivando financiar os déficits daldco de Pagamentos e ainda garantir a
estabilidade cambial; e o Banco Internacional par&econstrugdo e Desenvolvimento
(BIRD), com o intuito de auxiliar os planos de neeracédo econdmica das nac¢des assoladas
pela 22 GM, e ainda fomentar o desenvolvimentopddses mais pobres, assim representando
objetivos no longo prazo. Além disto, foi, maisd@em 1947, constituido o Acordo Geral de
Tarifas e Comércio (GATT), que posteriormente, €951 foi substituido pela denominacéo
de Organizacdo Mundial do Comércio (OMC) que busmdear as relacdes internacionais,
bem como promover, de maneira continua, a libexgdia do comércio.

Com isso, identificaram-se as instituicbes. Em Begnto apresenta-se breve
descricdo acerca do papel destas, como expOe F(@i@®9): as instituicdes estabelecem
formas de interseccédo entre conflitos e antagorssimem como sua normalizagdo. Assim, as
regras possuem uma hierarquia que lhe concededicdonde poder estabelecer normas e
construir referéncias convencionais de forma garestormam os antagonismos em distingdes
sociais caracterizadas por uma estabilidade caasidienente consistente.

Através da andlise da evolucdo da sociedade obsengue foram necessarios
ajustamentos na estrutura social, bem como nasigsapstituicbes, que Boyer (1990) afirma
que ocorreram através do uso de normas ou regmase éntuito de adequacéo e estabilidade

das economias capitalistas.
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Assim, Trevisan (2004) aponta que se buscou ipilatrelamento a politicas cambiais
em face de interesses unilaterais, que poderiancaioém risco a credibilidade do SMI.

Neste sentido, o Acordo de Bretton Woods objetigauantir a estabilidade das
relacbes monetarias e reestruturar os Estadosadesgbela 22 GM. Nessa conferéncia, foram
reorganizadas as relagbes monetarias internacicnaiscerne em um sistema de taxas de
cambio fixas, amarradas ao dolar americano, quesysovez, deveria ter seu lastro e fixacdo
em relacdo ao ouro. Assim, para a manutencao distema foi necessaria a adogao de varias
medidas, dentre as quais se encontram: previsdoedanismos de adequacdo das taxas de
cambio, no caso de identificacdo de desequilil@siriturais; a fixacdo de ajustes aceitaveis
pelos agentes do sistema quando fossem identicdeequilibrios de carater superficiais; a
determinacao de controles de fluxos de capitaltesodlo no curto prazo, objetivando evitar
que especuladores acendessem pressdes estabdgaelar criacdo do FMI com o intuito de
financiar os déficits no balanco de pagamentospdéses que se encontravam nesta situacao.
(LEITE; CAVALCANTI FILHO; CORDEIRO, 2011).

Em virtude destes principios estabeleceu-se umaiplie monetaria que

representaram para cada Estado:

[...] - a definicdo da relagdo da sua moeda fac#éGéar americano (convertibilidade
indireta);
- 0 dever de autorizar e assegurar a paridade ammetsto €, a livre e total
convertibilidade da sua moeda nas demais moedas;
- a obrigacdo de manter a estabilidade cambialidafem um intervalo de 1 (um)
por cento. Caso ocorresse desequilibrio estrutizrdlalanca de pagamentos haveria
um ajustamento de definicdo do valor da moeda. G{ERIBEIRO, 2006, p. 314).
Assim, Leite; Cavalcanti Filho e Cordeiro (2011atam que este sistema se mostrou,
consideravelmente, aderente por mais de vinte até@®, final da década de 1960 e inicio dos
anos 1970, quando as pressdes inflacionarias sghamm em diversos paises, sobretudo
nos EUA, e assim o sistema baseado em taxas deiccéirds ndo era compativel com a
situacdo econdmica mundial. Neste sentido, o dedlim sistema iniciou-se em 1971, com a
suspensao da ancoragem do délar em relacdo ao ewe,completou em 1973, com o
abandono pela economia americana do sistema ds teex&ambio fixas. Os choques do
petroleo (1973 e 1979) agravaram os problemasigéeetes na economia americana, 0s quais
consistiam em: elevacdo da concorréncia internatiogueda da produtividade e
rentabilidade, recrudescimento da inflagdo e derdesego.
Em virtude destes fatores, a economia capitalist@avessou mais um estagio de

desenvolvimento, que Conceicao (2007) destaca rot@ma TR, que o capitalismo teria
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ingressado na fase atual em que a moeda assumeasitd@o de destague como forma
institucional no sistema econdémico.

Assim, Neto e Ribeiro (2006) ressaltam que, commodie BW no inicio da década de
1970, além do colapso do SMI, em face da considegdgvacdo da volatilidade das taxas de
juros e cambio, ocorreu, também, a desregulamemt@gasistema bancario. Neste cenério
passou a ser demandada a necessidade de estabetect@ normas mais rigidas visando

retomar a estabilidade dos sistemas monetari@adairo no ambito internacional.

3.4 O Sistema Financeiro Internacional na Fase Q@#alista a partir da Década
de 1970

No inicio dos anos 1970 a economia capitalista mn@aea-se em um processo de
crise, que conforme elenca Boyer (1990) na visdoTRaconsistia em uma “crise de
regulacdo”, que foi evidenciada através da desi#atjdo de um estagio de funcionamento de
um padrdo de regulacdo duradouro. Dito de outmadpidentificou-se a revelacdo de uma
crise estrutural fordista, que estabeleceria, abrigamente, a origem de uma nova estrutura
adequada, objetivando criar os alicerces para atwméo de uma nova regulacdo. Assim,
afirma Boyer (1990, p. 55) que “[...] a ruptura desdéncias econémicas a partir de 1973 é
fruto da crise do Fordismo, como principio técngmgial e econémico de organizacao [...]".

Conceicdo (2007), ainda, defende que a TR, fundimineente, na perspectiva de
Aglietta € rica no ambito de evidenciar que o mddaegulacdo caracterizado pelo fordismo
foi substituido pela moeda, e em decorréncia digiomocao da financeirizagdo que assinala
0s tempos modernos.

Porém, é necessario destacar, que, o significaddraedpilacdo” segundo a TR
(anteriormente apontado) diverge da palavra regetémgdo”, que de acordo com Boyer
(1990) nasce de um erro na traducgao (francés €spdgexemplificando, pode-se dizer que a
regulamentacdo se da através de regras e normeasaqempregadas objetivando manter o
modo de regulacdo da economia, ou seja, visa gasargproducao das relacdes sociais do
sistema capitalista, assim como a valorizacao gitatatraves de sua acumulagéo.

A partir da metade da década de 1970 de acordo Camalho et al. (2007) os
mercados financeiros comecaram as transformac@esagds décadas, ainda permanecem.
De fato, instaurou-se uma permanente concorrémtra as IFS, fundamentalmente, no que

tange a elevacédo das inovag0des financeiras.
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Exemplificando algumas destas inovacbes Leite, ICant Filho e Cordeiro (2011)
apontam a diversificacdo nos negocios dos bantas/éa da abertura de filiais em outros
estados, e até mesmo, em outros paises. Assimfvobssee a internacionalizacdo da
atividade bancéria, e ainda, a formaciohdélings bancéaria§ que contribuiram para a
elevacdo do volume transacionado pelos bancosesmnmos$ de numeros de agéncias, mas,
sobretudo, culminando na expanséo dos ativos dasHf face disto, ocorreu a elevacao da
competitividade bancaria e a concentracao no mergadcario, sobretudo no americano.

Entdo, no ambito do SFI as inovacdes das IFS deabayerando constantemente a
necessidade da existéncia de um arcabouco regalawdraperfeicoamento do ja existente.
No ambito em que surgiu a TR, e ainda, consideraedo processo de crise econdmica
instaurado na época, fez-se necessario a criacamstieuicbes, normas e regras que
norteassem o SF e contribuissem para que o moamdacao permanecesse aderente.

Em face disto, segundo Neto e Ribeiro (2006), o orda Basileia foi uma
instituicdo criada para fortalecer o SF, bem coeguld-lo, o que se verifica através da
construcdo dos Acordos de Basileia, os quais seeltoores definidos na proxima secéo.

Em sintese, a década de 1970 foi marcada peldefdrteento das discussdes acerca
da gestao de riscos nas IFS. Na época, o SF| stdraws dois choques do petréleo e com a
gueda do dolar americano, que servia de referéntodas as economias ocidentais. O doélar
perdeu sua paridade com o ouro, 0 que gerou aurdastgolatilidades nas taxas de juros e
de cambio, ocasionando a desregulamentacao do SMI.

Devido, ainda, as faléncias bancarias que, de accoth Freitas e Prates (2001),
ocorreram na década de 1970 e ocasionaram a peg@muplas autoridades financeiras dos
paises desenvolvidos para a evolutiva interdepené&os sistemas bancarios, levando-os a
refletir sobre a posicao da supervisao nas atig@sléd@ncarias a nivel internacional.

Neste contexto, os autores, ainda, descrevem quEd&r os dirigentes dos bancos
centrais dos paises do Gifnstituiram um Comité de Regulamentacio BaneiRaaticas
de Supervisdo, sediados no Banco de Compensactesaltionais (BIS) na cidade de
Basileia, na Suica, denominado Comité da Basilgig visava melhorar a qualidade da
supervisao bancéria e fortalecer a solidez e aibdtale do SFI, padronizando regras e

uniformizando controles.

2 As holdings bancarias conduziram os bancos comerciais a entnadmercado das financeiras, as quais
correspondiam as suas principais concorrentes astt®cadas de 60 e 70 (LEITE; CAVALCANTI FILHO;
CORDEIRO, 2011).

3 Grupo que reunia as 10 economias mais desenvsldidanundo (Alemanha, Bélgica, Canada, EUA, Franca,
Itdlia, Japdo, Paises Baixos, Reino Unido, SuéBiaiga como pais sede do Comité da Basileia).
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3.4.1 O Comité da Basileia e os Acordos de Capital

Uma das primeiras medidas do Comité da Basileialtdorar as diretrizes acerca da
divisdo da responsabilidade entre as autoridadesnggoras, que ficou conhecido como a

Concordata da Basileia e tinha como principiosdodsi

[...]- responsabilidade conjunta das autoridadegrsisoras do pais de origem e do
pais anfitridio na supervisdo de estabelecimentusibias estrangeiros;
- nenhuma dependéncia bancéria estrangeira podpagsta supervisao;
- supervisao da liquidez é de responsabilidadexdesidades do pais anfitrido;
- responsabilidade pela supervisdo da solvénce sabre a autoridade do pais de
origem no caso das agéncias e sobre o pais anfimi&aso de subsidiaria;
- cooperacdo na troca de informacdes entre asidades nacionais. (FREITAS;
PRATES, 2001, p. 148).
Esta instituicdo ndo possui poder de reguladorestiatos os paises que participavam
do SFI, porém exerce influéncia nas normas definmdos supervisores de grande parte dos
paises espalhados pelo mundo. Neste contexto, &3 dComité elaborou o Acordo de

Capital da Basilefq que tinha como objetivos:

[...] i) minimizar os riscos de insucesso dos banco

i) garantir a solvéncia e a liquidez do SistemaaRteiro Internacional;

i) uniformizar normas aplicaveis as instituicGegmnceiras €;

iv) estabelecer limites operacionais para os barinternacionalmente ativos.
(NETO; RIBEIRO, 2006, p. 315).

O 1° Acordo de Capital, para Santos (2002), tirdracceixo central o requerimento
de capital minimo (inicialmente somente para ooride crédito), visando a adequacao de
capital das IFS internacionais, bem como promovestabilidade do SFI. Neste sentido,
esperava-se reduzir o numero de bancos que bustassempréstimos de carater de Ultima
instancia, junto aos bancos centrais.

Neste sentido, Santos (2002) descreve que aspgmiagnedidas trazidas pelo Acordo
de Basileia foram: a ponderagdo dos ativos expasiossco; definicdo da composi¢cdo do
capital das IFS, e por fim, o patrim6nio liquidd.JPninimo a ser mantido. No que tange a
atribuicdo de ponderacdo de risco, esta consider&aeacteristicas de cada ativo que
compdem os balancos patrimoniais dos bancos el@aape destes, a fim de receberem uma
ponderacdo de riscos maior ou menor considerandgrao de exposi¢cdo. Quanto a
composicao do capital, observa-se que este seedérid capital basico (capital de primeira

linha composto por acdes emitidas, lucros acumsladic.) e o capital suplementar

4 Esse acordo foi denominatiternational convergence of capital measuremeist @apital standars
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(composto pelas reservas de reavaliacdo, entrasputla referente ao PL minimo, este era
estabelecido para cada tipo de capital (b&sicauplementar) e representava a relagdo com 0s
ativos ponderados pelos respectivos riscos qustituigao incorria.

Outro ponto importante consiste na alteracao dasénha mensurag¢do do risco, que
anteriormente aos acordos era sobre 0 passivora @gssou a ser sobre os ativos. Vale
destacar, ainda, que as alteracdes ocorridas stdagemendas, sendo uma que incluiu no
célculo do capital minimo o risco de mercadooutra divulgada em 1995, que aumentou o
escopo da supervisao, a qual passou a ter um gié@sitdrregulacéo dos riscos pela propria
instituicdo. (SANTOS, 2002).

Inicialmente, conforme descreve Duarte (2008), on@ro acordo de Basileia
apresentou como principal inovacdo a criacdo dgéexia minima de capital regulatério
objetivando uniformizar a regulacdo internacionBkta exigéncia estava relacionada,
primeiramente, a cobertura do Risco de Créditmstepiormente com um adendo ao acordo
em 1996 ampliou o escopo e passava a abrangerco Beé Mercado. A relagcdo entre o
capital préprio e outros recursos elegiveis e g@sEgdes ponderadas pelo risco (crédito e
mercado) deveriam ser superiores a 8%, sendo tgieedscio ficou conhecida como Indice
de Basileia.

No Brasil a implementacdo do Acordo de Basileia,cemsonancia com os padroes
internacionais estabelecidos pelo Comité da Basi@iorreu em 1994, através da Resolugéo
n° 2.099 do Conselho Monetario Nacional (CMN) pecdodia em 17 de agosto de 1994 que,
segundo Herrmann (2012), regulamentou os Limitesiivis de Capital e de Patriménio
Regulatério denominado Patriménio Liquido Exigide, suas disposi¢cdes consistiam
sinteticamente em: normatizar o funcionamento &&d demais instituicdes autorizadas a
funcionar segundo o Banco Central do Brasil (BACENRinda, estabelecer os padrbes de
capital e PL minimo em face aos riscos que as It&vam expostos, sendo requisito
essencial para poderem atuar no Brasil.

Outra publicacao realizada pelo Comité da Basdeissistiu, segundo Santos (2002),
nos 25 Principios Essencihisle Basileia que foram divulgados em 1997 objetigan
estabelecer principios basicos e indispensavessyrarsistema de supervisao eficaz. A seguir

apresentam-se estes principios agrupados em 7 seEmngegundo o autor:

5 Risco de Mercado é definido através da ResolugdGMN n° 3.464, de 26 de junho de 2007 como: “A..]
possibilidade de ocorréncia de perdas resultarmtdhitiiacdo nos valores de mercado de posicGesadgbior
uma instituicdo financeira”. (BRASIL, 2007, art)2°

6 Estes principios foram divulgados pelo Comité dmilgia na publicagdo denominadzore principles for
effective banking supervision.
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a) precondi¢cdes para uma supervisdo bancéria eficasiste em definir de forma

clara as responsabilidades e objetivos de uma egéacegulacéao;

b) autorizagbes e estrutura: autorizacbes de funcienmmdos bancos quanto a

permissao de abertura, aquisi¢cdes, investimemt® eutras;

c) regulamentos de requisitos prudenciais: busca premama previa identificacao
de todos os riscos incorridos por uma instituigd@jnda, direcionar para que 0s
bancos mantenham controles internos de acordo amatuseza e complexidade de

suas operac0des, incluindo a autorregulacao no nsoiekas instituicoes;

d) métodos de supervisdo bancéria continua: consistemanter atividades de
supervisdo bancéaria permanente e de forma diretdiZadasin loco) e indireta

(realizada a partir de informacdes recebidas);

e) requisitos de informacado: preocupacdo quanto eodibpizacdo de informacdes

precisas que permita ao mercado acompanhar o desbmgas IFS;

f) poderes formais dos supervisores: devem ter podkrestribuir penalizacbes as

IFS que deixarem de cumprir a regulamentacéo dsetathe; e

g) atividades bancarias internacionais: devem demaraiancdo especial da
supervisao global consolidada que consiste em aaoinap as instituicdes em toda

extensdo de suas operacgoes.

Porém, conforme Kregel (2006) sinalizou, Basileidrdcassou em seu objetivo
principal, que consistia em equiparar a concoregbeincaria através da exigéncia uniforme
de adequacdo de capital para os bancos ativosiastenalmente. Ainda, a exigéncia de
capital minimo mostrou-se ineficiente no intuito alementar a solidez e a estabilidade do
SFI.

Diante deste cenario observado, em 1999 inicicaH®isao pelo Comité da Basileia
das normas do acordo de capital até a publicaca®0é4 do Segundo Acordo de Capital da
Basileid, conhecido como Basileia Il, que tinha com cernapaimoramento do acordo
anterior e alcancar uma medida mais precisa dossriscorridos pelas IFS. Em face disso, o
novo acordo de capital era ancorado em trés pilaraBlamente complementares que
correspondem a: requerimento de capital minimogersigiio da adequacdo de capital e

disciplina de mercado.

7 Este acordo foi denominada:new capital adequacy framework
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O primeiro pilar de Basileia “Requerimento de Calpiinimo” j& era considerado na
primeira versao do acordo, e na revisao foi indwdth seu escopo a exigéncia de capital para
0 risco operacional, risco de taxas de juros, ridmerano, entre outros. Destaca-se que este
requerimento de capital para o risco de créditacateulado segundo a classificacédo de risco
atribuida pelas agéncias da&ting, com isso estas ganharam maior for¢ca e importémia
Basileia Il, pois podiam controlar as crises decdeBanca que poderiam surgir, bem como
deveriam ter o cuidado quanto as informacfes sean ws vies que beneficiasse alguma
parte. Uma alternativa a esta classificacdo deo risansiste no 6rgao regulador local
estabelecer estas ponderacdes, tal como ocorreasd. BSANTOS, 2002).

No que tange a inclusdo do requerimento de capi#sh o risco operaciorial
conforme dispdem Leite e Reis (2011), objetivoufsedamentalmente, acrescentar uma
prevencado contra possiveis perdas resultantesrde eu falhas decorrentes de processos
internos, acdo humana, sistemas inadequados, da afuelas oriundas de eventos externos.
Assim, buscou-se uma protecdo contra as fraudesag e externas, danos a ativos fisicos,
problemas contabeis e utilizacdo improprisdiwarese hardwares

A “Supervisdo da Adequacao de Capital” consistesegundo pilar de Basileia, que
visa estimular a revisdo continua da necessidadaugital minimo disposta no Pilar |, além
de possibilitar a opcdo de adogcdo de modelos wdepelas instituicdes, objetivando que a
sofisticacdo dos modelos fosse adequada aos mmsowsidos por cada instituicdo. E por fim,

o Pilar 3, que consiste no “Fortalecimento da [pigta de Mercado” com énfase na
qualificacéo das informacdes disponibilizadas, senge estas devem ser suficientes para que
0os participantes do mercado consigam tomar as ddecipossiveis e possam avaliar
corretamente 0s riscos que 0s bancos estdo exp(B£d$TOS, 2002)

Ainda, sobre a importancia do terceiro pilar deilBas Mishkin (2000) relata que
objetivando assegurar um nivel adequado de infdiesa@ara que ostakeholders por
exemplo os depositantes, acionistas, fornecedcliesntes, ou seja, 0 mercado em geral.
Assim, passou a ser exigido que os bancos sigawsqgaincipios de contabilidade padréo, e
ainda, realizem a divulgacdo de uma gama extrafdemacdes em virtude de evidenciar que
se encontram, com exposicdo adequada dos riscasridtus. Com a elevacdo das
informacgBes publicas divulgadas pelos bancos adkrcseus riscos, 0s agentes interessados

nestas informagdes atuam como supervisores do®$apois considerando que possuem

8 Risco Operacional € definido através a Resolugd@MN n° 3.380, de 29 de junho de 2006, como:]‘4..
possibilidade de ocorréncia de perdas resultargefalda, deficiéncia ou inadequacéo de processemus,
pessoas e sistemas, ou de eventos externos” (BRASWS6, art. 2°).
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interesse nestas informacdes passaram a monigr&atencionando conter a alavancagem
excessiva dos mercados financeiros.

Neste contexto, além das informacbes ja tradicmeate divulgadas nas
demonstracdes contabeis, passou a ser exigidogghanzos divulgassem informacdes mais
detalhadas acerca da exposicdo e gestdo dos ripoosexemplo em relatérios de
administragao, inclusive informagdes que se enaonfora do balango patrimonial.

Considerando, ainda, os pilares do 2° Acordo det&apO aperfeicoamento dos
mecanismos de regulamentacdo e supervisdo bangardEsn contribuir para atenuar a
assuncao excessiva de riscos, mas ndo € sufigpameconter a logica de valorizacdo do
capital dos bancos, que procuram constantementir @glimites impostos pelas autoridades
monetarias”. (CUNHA; PRATES, 1999, p. 22).

Assim, Mishkin (2000) verificou que o SF experimmnuma regulamentacao rigida,
através da qual os governos normatizam os merda@ogeiros e, sobretudo, com o intuito
de buscar a distribuicdo equitativa de informagbgarantir a saude do SF.

No Brasil a implementacdo das normas de Basileiprdpostas pelo Comité da
Basileia e destacadas por Dall’Agnol (2010) ceoratravés do Comunicado do BACEN
n° 12.746, publicado em 09 de dezembro de 2004oetivou definir os procedimentos e 0
cronograma de implementacdo da nova estrutura pitalcao Brasil, além de adequar o
acordo segundo as caracteristicas e as peculiesdmdsileiras.

As normas dispostas no Acordo de Basileia Il setra@sn eficazes por um longo
periodo, porém, com a crise de 2008, iniciada vades Unidos, fez-se necessario a fixacao
de normas mais rigidas a serem seguidas pelas UR8iams, visando recuperar a confianca
referente a solvéncia e a liquidez do SFI. Com s8giu o terceiro Acordo de Capital, que

ficou conhecido como Basileia lll.
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4 BASILEIA 1l E AS MEDIDAS MACROPRUDENCAIS NO BRASIL

A crise mundial de 2008, conforme descreve Sarf#i@iL0), se iniciou no sistema
financeiro e se propagou rapidamente na econoraialexido ao efeito contagio, ou seja, as
relagbes comerciais existentes entre as institsiedes diversos segmentos empresariais. Esta
crise teve inicio nos EUA com a expansao da dempodendveis e a valorizacdo dos precos
destes até 2006, através dos empréstimos denomir@dotecas subprime, bem como
também a diversificacdo de instrumentos financajuesrepresentam as inovagdes bancarias.
Abaixo sdo apresentados os encadeamentos no SKicgamnaram a eclosdo desta crise,

bem como as consequéncias para as IFS em termmegulamentacéo bancéria.

4.1 A Crise de 2008 e os Antecedentes de Basileia Il

A crise de 2008, conforme apontam Ferrari Filhoaeal® (2012), foi uma crise das
financas desregulamentadas, devido, fundamentadmanelevacdo da globalizacdo no
planeta, e ainda, a complacéncia e aprimoramergoirddrumentos financeiros originados
nos ultimos anos. Assim, pode-se explicar o porqo@&a crise de determinado setor
econdmico, no caso o imobilidrio, resultou em umsecmundial de volumosa proporgéo.
Assim, verificou-se a integracdo ocorrida nos nawsafinanceiros, e com isso dado a
inexisténcia de normas que conduzissem a estadithizanacroecondbmica e levou-se a
ineficiéncia dos tradicionais instrumentos de paimacroecondmica no ambito de controle
das crises financeiras.

Objetivando o estudo da crise de 2008, é apresentadnceito do termo subprime:

[...] Identifica precisamente os individuos que t&ttam renda, garantias ou histéria
de crédito que justificassem a concessao de ermpoédEm outrs palavras, eram as
pessoas que ficavam de fora do mercado de finarai@mnte imoéveis, por falta de

qualificacBes suficientes para convencer as ingdiés financeiras de que era um
risco aceitavel. (CARVALHO, 2012, p. 23).

Neste sentido, Ferrari Filho e Paula (2012) destagze a crise do subprime expde as
contradi¢cdes do processo de globalizacéo financésso decorre da necessidade de dilatacéo
das concessdes de crédito que levaram as IFS airmduas exigéncias, bem como
ingressarem em segmentos de baixa renda atrainds meercados dado a sua formagao de
taxa de juros, que no inicio eram baixas e com esgrado tempo elevaram-se
consideravelmente, o que ocasionou uma situac@#madenpléncia por parte dos tomadores.

Assim, 0 processo de securitizacdo que serve, @abaante, para reduzir os riscos acabou
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por escondé-los, pois os titulos emitidos pelas éFgue tinham como lastro as hipotecas
apresentava uma baixa qualidade crediticia, apgsadado a espécie da operacdo (a
securirizacdo) serem considerados como tituloodabalidade. Com isso, a regulamentacéo
mostrou-se ineficiente, pois estes intrumentosnfieaos (securitizados) ndo possuiam a
cobertura ideal para o grau efetivo de risco quavgen, e ainda, 0s mecanismos regulatorios
de carater prociclicos distorceram a analise dogefas, pois aqueles considerados como
ruins em tempos de desaceleracdo economica, quandiase deboom ciclico acabaram
sendo tratados como bons.

Porém, Carvalho (2012) afirma que esta etapa dansipenas na primeira etapa da
crise de 2008. O autor identificou como a fase is¢guda crise 0 momento em que 0S
investidores que possuiam titulos de hipotecassrbuscaram o mercado objetivando se
desfazer destes, e assim, verificaram que néo bawi@radores para tais papéis, ou ainda, o
valor de mercado ocasionavam uma venda com prejudgeim, estes investidores
encontraram-se incorrendo no risco de liquidez

Mollo (2012) acredita, que dado o crescimento dalito no ambito de financiador
das atividades capitalistas, o desenvolvimentodjoano do mercado financeiro, e com isso,
além das operacles efetivas de investimento eialigtas a producdo, passou-se a gerar
operagOes de carater especulativos. Assim, coasidero processo de globalizagdo que o
mundo incorreu nas Ultimas décadas deu-se o pmakssfinanceirizagdo” da economia.
Com isso, ao invés das financas apresentarem st com o intuito de incremento da
producdo capitalista, o que acabou ocorrendo, tamnli@ o incremento de operacdes de
carater especulativo.

Neste contexto, Farhi (2012) relata que a crigggatiabrangéncia sistémica em face
da faléncia do banco de investimento americano lehBrothers em setembro de 2008. Este
acontecimento ocasionou a paralisacdo das operagi@ebancarias e a desconfianca dos
investidores nos sistemas financeiros se propagpidamente, gerando uma situagao de
medo que atingiu os mercados de a¢les, cambivatieos, crédito, bem como a economia
em ambito global.

Em face disso, fez-se necessario a ado¢cao de msedgligantes que, de acordo com

Dymsky (2012), representaram um programa gestadecoaomia americana, que buscava

% Risco de liquidez é definido de acordo com a Regal do CMN n° 4.090, de 24 de maio de 2012 cdnd:
() a possibilidade de a instituicdo ndo ser capazhonrar eficientemente suas obrigacfes espeedas
inesperadas, correntes e futuras, inclusive asragtes de vinculacdo de garantias, sem afetaropeaacdes
diarias e sem incorrer em perdas significativa@dt)ea possibilidade de a instituicdo ndo consegeigociar a
preco de mercado uma posicao, devido ao seu tamaldvado em relacdo ao volume normalmente
transacionado ou em razdo de alguma descontinurdadercado”. (BRASIL, 2012, Art. 2°).
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assistir os ativos problematicos. Neste contextoani aprovadas pelos governos norte-
americano e britanico acdes com o0 objetivo de pwema cobertura dos crescentes e
gigantescos déficits de capital decorrentes dasagpes de securitizacdo (dividagprimes)
quando estas recebiam o engquadramento como “ersoatrRorém, as circunstancias
agravaram-se com 0 anuncio de queéimerican Internacional GrougAlG), principal
seguradora das operacOescd#ateralized debt obligation€CDOSs), as operagOes lastreadas
em hipotecas, que nédo seria capaz de honrar caongEromMissos contratuais assumidos.

Neste contexto, Mendonca (2012) dispde que ficideete que a regulamentacéo até
entdo existente sobre o SF era ineficiente, benoatdn impedia que os efeitos de uma crise
bancéria atingisse a economia real. Assim, fortaden-se as discussfes acerca da
metodologia atual de normatizacdo do SF, que aplesaiacédo em Basileia Il dos pilares Il e
[ll, respectivamente, de supervisdo bancaria e mmsparéncia de informacdes, a
regulamentacdo das atividades bancarias, aindeyapecia calcada sobre o Pilar I, que
consiste nos requerimentos minimos de capital.

No que tange ao risco de crédftoMendonca (2012) comenta que, na analise dos
ciclos econémicos, a tendéncia é que em periodadegaceleracdo este se eleve. Assim,
considerando as regras de requerimento de caps&noou-se que nos periodos de crise a
necessidade de capital aumenta em virtude do @m@sgos niveis de risco, e assim
ocasionando menor disponibilidade de recursos pmmratomadores, bem como um
agravamento do observaddit crunch.

Mendonca (2012) ainda pondera que, apesar da piosgle de alocacdo de capital
através de modelos internos, ou seja, através de mmetodologia mais acurada de
mensuragado dos riscos, isso ndo impediu a propaghixéisco de crédito durante a crise de
2008. E ainda, foi observado que, em condicOes xtienea crise os riscos de diversas
naturezas se mesclaram. Isso pode ser exemplificadmndo um risco de liquidez
transformou-se rapidamente em risco de insolvépaisteriormente, em risco operacional, e
ainda, para risco reputacional (Ie€galAssim, ficou evidenciado que o risco de liquidén

foi tratado de forma adequado no escopo da regulagio de Basileia Il

Risco de Crédito é definido segundo a Resolucd€M& n° 3.721, de 30 de abril de 2009 como: “...] a
possibilidade de ocorréncia de perdas associadasi@@umprimento pelo tomador ou contraparte de sua
respectivas obrigacdes financeiras nos termos @das, a desvalorizacéo de contrato de crédito deterda
deterioracdo na classificacdo de risco do tomadoreducdo de ganhos ou remuneracdes, as vantagens
concedidas na renegociacéo e aos custos de recaper@BRASIL, 2009, Art. 2°).

110 Risco Legal é abordado no escopo do Risco Omeraloe definido pela Resolugdo do CMN n° 3.380R%e
de junho de 2006 como sendo: "[...] associado deipaacao ou deficiéncia em contratos firmados pela
instituicdo, bem como a sanc8es em razdo de descnempo de dispositivos legais e a indenizacdes por
danos a terceiros decorrentes das atividades ddsitas pela instituicdo”. (BRASIL, 2006, Art. 8,1°).
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Em virtude das consideracdes anteriores, Leiteis R2011) concluem que a crise
financeira de 2008 evidenciou a ineficiéncia dall@gfio financeira vigente. Apesar das duas
tentativas anteriores de regulacdo de cunho intenmal no ambito do SFI, estas ndo foram
eficazes para evitar as praticas ousadas dos hajqo®smpeliram para uma densa crise no
SFI em 2008. Frente a estas circunstancias, em, 20i@m aprovadas novas regras
prudenciais objetivando regular e evitar uma nokiaecfinanceira. Estas novas normas

ficaram conhecidas como Basileia Ill e seguem abdéscritas.

4.2 O Acordo de Basileia lll

Em face da crise de 2008, tornou-se necessarixaeafd de normas mais robustas a
serem seguidas pelas IFS mundiais, visando requperanfianca referente a solvéncia e a
liuidez do SF. Com isso surgiu o terceiro AcordoRhsileia, que ficou conhecido como
Basileia lll.

Considerando, ainda, o contexto econémico dec@reatcrise de 2008 as diretrizes
do terceiro acordo de capital, ou seja, BasildjaeHcontram-se inclusas nos documentos do
Bank of International Settements (BIS) divulgados @ezembro de 2010 e denominados:
Basel Il A global regulatory framework for moresient banks and banking systeeBasel
[ll: International framework for liquidity risk mesurement, standards and monitorintais
documentos séo resultantes de discussfes intemagci®alizadas e que definiram as novas
regras da regulamentacdo do SFI ap0s a crise acfermal financeira de 2008.

Conforme consta no documento do Bank of Internati@ettements (BIS, 2011), o
objetivo central promovido por Basileia Il consistm aprimorar a capacidade do setor
bancario para enfrentar e superar choques decesrdetestresses financeiro e econémico, e
assim reduzir o risco de que crises financeirabaena atingir a economia real.

Assim, BIS (2011) defende que, devido aos bancabzagem a intermediacédo de
crédito entre os poupadores e investidores, é s@tegjue exista um sistema bancario forte e
resistente, sendo o alicerce para o desenvolvinemaiedmico sustentavel.

Abaixo se encontram descritas as principais albesmgromovidas por Basileia Il
com as diretrizes definidas pelo BIS. Porém, vastatar que, objetivando ndo gerar um
impacto econdmico para as IFS, a maioria das nometdas implementadas obedece a um

cronograma gradual e progressivo, assim, propaxoidm tempo de adequacgao para o SFI.
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4.2.1 Capital Regulatoério

E essencial que a exposicio aos riscos seja saddepor uma base de capital de alta
qualidade, assim defende BIS (2011), pois durardgsa de 2008, quando foi necessario a
cobertura dos riscos com capital mais nobre, taloco oriundo de lucros acumulados, este
nao se encontrou em niveis adequados para suparcaséncia. Ainda, verificou-se a
contradicdo na definicdo de capital entre os patse® como a falta de divulgacdo mais
precisa no intuito de confrontar a qualidade databentre as instituicdes.

Primeiramente, buscou-se padronizar o conceitoagétat a ser utilizado em nivel
internacional, bem como elevar sua qualidade. BPiatdste contexto, destaca-se que 0
Patrimoénio de Referéncia (PR) permaneceu composim goma dos Nivel | e Nivel Il.
Porém, o primeiro passou a ser subdividido em doimiveis, a saber: Capital Principal,
fundamentalmente composto pelo Patriménio Liquide IéFS, e assim um capital de melhor
qualidade; e o Capital Complementar, que € comppstoinstrumentos de divida que
atendam aos requisitos especificos definidos nialdego. Ja o Nivel Il € composto por
instrumentos de divida que atendam os requesitascpapor este nivel de capital, porém as
exigéncias foram fortalecidas para que os instraosepassem a compor os PR (BACEN,
2013a). Vale destacar que Patrimonio de Refergramia Herrmann (2012) corresponde ao:
“somatorio dos niveis de capital que compdem aiesa de capital das instituicoes”.

Outra medida também descrita no Relatorio de Hitable Financeira (BACEN,
2013b) consiste em elevar a qualidade do capitaléd da deducdo de alguns elementos
patrimoniais do ativo que, em algumas situacOedgemoafetar a solvéncia das IFS por
apresentarem baixa liquidez, e ainda, que depededocro futuro para realizacao ou devido
a dificuldade de mensuracao do seu valor.

Com os objetivos de aperfeicoar a capacidade dasaliSorverem os choques na
economia, reduzir o risco dos depositantes e aridade de eventuais crises financeiras
alguns ativos considerados de ma qualidade oucieefes para absorver perdas serao
deduzidos do Patriménio de Referéncia das IFS.sEstos sdo denominados ajustes
prudenciais, e sdo exemplificados, segundo BIS1(RAbmo os créditos tributarios, ativos
diferidos, agios, ativos intangiveis, etc.

Assim, como os IHCD reconhecidos como capital deeNi, bem como os IDS
integrantes do Nivel Il, caso ndo atendam a detexttais exigéncias, devem ter seus valores
limitados ou reduzidos a partir da entrada em vdgs normas de Basileia Il (Blll). Ainda,

0s instrumentos emitidos ap6s 31 de dezembro d2, 2@ta compor o PR, deverdo conter a
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possibilidade de extingdo ou conversdo em acOes daterminadas condigcfes sejam
presenciadas. (BACEN, 2014).

O Comité da Basileia prop6s, no ambito das norneaBlIt, a criacdo de colchdes de
capital, denominadobuffers objetivando que as IFS acumulem mais capital pota de
boomecondmico, para que possam superar 0s momentassde Assim, quando ocorresse
crescimento do crédito acima de sua tendénciapgdesse ocasionar um aumento do risco
sistémico na economia, estésffers seriam acionados. Esta exigéncia de capital seria
acrescida aos indices minimos e devem ser compdstaspital da mesma qualidade do
capital principal. Este colchdo de capital aprem@ntum cronograma de implementagéo
chegando ao final do periodo de implementacdo,squéara em 2019, com um percentual
fixado de 2,5% podendo chegar a 5%, sendo quee\iavel podera ser fixada entre 0% e
2,5%. (Associacao Brasileira das Entidades dos a&dex Financeiros e de Capitais -
ANBIMA, 2010).

Assim, na perspectiva de Borio (2003) na analiseropaudencial estes colchdes de
capital devem ser instituidos em periodos de reagge, e serem acionados quando a
recessao se apresentar. Isso corrobora com a dageailas IFS enfrentarem a deterioracéo
das condi¢cbes econdmicas. Em sintasestratégia consiste em constituir um adicional no
periodos de consisténcia robusta para manteresrgast

Considerando o desdobramento apresentado dos mieeisapital, incluindo o
adicional de capital principal, conforme BIS (20fd)am instituidas exigéncias de capital
para trés indices de capital correspondentes amteais diferentes sobre o montante de
ativos ponderados pelo risco (RWA), os quais fomefinidos como: indice de capital
principal, indice de nivel | e indice de Basil&fale destacar, que a exigéncia de adicional de
capital principal ja esta inclusa nestes indices.

Porém, com o intuito de elevar a exigéncia de ahpiais nobre, ou seja, manter
capitais com a capacidade de absorver choquescéimas e econdmicos tais como 0S
ocorridos na crise de 2008, foi formalizada a exigg dos trés indices de capital
apresentados abaixo, e ainda, foi elevada os paaisrde exigéncia para o capital mais
nobre. Assim, € apresentada, de acordo com BACBM3E), na tabela 01, a exigéncia dos
indices de capital em BIl, comparando estas noilBram as diretrizes internacionais, bem
como a exigéncia final destes indices ap0s a ingi¢agdo de Blll estar completa em 2019.
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Tabela 1- Requerimentos de Capital: comparativo BIX Bl

Basileia II* (%) Basileia II* — Brasil (%) Basileia 1112 (%)
Capital Principal 2 4,6 7a9,5
Nivel | 4 5,5 85all
PR 8 11 10,5a13

Fonte: Banco Central do Brasil, 2013a.
Notas: (1) Os limites de capital em Basileia lInelianplicitos.
(2) Considerando o requerimento de adicional dé@algpincipal.

Através da andlise da Tabela acima, pode-se olsgueano Brasil as exigéncias de
capital mais nobre (capital principal) jA eram m@abustas, isso foi uma das razbes que
manteve estavel o SFN durante a crise de 2008.

4.2.2 Controle da Liquidez

Uma crise de liquidez conforme Paula (2012) arguanenorre quando o banco se vé
solvente, porém ndo apresenta recursos instant@leebquidez para cobrir prontamente a
demanda de exigéncia de recursos, por exemplo,rrdet® dos clientes ou de seus
fornecedores. Frequentemente, pequenos problemhlgudiez podem ocorrer nos bancos,
devido ao descasamento de maturidade dos prazastvde e passivos inerente a atividade
bancéaria de intermediacdo financeira. Porém, quanbosca por parte das IFS de recursos
junto ao mercado, ou até mesmo aos Bancos Ceptraisarater de emprestador de Ultima
instancia ocorre frequentemente, e ainda faz odoerworrer em elevados dispéndios de juros
para acesso a estes recursos, deflagra-se o peotiehguidez.

Na crise financeira que foi gestada em 2007 e queupou fortemente até 2009, os
problemas com a liquidez do sistema bancario fanemcomponente fundamental da crise.
Sendo assim, o Comité da Basileia passou a recenhee o risco de liquidez consiste em
um elemento critico para a solvéncia dos bancosviEade disso aquela instituicdo passou a
desenvolver uma metodologia de gestdo deste age@ntdo sem um controle mais acurado.
(ANBIMA, 2010).

Ha dois conceitos referentes a liquidez apontadosApIBIMA (2010) que, embora
independentes, conservam um carater de relacd® ahbds, os quais correspondem
respectivamente a capacidade de uma IFS honraseoshcompromissos diarios e o outro € o
relacionado ao financiamento, ou seja, a capacidadema instituicdo bancéria de acessar o
mercado objetivando manter suas posi¢oes ativassid@®ando estes dois vieses de risco de
liquidez, foram instituidos, dentre as medidas pstgs para 0 acompanhamento deste risco,

dois indicadores, que sédo apresentados a segtdiarocenBIS (2011).
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Primeiramente, tem-selaquidity Coverage RatigLCR) que é um indicador de curto
prazo (até 30 dias) e é destinado a promover Béresa a rupturas de liquidez potenciais
para este periodo. Objetiva assegurar que as It&igl mantenham em caixa qualidade
suficiente de ativos liquidos livres para comperasaisaidas de caixa liquidas que possam
ocorrer em um cenario agudo de estresses no umpmaizo. Por outro lado, com o intuito de
controlar o risco de liquidez relacionado a neckest® de financiamento, foi instituido Hét
Stable Funding Ratio”(NSFR), fundamentalmente, com o intuito de garamtie as IFS
mantenham um nivel adequado de liquidez no longagpratravés da utilizacdo de fontes

estaveis de financiamento, considerando o horizbmiem ano.

4.2.3 Controle da Alavancagem

O excesso de alavancagem existente nos SFI reltaniS(2010) foi um dos
principais problemas identificado em meio a criee2@08. Frente a isto o Comité da Basileia
introduzird um indicador minimo de alavancagem, comntuito de limitar, assim, a
alavancagem do setor bancario, de forma a contrdonn a mitigacdo dos riscos decorrentes
da metodologia dos modelos de requerimento deatapgm como de possiveis erros de
mensuragao.

Este indicador de alavancagem sera calculado deafaratender a particularidade de
cada pais. Conforme divulgado por ANBIMA (2010)aetixa de alavancagem consiste na
razdo entre o Capital de Nivel | e o total das sig@®es do ativo, provavelmente, incluindo
alguns ativos fora do balanco dos bancos. O CahaitBasileia, conforme publicado por BIS
(2011), sugere um valor minimo de 3%, a ser avaliadnsiderando o cronograma de

implementac&o das normas referentes ao Pilar toi@a de capital.

4.2.4 Ampliagao do Escopo do Pilar 2

A ampliacdo do escopo do papel dos supervisoréar (Bi consiste em outra medida
estrutural de BIll. Neste sentido, segundo ANBIM2010), em Basileia Ill o papel dos
reguladores e supervisores sera fortalecido, @dés eigentes deverao regular 0s novos riscos
identificados a partir da crise de 2008, tais camnsco de liquidez, o descasamento de
balancos, as exposicoes a ativos securitizadapial@lade dos testes de estresse.

Além do mais, precisardo julgar. a consisténciapdética de compensacdo de
executivos no que tange aos riscos que a institugsdd exposta; avaliar a estrutura de



a7

mensuracgdo, informacgédo, bem como a gestdo de riabsmesmo o reporte da posi¢cdo das
IFS a alta administracdo; regular e aprovar modelpocedimentos de mensuragao de risco;
definir as exigéncias de capital acima do minimtakedecido no acordo; estabelecer
multiplicadores para o calculo do VaR; e avaliaisgo reputacional, que consiste no risco
referente a compromissos que stekeholderspodem avaliar ocultos em determinadas
praticas, por exemplo, na administracéo de funédawkestimento.

As medidas de alteracdo propostas nas normas giezano 0 SFl estdo centradas na
preocupacado acerca dos efeitos macroecondmicospogerdo causar para a economia,
essencialmente, no que tange a propensao asiogsestes a economia capitalista.

Em face disto, segundo ANBIMA (2010) o Comité daiksa realizou dois trabalhos
acerca dos impactos macroecondmicos que as nomopsspas por Blll poderiam causar a
economia. Conclui-se destes estudos que o impactovel de atividade seria relativamente
reduzido, bem como no longo prazo os impactos eteaiam em um efeito positivo de
abrandamento de crises, e sendo assim, seria @lpgatiusive, majorar 0s requerimentos
minimos de capital regulatorio.

Segundo divulgado pelo BACEN (2013a), com as recolagdes de Basileia Il
espera-se que o aumento do nivel de capital, caubitom requerimentos minimos de
liguidez e medidas macroprudenciais, reduza a pilitede e a severidade de eventuais
crises financeiras, bem como os reflexos negatatse a economia real. Considerando-se
que a regulamentacdo prudencial no Brasil € mamsergadora comparada ao padrédo
internacional, apesar da existéncia de alguma sielegle de adaptacdo para reforco da base
de capital, os bancos brasileiros realizardo umrgsfmenor do que o exigido para a maioria
dos bancos em outros paises.

Destaca-se que a implementacdo das medidas elesngeidaa ainda se encontra em
andamento tanto internacionalmente como no Brdale ressaltar também, que os Acordos
de Basileia I, 1l e lll sdo complementares, ou ,sefa ndo anula o outro. Eles representam

evolucdes na regulamentacdo bancéaria e aprimorargaahto as exigéncias de capital.

4.3 Medidas Macroprudenciais

O termo macroprudencial, segundo Clement (2010)prfginado na década de 1970
com a latente financeirizacdo da economia e popuolaise posteriormente a crise de 2008
devido a atencdo voltada para o SF no que tangtabilelade deste e sua ligacdo com a

macroeconomia.
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Porém, o autor destaca que ao longo dos anos e dasnpreocupacdes altera-se com
o tempo, sendo que, no periodo de desenvolvimemt@egllamentacdo no ambito de BlIl,
aquelas estavam centradas nos frequentes emprestgroessivos aos paises em
desenvolvimento, aos impactos oriundos de inovafiiaaceiras e o desenvolvimento dos
mercados de capitais, a influéncia da regulacédcaaa pro-ciclicidade do SF, e ainda, as
consequéncias do fracasso de IFS sistemicameniéczgvas.

Borio (2003) define a regulacédo prudencial em dasgggecies de atuacdo normativa: a
microprudencial e a macroprudencial. A primeirassificacdo é centrada no resguardo das
IFS com escopo individual, sem considerar os efeitstémicos relacionados as insolvéncias
bancérias. Ja a regulacdo macroprudencial preagaigam 0S riscos que um acontecimento
de instabilidade financeira pudesse ocasionar rimearte econdémico.

E destacado, ainda, por Clement (2010) que o temmaxcroprudencial é
fundamentalmente relacionado ao emprego de instriaisede prudéncia com abrangéncia
internacional e objetivando promover a estabilidddeSF como um todo, e ndo mais focado
em manter saudaveis determinadas IFS, assim, amdplia enfoque da regulacdo até entdo
mais direcionado para o carater microprudenciakt®&eontexto, vale apontar, ainda, que o
principal desafio se encontra em buscar fortaleselSF norteado pela perspectiva
macroprudencial, bem como da convergéncia desissdfbques no que tange a promog¢ao
da estabilidade financeira norteada pelas acoeegldacdo e supervisdo conduzidas em
carater internacional, por exemplo, através dasnasrde convergéncia internacional no
ambito do terceiro acordo de capital.

Neste contexto, para Leite e Reis (2011) uma ddedi extraidas da ultima crise
financeira consiste na evidenciagcdo de que a re@ulinanceira ndo pode estar centrada no
individual, mas sim deve abranger o sistema comotamio. Sendo assim, a regulacéo
existente até entdo deve ser acrescida de umadeereedidas de carater macroprudencial,
objetivando tornar o sistema sélido e mitigar oagisistémico.

No contexto de regulacdo nacional Boyer (1990) s a necessidade de insercao
internacional de um determinado pais, e aindag@ssanecessarias no sentido de garantir a
coesdo de todo o regime internacional. Assim, Bq¥®90, p. 77) questiona-se: “Sera
possivel definir o equivalente de formas institnaeis nacionais e opor diferentes principios
de coesdo mostrando que eles se sucederam ou biamm ao longo da histéria?” Assim,
0 autor propde a necessidade de construcdo deacégsl nacionais, dado as especificidades

de cada Estado.
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Com o intuito de evitar a elevagao do risco sistémbem como a fragilidade do SFlI,
Mendongca e Deos (2012) descrevem as medidas erdpsegeorriqueiramente pelas
instituicbes governamentais, fundamentalmentejzamtds pelo BACEN. Tais medidas de
politica ou direcionamento do crédito estdo calsada: diminuicdo ou incremento na
exigéncia de depdsitos compulsorios e permissaediecdo de depdsitos compulsorios de
grandes bancos, caso estes utilizem os recursasaggaiisicdo de carteiras de crédito de
bancos de médio ou pequeno porte, essencialmeptelea que apresentarem problemas de
liquidez.

Frente a esta ponderacdo, abaixo sdo apresentadosntos centrais das medidas
macroprudenciais, sobretudo aquelas implementagld&rasil posterior a crise de 2008, no
que tange ao crédito e compulsoério, bem como suasligacbes como instrumentos de

normatizacao do SFN.

4.3.1 O Crédito na Economia Capitalista Financeirizada

De acordo com Mollo (2012) perfaz a l6gica do sistecapitalista a maximizacdo dos
lucros, sendo que estd € obtida, entre outras maaneitravés do crédito e gerando assim
acumulacdo do capital. Neste contexto, Mollo (204213) justifica que “[...] o crédito
potencializa, de fato, a producdo, aumentandonworig a escala da acumulacédo de capital,
uma vez que ele antecipa o processo de investimeptrtir de recursos de terceiros [...]".

Ainda, segundo Mollo (2012), a falta de crédito licgp em falta de recursos para as
empresas investirem em suas atividades, ou até onesamterem o capital de giro necessario
para suas operacfes. Com inexisténcia de créditenrgsesas ndo conseguem adquirir
insumos ou pagar os salarios dos trabalhadoree® @0 pagam suas dividas que, inclusive,
podem ser devidas para as proprias IFS. Assim¢calel@a com Carvalho (2012) os impactos
atingem a economia real, pois dada esta situac@weszimento econémico € freiado ou
configura-se até mesmo em carater recessivo, o desemprego se eleva e a iminéncia
de uma recesséo se instaura.

Assim, pode-se identificar problemas mais abramgené economia, ou seja, o efeito
contagio existente nesta época de financeirizagdodenica. Como poderiam ser contidos 0s
reflexos na economia em caso de contencdo do @réditde crise objetivando manter o
sistema capitalista regulado? Neste contexto aapi@pdem solucdes de diversas origens,
que consistem em: medidas emergenciais que podetorsadas no intuito de evitar uma

crise de liquidez e insolvéncia generalizada, bemacmedidas que atendam a demanda de
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dinheiro ou possam manter crescente a formacgadiwies,aflundamentelmente, no que tange
ao crédito. E destacado, ainda, a necessidade dhdasede regulacdo prudencial,
principalmente de abrangéncia de meédio e longo oprgmara buscar garantir niveis
satisfatorios de renda e emprego, porém, estasdasedpresentam um custo social elevado
que deve ser considerado, também, quando da dedis&oplementar, ou ndo, tais acdes.
(MOLLO, 2012).

Fuentes e Silva (2012) ponderam que, para que ao@mrecuperacdo do volume
concedido de crédito apds a crise de 2008, namzeslficiente apenas a existéncia de
instituicbes dispostas a emprestar; mas sim é foed&l que 0s agentes apresentem
disposicdo para contrair empréstimos, e, sobretudo estes apresentem as caracteristicas
consideradas adequadas no ambito da gestdo depascparte das IFS. Sendo assim, o
principal entrave consistia em elaborar projetos sgjam adequados em termos de risco e

rentabilidade.

4.3.2 As Medidas Macroprudenciais no Brasil em Basildia |

Segundo Boyer (1990) € necessaria a construcdo ifdeerdes regulacbes e
instituicBes, ou seja, € preciso a existéncia ddiguracdes diferenciadas de um pais para
outro, inclusive no tempo e no espaco. Neste ctmte#io apresentados abaixo alguns pontos
estruturais acerca das medidas macroprudenciaienmeptadas no SF brasileiro a partir de
Basileia lll.

Paula (2012) aponta em seus estudos que o SFebasilrante a crise de 2008 néo
se encontrou em uma crise de insolvéncia bancéda,sim deflagrou uma crise de liquidez,
ocasionando indicios de que uma desaceleracdoregé uma elevacao na seletividade na
oferta de crédito estavam por ocorrer, em virtedsencialmente, da ascensdo do custo do
dinheiro para os bancos. Porém, quando analisguerspectiva que 0s pequenos bancos
enfrentariam, foi observado que estes poderianri@cem uma crise de solvéncia, devido,
fundamentalmente, ao seu elevado grau de alavancage sua dependéncia atrelada nas
operagbes de crédito. JA os grandes bancos wasegjidevido ao fato de possuirem,
normalmente, unfunding e receitas diversificadas, ainda apresentam edsvadveis de
capitalizacdo e tem maior liquidez. Neste contesto,um momento de contragdo do crédito
as IFS varejistas assumem uma posi¢cado mais setptargo a concessao de crédito, elevam a

rotatividade do seu ativo (diminuindo o prazo meditns seus empréstimos), e ainda, se
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aproveitam de suas aplicacbes em titulos publicos,seja, demonstram uma elevada
preferéncia pela liquidez.

Considerando o periodo ap0s iniciar a ultima disnceira mundial, Oreiro e Basilio
(2012) afirmam que foi necesséario que o CMN do Brasil izagake acbes urgentes de
direcionamento de crédito objetivando que as IF&tassem a ofertar empréstimos
destinados, essencialmente, as linhas de créd#oopsetor produtivo. Neste contexto, Oreiro
e Basilio (2012, p.135) destacam uma medida olajetio: “[...] atrelar a liberacdo de
compulsérios a concessdo de crédito para o finarecito de capital de giro e para o
financiamento das exportacdes [...]", assim medittaam adotadas pelas instituicoes
comandadas pelo Estado e que seguem apontadaguéace.

Os principios norteadores da TR, acerca da neegsside normas especificas para
cada pais, sao inseridos na avaliacdo das meda@a®pnudenciais no Brasil pos Basileia lll.
Neste sentido, observa-se que devido a divergémmires normas estabelecidas
internacionalmente e as situagfes de cada paif@zseecessério mudancas no ambiente
institucional, que por vezes sdo manifestadas maafao Estado como detentor da regulacao
financeira e por consequéncia do sistema econdmico.

Neste contexto, Aglietta (2004) dispde que os bareercem um papel essencial e
particular nas economias capitalistas, porque pod@éartar liquidez a seus clientes, em
volumes satisfatérios e, fundamentalmente, nosogesi de maior dificuldade econdmica,
sem que ocorra a necessidade desta liquidez dejdarde uma acumulacao (poupanca)
prévia.

Os passivos dos bancos, fundamentalmente reprdesnpelos depdsitos a prazo, a
vista, poupanca, etc., originam 0S recursos qu&osaplicados no ativo, por exemplo, em
operacdes de crédito. Devido a esta dinamica o8sdep compulsorios sdo uma forma de
regular a quantidade de moeda disponivel para@esséo de crédito pelas IFS, bem como o
contrario também é valido, ou seja, a autoridadeatéwia pode estimular e contrair o volume
total da carteira do SFN através de politicas parsco de crédito. Neste contexto, “Um
empréstimo bancario, como contrato envolvendo &inohhoje’ e ‘dinheiro-amanha’, é na
verdade uma troca de um débito registrado num bhog por um correspondente crédito
bancério futuro”. (MINSKY, 2013, p. 260).

Assim, objetivando regular o mercado de créditamakde medidas diretamente
relacionadas a este, os reguladores podem fazetagsdepositos compulsorios para atingir

esta finalidade. Em virtude disto apresenta-sexalmicontextualizacdo macroeconémica que
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estimulou a adog¢do de medidas macroprudenciaisadatno Brasil apds o inicio da
implementacédo de BIll, tais como, depdsitos comjids e politicas para o risco de crédito.

Inicialmente, apresenta-se a conjuntura do primaemestre de 2013 onde se
observou a manutencédo de incertezas nos mercadoediros internacionais, ocasionando
alteragcbes na liquidez global e no aumento da iideede nos mercados. Apesar disso, no
Brasil o risco de liquidez se manteve baixo, bema@o nivel de capitalizacdo dos bancos se
mantiver adequado, fundamentalmente, pelas medidasolvéncia do sistema bancario
nacional, no comparativo com as metricas intermaigy mantendo assim a resiliéncia do SF
brasileiro. Apesar disso, no primeiro trimestre2@43 o BACEN manteve a taxa Selic em
7,25%, apos a interrupcdo de sua estratégia dexafmento de politica monetaria que
perdurava desde outubro de 2012. Porém, a comasta@leciindices de inflacdo mensais
elevados passou a preocupar o Comité de Politiceetdoa (COPOM) quanto ao controle da
inflacdo, e devido a isso se iniciou em abril ummoiclo de aumento da taxa de juros que
perdurou pelos proximos meses. (BACEN 2013b).

Considerando o cenario macroecondémico, tanto intguanto externo, ainda assim o
volume de crédito concedido pelo SFN se mantevecerge, apesar de uma forma mais
contida do que primeiro semestre do ano em andbiestaca-se, ainda, que a manutencgao
deste singelo crescimento € puxado pelo bancoscpablue elevaram sua participacdo na
carteira total de crédito. (BACEN, 2013b).

Neste contexto, o BACEN realizou a implementacéd@ldamas medidas de carater
macroprudencial com o intuito de buscar a retontdarédito no pais. Em face disto foram
realizadas alteragbes nas diretrizes do orélitobiliario através da Resolugdo CMN
n° 4.271, de 30 de setembro de 2013, que considimaamentalmente, em elevar os valores
dos imoveis residenciais que podem ser financiasosmbito do Sistema Financeiro da
Habitacdo (SFH), além de majorar o percentual aisanciado. (BRASIL, 2013b). Com
estas medidas objetivou-se aperfeicoar a reguldgéoercado de crédito imobiliario, fixando
requisitos em convergéncia com as melhores préatitasnacionais, e ainda, ajustando a
realidade do mercado imobiliario e econémico naadiaiBACEN, 2014a).

Outra medida adotada no segundo semestre de 204Garmlo manter saudavel o
mercado nacional de crédito, consistiu na normgdizada portabilidade do crédito,
regulamentada através da Resolugdo n° 4.292, de #@zembro de 2013, que prevé que o
devedor possa transferir uma(s) operacao(des) @btarpara outra IFS, considerando as
condicbes de pagamento mais favoraveis que o elipassa usufruir. (BRASIL, 2013d).

Assim, estabeleceu-se um importante instrumeni® @a@aumento a concorréncia no mercado
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financeiro brasileiro, que contribuiu para elevafieiéncia, bem como para a queda do custo
do crédito. (BACEN, 2014a).

Segundo as normas de implementacdo de BIlll ostogettibutarios consistem em
ativos que deveriam ser gradualmente deduzidos RloP®rém, no Brasil, destaca-se a
particularidade dos créditos tributarios, decoesrde diferencas temporarias que, passam a
receber um tratamento especial, devido a divergétre as legislacdes contabil e tributéria.
Neste contexto, a Lei n° 12.838 de 9 de julho dE32®Brasil, 2013a) passa a reconhecer a
apuracdo do crédito presumido oriundo de créditimitérios decorrentes de diferencas
temporérias, pois estes ativos surgem a partiradigies de despesas consideradas nédo
dedutiveis na apuracao do lucro real e da baséldel@ da contribuicdo social sobre o lucro
liquido. Considerando a lei acima na qual o Tesdaoional passou a garantir com titulos
publicos federais estes créditos em caso de insublvédas IFS, se tornou possivel a
manutengdo destes ativos em sua totalidade no &Rim foi mantida a capitalizagdo dos
bancos brasileiros apenas com este ajuste regala8ACEN, 2014a).

O cenario macroeconémico doméstico no segundo senues2013 manteve-se muito
semelhante ao do primeiro quanto a tendéncia de&edda liquidez global, mas controlada
no pais, bem como a evolucdo do crédito apesaesicdleracdo do ritmo do crescimento
dos bancos publicos. Isso decorre da elevacdomesse das taxas de juros cobradas pelas
IFS em virtude dos acréscimos da taxa Selic, qtadizaram incremento de dois pontos
percentuais neste semestre, atingindo 10,00%,efranevolucdo observada no semestre
anterior, quando a taxa de juros oscilou de 7,28Pa 8,00%. (BRASIL, 2014a).

Porém, no primeiro semestre de 2014 o ambientenmtee alterou, as estimativas de
crescimento econdmico foram iniUmeras vezes rewsspaia@ baixo e o BACEN interrompeu
em maio o ciclo de elevacdo da taxa Selic inicianpabril do ano anterior. No semestre,
destaca-se que o risco de liquidez se manteve b@pesar da crescente alocacdo de recursos
em operacdes de crédito, fundamentalmente, emcieraentos imobiliarios, o que ocasiona
a migracdo dos ativos liquidédsno balanco das IFS e a dilatacdo de prazo nasirearde
crédito dos bancos. O crédito domeéstico, que jasgmtava reducao no ritmo de crescimento
nos ultimos semestres, agravou-se em 2014, fundahmamte, em virtude da queda da taxa
de crescimento da carteira dos bancos publicos, af@e entdo estavam arrastando
positivamente o crescimento do montante total pasagdes do SFN. Destaca-se, ainda, que

12 Ativos liquidos ou liquidez total segundo defimicdo BACEN sdo os: “[...] recursos liquidos dispoigve
para cada conglomerado/instituicdo honrar seu fidsocaixa estressado dos préximos trinta dias [...]."
(BRASIL, 2014a).
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a estabilidade da inadimpléncia observada no semésterrompia o ciclo de reducao deste
indicador verificado nos ultimos semestres frete iadicativos da tendéncia para a primeira
metade do ano de 2014. (BRASIL, 2014b).

Em face deste cenario deflagrado no pais, o BACE&dessitou realizar intervencdes
através de medidas macroprudenciais com a maionitunelg ja empregada desde o inicio da
implementacdo de BIll. Abaixo sdo apresentadas adscipais acbes de cunho
macroprudencial realizadas no segundo semestrelde 2

As alteracdes promovidas no risco de crédito dentes da convergéncia aos padrbes
internacionais, essencialmente, foram adotadasaem do ciclo de crédito no pais. Assim
estas disposi¢cOes foram divulgadas nas CirculacesBACEN n° 3.711 e n° 3.714,
respectivamente, divulgadas em 24/07/2014 e 200Q8/2sendo que as principais medidas

macroprudenciais no ambito destas normas consetem

a) alteracdo da regra do varejo: ampliacdo dos @#éte exposicdo e de faturamento

méaximo para enquadramento de opera¢des como varejo;

b) introducdo do mitigador de risco de crédito paraeogréstimos de consignado
federal, que abrange as operacdes do INSS e dodmes publicos, reduzindo o

requerimento de capital para estas operacoes;

c) extingdo dos fatores de ponderacao de risco (FERH0% e 300% para operagbes
de crédito, até entdo utilizado, essencialmepéea as operagcbes de crédito de

longo prazo;

d) alteracdo das regras para calculo do requerimeatcagital das operacbes de
prestacdo de aval, fianca e coobrigacdo. Anteriofen@stas exposicoes eram
sujeitas a aplicacdo de um Fator de Convers&o étitG(FCCJ? fixo de 100%, no
calculo do RWA. Agora as operacdes de comércianateonal de mercadorias,
guando o embarque das mercadorias esta assodjadardia da operacdo, recebem
o0 FCC de 20%, e ainda, as garantias prestadasoreddas ao desempenho, como
as garantias de proposta em processos licitatérampuelas prestadas na execucéo
de servicos ou obras publicas, passaram a recelf&€€@® de 50%. (BRASIL,
2014a).

13 Fator de Converséo de Crédito (FCC) corresponda fator de reducéo utilizado no célculo de reeuenito
de capital para o risco de crédito devido a natudszexposicao.
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As alteracOes elencadas acima seguem justificat@sxoa fundamentalmente,
embasadas no Relatorio de Estabilidade FinanceiBACEN de margo de 2015 (BACEN,
2015).

A dilatacdo do limite para classificacdo das engge&®mo varejo procurou sanar 0s
problemas de financiamento enfrentados pelas paeguemédias empresas devido a restricdo
da oferta de crédito observado no mercado finamcehssim, buscou-se construir um
ambiente favoravel a queda nos custos de captagivacio da oferta de crédito, sobretudo
para as operacdes de crédito direcionadas paralod@igiro e investimentos.

O beneficio concedido para as IFS quanto a rediedequerimento de capital para as
operacdes consignadas oriundas de repasse dedenfigdizral, objetivou facilitar o acesso ao
crédito, bem como estimular o consumo desta padzlpopulacdo com boa propensao a
consumir, além de representar uma linha de créditmenor inadimpléncia.

A exclusdo dos FPR 150% e 300% deve-se, fundamesitd, a convergéncia aos
modelos padronizados aconselhados pelo Comité d@leBa desvinculando, assim, o
enquadramanento do PFR ao prazo, em virtude daigeinégco do ritmo de expanséo do
crédito.

J& a reducdo do montante de capital requeridogsaoperacdes de prestacédo de aval,
flanca e coobrigacéo, visa estimular a disponiégi@o por parte das IFS desta modalidade de
operacgdes, e assim, estimular o comeércio internakibem como os gastos do governo.

Porém, para que o crescimento do crédito seja eetor@ necessario a existéncia de
recursos para que os bancos elevem a disponil@lidadrédito. Neste sentido, ao passo que
a autoridade financeira realizou a implementacdomdelidas macroprudenciais para o
crédito, também realizou o afrouxamento das redmasompulsorio objetivando elevar a
liquidez disponivel.

Neste contexto, as medidas macroprudenciais pasanpulsorio no segundo semestre
de 2014 foram balizadas pelas Circulares n° 3. 123715, respectivamente, divulgadas em
27/07/2014 e 20/08/2014. Assim, destacaram-se coathdas que buscaram liberar recursos
para a aplicacdo em crédito direcionado para méiaanento de veiculos automotores, com o
intuito de beneficiar a indastria automobilistapesalmente, pelo forte efeito de contagio de
estimular a economia, que possui essa atividadwlaAiestas normas ampliaram o rol de IFS
elegiveis a vender suas carteiras de crédito eissmbuscando a garantia da solvéncia do
SFN. (BACEN, 2015).

Entdo, observou-se que no segundo semestre de abades da modificacdo de

regras para o compulsério e de requerimento déatgaira o risco do crédito, o BACEN fez
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uso de medidas macroprudenciais com o intuito déaorer a distribuicdo da liquidez na
economia e ajustar as normas nacionais em condar#mecomendadas internacionalmente.
(BACEN, 2015).

Ainda, foi apresentada como uma medida macropruglenstituida pelas normas de
Blll a mensuracdo do percentual exigido de ACP qompde as exigéncias dos indices
minimos de capital. Deve ser definido pelas autoléd reguladoras nacionais a decisdo sobre
o0 momento de acionamento destmsfers bem como o percentual de exigéncia. Neste
sentido, BACEN (2014c) foi divulgado em dezembra2@&4 a Circular n° 3.741, que fixou
no Brasil a parcela variavel do ACP em 0% (zeroqamto) do montante do RWA. Porém,
vale ressaltar que, o BACEN permanecera monitoraodtinuamente o mercado de crédito,
e, caso necessario, realizara alteracfes na paargdael do ACP. Assim, verificou que esta
medida contribui para a elevacao da liquidez, bemacda solvéncia das IFS no mercado
financeiro brasileiro. (BACEN, 2015).

Por fim, verificou-se que apos o inicio da impletagdo das normas de Basileia Il
no Brasil a solvéncia do sistema bancéario brasilpiermaneceu em nivel adequado. E
possivel evidenciar isto, através da evolucdo dwénde Basileia do SF brasileiro, pois este
se apresentou no final do primeiro semestre de 26126,9% frente a 16,7%, observado no
segundo semestre de 2014. (BACEN, 2015).

Este equilibrio verificado no iB das IFS brasilsise deve ao crescimento dos ativos
do SFN, e consequentemente, a elevacao da expesisaiscos, que foi acompanhada pelo
aumento da base de capital, essencialmente emréecar da incorporacdo de lucros
acumulados no PL dos bancos brasileiros. Cabecdest@inda que, frente as justificativas
apresentadas sobre as medidas macroprudenciarorae®014, pode-se concluir que estas,
adicionalmente, se apresentaram com o intuito delorar para a estabilizacdo econdémica

do pais.



57

5 CONSIDERACOES FINAIS

Este trabalho apresentou as principais inovacdesduridas por Basileia Ill, com
foco central no aperfeicoamento das normas regidat@® a busca pela manutencdo da
resiliéncia do SFI. Ainda, foram exibidas as meslidaacroprudenciais adotadas no Brasil
apos o inicio da implementacao do terceiro acosloagpital, acionadas em face ao ritmo da
economia nacional, bem como em consonancia aosifios regulatorios para o SF no
ambito internacional.

Como apresentado no capitulo 2, a Teoria da Re@uldebrugou-se no exame de
conceitos estruturais que sustentam a economisalisiai, sendo que isto ocorre através do
modo de regulacdo (normas, leis, convencdes e#rg, manter o regime de acumulagéo, e
ainda, apresentou as formas institucionais ineseateconomia capitalista. Ainda, sobre a
perspectiva da ER é destacado que as crises agaisaomper a estrutura do sistema, devido
ao insucesso do modo de regulacdo em sustentaor@re@ e manter o regime de
acumulacéao instavel.

Porém, na teoria Minskyniana a instabilidade éenter ao sistema capitalista, e ainda
€ possivel que este problema seja suavizado endeirtla criacdo de instituicbes (para
regular o sistema) ou de politicas adequadas. Beadencluir através do referencial tedrico
que ndo ha economia capitalista sem a existénclzadeos, crédito ou de instrumentos de
divida, assim as crises sao intrinsecas ao sistepitalista.

Na década de 1970 as faléncias bancéarias ocagionena elevacdo consideravel no
nivel da preocupacédo das autoridades financeimasetsido nos paises desenvolvidos devido
a crescente interdependéncia dos SFs, levandazi@ssdo sobre a posicdo da supervisédo
nas atividades bancarias de abrangéncia interreicideste contexto, foi criado em 1974 o
Comité da Basileia, que passou a indicar as diestrno sentido de melhorar a qualidade da
supervisao bancéria e fortalecer a solidez e aitdtale do SFI.

Assim foi divulgado o primeiro acordo de capitalegpossuia foco no requerimento
de capital minimo (inicialmente somente para ooride crédito e posteriormente ampliado
para o risco de mercado), objetivando ajustar elrde capital das instituicdes financeiras
internacionais. J& com o fracasso deste acordo Imed@a de igualar a concorréncia,
alteraram-se estas normas através do documenteadahcomo Basileia Il. Este novo
acordo de capital era estruturado em trés pilaratuiamente complementares que sao:

requerimento de capital minimo, supervisédo da aatgude capital e disciplina de mercado.
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Porém, o inicio da crise mundial em 2008 abaloelagdes comerciais vigentes entre
as IFS e os diversos segmentos empresariais. Assinface da série de insolvéncias e falta
de liquidez no setor bancario, surgiu a necessidadgprimorar as exigéncias regulatorias no
SFI, e assim nasceu Basileia ll.

As principais mudancas inseridas no SFI atravé8ltleforam construidas com o
intuito de blindar as IFS e a economia contra asasque originaram a crise de 2008. Para
tanto, o escopo desta regulacdo versou, principaéneobre o controle da liquidez e a
manutencdo da solvéncia das instituicoes finargeapecialmente, aquelas de atuacéo
internacional.

As alteragbes no capital regulatério minimo caldalgelas IFS consistem em:
elevacdo na qualidade de capital exigida prograsswte através do cronograma de
adequacao com término previsto para 2019; insdituda obrigatoriedade do cumprimento de
trés indices de capital; exclusdo do PR dos bame@®mponentes de ma liquidez, tais como
0S ajustes prudenciais, que correspondem a ativdD$®, entre outros; estabelecimento de
um adicional de capital principal, objetivando @g$elFS acumulem uma maior quantidade de
capital em época de bom ciclo econémico, para stastam seu funcionamento em momentos
de crise.

Outra medida busca aprimorar o controle da liquidezsetor bancério através da
implementac&o de dois indicadores de liquidez: emswito prazo (até 30 dias), para garantir
que as IFS mantenham um fluxo de caixa positivayteo de longo prazo, objetivando que
sejam utilizadas fontes estaveis de financiameitala, pregar-se o controle da alavancagem
do sistema bancéario também através de um indicador.

As medidas macroprudenciais implementadas no Bapgit a entrada em vigor de
Basileia Il foram apresentadas e discutidas breveenos seus impactos na economia.

O credito elevou consideravelmente sua importanta economia capitalista,
especialmente, apds a sua financeirizagdo. Essoyas atuar como forma de antecipar o
lucro, a producdo, ou ainda, a escala da acumulde&apital, pois o crédito existe antes da
acao de investimento, ou seja, a partir dos resutsdancos.

Neste contexto, observou-se ao longo de 2013 madglos de 2014 a estagnacao do
volume das operacdes de crédito no SFN ocasioredeaefevacdo da taxa Selic. Em virtude
disto foram implementadas no segundo semestre del 20n pacote de medidas
macroprudenciais com o0s objetivos voltados em elevaferta de crédito no mercado
financeiro brasileiro, promover o incremento daiikiiggz, bem como garantir a estabilidade

econdmica. Para tanto, o BACEN divulgou alguns mnos com o intuito de abrandar o
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requerimento minimo de capital para o risco deitréel liberar parte do atendimento do
depdsito compulsoério, mas mediante o cumprimentedas condi¢des pré-estabelecidas.

E importante salientar que, na busca pela manutededestabilidade do SFN e
impedimento de crises sistémicas, estas medidasannse eficientes, pois as IFS brasileiras
ao longo da implementacao de Blll, apesar da efeva@s exigéncias de requerimento de
capital, mantiveram um bom nivel de capitaliza¢@mm como de liquidez, sustentando assim

a resiliéncia do sistema financeiro brasileiro.
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