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DE ONDE VIEMOS? INOVA(;AO E RESPOSTA
REGULATORIA NA INDUSTRIA BANCARIA NO PRE-CRISE

RESUMO

A ARQUITETURA DA REGULAGAO FINANCEIRA APOS A CRISE SERA
UMA EVOLUCAO DO QUE EXISTIU ANTES DELA. AS ALTERNATIVAS
DE REFORMA DISPONIVEIS EM UM DADO MOMENTO ESTAOQ
LIMITADAS PELAS INSTITUIGOES JA EXISTENTES. |SSO QUER DIZER,
ANTES DE TUDO, QUE A HISTORIA IMPORTA, E QUE A TOMADA DE
DECISOES EM UM DADO MOMENTO E TAMBEM LIMITADA POR
DECISOES E EVENTOS OCORRIDOS ANTERIORMENTE. POR 1SS0, 0
EXERCICIO DE SE ANALISAR O "PARA AONDE VAMOS™ SO TEM
SENTIDO SE PUDERMOS COMPREENDER MINIMAMENTE TAMBEM 0
“DE ONDE VIEMOS".
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ABSTRACT

THE ARCHITECTURE OF THE FINANCIAL REGULATION AFTER THE
CRISIS WILL BE AN EVOLUTION OF WHAT PRECEDED IT. THE
AVAILABLE ALTERNATIVES FOR REFORMATION AT A CERTAIN POINT
ARE LIMITED BY THE EXISTING INSTITUTIONS. THIS MEANS,
PRIMARILY, THAT HISTORY MATTERS, AND THAT DECISIONMAKING
AT A CERTAIN MOMENT IS ALSO LIMITED BY DECISIONS AND
EVENTS THAT TOOK PLACE BEFOREHAND. BECAUSE OF THAT, THE
EXERCISE OF ANALYZING "WHERE WE ARE HEADING TO" ONLY
MAKES SENSE INSOFAR AS WE CAN MINIMALLY UNDERSTAND
"WHERE WE ARE COMING FROM".

KEYWORDS
BANKING REGULATION; BANK CRISIS; BASLE COMMITTEE;
REGULATORY DIALECTIC

Jose Eduardo Faria elaborou um interessante trabalho em que discute alguns “tra-

¢os arquitetonicos” que descrevem o edificio da regulacao bancaria internacional

<« 7 . f . » 1 O d . i . f ~ d
apos a Crise Ilinanceira . texto descreve cinco possivels conlformagoes do que

possa ser tal arquitetura, e sugere duas cujos tragos centrais supostamente seriam

mais provaveis. Dentre outras virtudes, o trabalho tem aquela de enfatizar as

davidas — ndo as certezas, porque estas ndo existem —, sobre o que podera ocor-

rer na outonada da crise. A discussio do direito e da regulagio pos-crise e,

inevitavelmente, tarefa exploratoria, aspecto que nio escapou a percepgio desse

brilhante autor.
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Uma coisa, no entanto, ¢ certa: a conformagao da regulagao financeira (e do
direito de um modo geral) apos a crise sera uma evolugao do que existiu antes dela:
as alternativas de reforma disponiveis em um dado momento estao limitadas pelas
institui¢des ja existentes. Isto quer dizer, antes de tudo, que a histoéria importa, e que
a tomada de decisGes em um dado momento ¢ também limitada por decisbes e even-
tos ocorridos anteriormente. Por isso, o exercicio de se analisar “para aonde vamos”
so tem sentido se pudermos compreender minimamente também “de onde viemos”.
E disso que trata este artigo.

Além desta introdugdo, divido este comentario em oito partes. Na parte 1, trato
de expor brevemente trés mudangas-chave no negocio bancario ocorridas nas alti-
mas décadas. Nas se¢oes seguintes, discuto como as formas atraves das quais a
evolugao do arcabougo regulatorio esteve imbricada com essas mudangas; ora como
causa, e ora como efeito. A secao 2 expde em linhas gerais o tema das respostas regu-
latorias a internacionalizagao do negocio bancario. A se¢ao 3 descreve a atuagao do
Comite da Basileia em linhas gerais. A seqao 4 descreve a dinamica de crise bancaria
recorrente e resposta regulatéria. As segoes 5 e 6 descrevem, respectivamente, os
principais contornos das regras de natureza procedimental e substantiva emitidas
pelo Comité¢ da Basiléia. A secdo 7 examina o problema da legitimidade da atuagao

do Comité da Basiléia. A secao 8 conclui.

I A EVOLUCAO DO NEGOCIO BANCARIO
O negocio bancario passou por pelo menos trés mudangas radicais nas altimas déca-
das. A primeira foi a obsolescéncia dos critérios convencionais de distingao entre
tipos de institui¢des financeiras nos Estados Unidos. De particular importancia foi o
desfazimento da estrutura regulatoria implantada naquele pais em 1933,2 que criou
uma divisao rigida entre banco comercial e banco de investimento. Embora essa divi-
sao somente tenha colapsado de vez em 2008, desde a década de 1970 a distingao
entre banco comercial e de investimento ja vinha perdendo forga; de fato, em 1999,
ela havia se tornado praticamente irrelevante.3

A medida que a divisdo entre atividade de banco de investimento e atividade de
banco comercial se tornava cada vez mais porosa, a competigao na industria bancaria
norte-americana aumentava. Na esteira desse processo, os bancos americanos foram
levados a procurar novos negocios em novos mercados geograficos, “exportando” para
fora do pais graus mais elevados de competi¢ao na indGstria bancaria. Em decorréncia
desse processo, a competi¢ao na indistria bancaria no mundo inteiro acirrou-se.

Em segundo lugar, esse aumento de competi¢ao levou muitos bancos a buscarem
meios de suprir suas perdas de receita de intermediacdo financeira com receita de servi-
¢os financeiros. Com isso, aumentaram as operagoes off-balance, notadamente as

securitizagdes. Sob a batuta das recomendagoes do Comité da Basileia, os reguladores
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bancarios tentaram reduzir o “risco sistémico” global, aumentando os requisitos de
capital minimo dos bancos. Mas esse aumento, por outro lado, acabou por impulsionar
a concentragao bancaria mundo afora. A industria se consolidou, e cada vez mais os
grandes bancos foram se tornando too big to fail, isto ¢, bancos cujas quebras poderiam
arrastar toda a economia nacional, e depois global, em um grande efeito dominé. A
garantia governamental implicita de que os grandes bancos nado quebrariam foi um dos
fatores que aumentou o apetite deles para o risco, e isso esta na raiz da crise atual.

A terceira mudanga foi o acelerado processo de inovagao tecnologica, que, por
sua vez, estabeleceu as bases técnicas que permitiram tanto a interligagao online dos
mercados bancarios mundiais, quanto o acelerado processo de inovagao financeira —
que ¢ o processo sistematico de utilizagao de novos instrumentos, instituigdes e poli-
ticas operacionais que determinam a estrutura do sistema financeiro. As inovagoes
ocorrem através da utilizagdo de novos titulos e valores mobiliarios, novos produtos
e servigos e formas organizacionais. Cada inovagao financeira propde um desafio ao
regulador, e ao direito de um modo mais amplo.

Tomadas em conjunto, essas trés mudangas evidenciam um processo dialético de
provocagao e resposta mutua entre agentes privados € governo. A constante inovagao
fez parte de uma dinamica ciclica em que os agentes privados agiram criativamente
de modo a fugir das limitagdes impostas pelos reguladores, gerando um contramovi-
mento por parte das autoridades, para impor limites aos agentes privados. O
contramovimento dos reguladores jamais era completo a ponto de reduzir drastica-
mente os riscos da indGstria bancaria; tal redugdo, supunha-se, estaria sempre
associada a contragao da oferta de crédito e, portanto, a redugao do ritmo da ativi-
dade econémica. Assim, ao cabo de nova regulagao surgia uma inovacao dos agentes
de mercado. Isto quer dizer, dentre outras coisas, que a propria existéncia de limites
regulatorios criou fortes incentivos para que os agentes entao cingidos por tais limi-
tes buscassem inovar.

E facil enxergar essa dinamica dial¢tica na crise financeira mundial pela qual
atualmente passa o mundo. A crise das hipotecas norte-americanas teve inicio nao no
centro do sistema bancario, mas no chamado sistema parabancdrio. Este congrega ins-
titui¢des que nao recebem depositos do publico, tais como companhias hipotecarias,
hedge funds, corretoras de valores e bancos de investimento. Também estiveram no
epicentro da crise das hipotecas as companhias seguradoras, particularmente
enquanto desenvolviam atividades que estao na fronteira entre a atividade de segu-
ros e a atividade de investimentos em valores mobiliarios (especialmente os
chamados credit default swaps). O sistema parabancario esteve, até hoje, sujeito aqui-
lo que se convencionou chamar de sistema de regulagao leve.

Isso ndo quer dizer, por outro lado, que a falta de regulagio em determinados
aspectos da atividade bancaria norte-americana nao tenha contribuido para a crise. A
tolerancia aos altissimos niveis de alavancagem dos bancos e a falta de parametros
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minimos na oferta de crédito para financiamentos imobiliarios sao, provavelmente,
os dois aspectos mais evidentes das omissoes dos reguladores norte-americanos.

Mas nem s6 de omissdes regulatorias governamentais fez-se a crise nos Estados
Unidos.* O governo americano pos em pratica uma série de politicas especificamen-
te destinadas a promover os financiamentos imobiliarios do tipo subprime (mais
arriscados). De particular importancia foi o papel desempenhado pela empresas
“quase publicas” de financiamento imobiliario nos Estados Unidos (Fannie Mae e
Freddie Mac),” que estiveram sob forte pressdo politica para alimentarem o merca-
do imobiliario de baixa renda. Somadas, essas duas empresas respondiam por quase
70% do mercado de financiamentos imobiliarios norte-americano.®

A ma gestao bancaria e a eclosao da crise também estiveram associadas ao baixis-
simo nivel dos juros basicos nos Estados Unidos. A taxa de juros reais chegou a ficar
abaixo da inflagdo em determinados periodos, particularmente entre 2002 e 2005,
aumentando a oferta de recursos que suportaram o aumento da bolha imobiliaria.
Também contribuiram para a crise os regulamentos que impediam que os fundos de
pensdo e as seguradoras de participarem como acionistas dos bancos. Destinadas a
resguardar as saude financeira dos fundos de pensao e das seguradoras, essas regras
tiveram o efeito colateral de impedirem que os investidores com interesse em ganhos
no longo prazo interferissem na gestao dos bancos. Esse quadro concorreu para que
os executivos de bancos buscassem ganhos no curto prazo, em detrimento da quali-
dade das operagdes em longo do tempo. Alem disso, houve o problema classico do
salvamento bancario, ou seja, a doutrina do too big to fail, que da incentivos para que
os grandes credores dos bancos tomem riscos elevados ja que operam sob a garantia
implicita de que os bancos jamais quebrarao e sempre serao salvas pelo governo.

2 OPERACOES BANCARIAS INTERNACIONAIS E RESPOSTAS REGULATORIAS
A atividade bancaria tem quatro dimensdes que interessam a regulagao e ao direito
de um modo geral: (a) estruturas societarias e organizages de controle do negocio,
(b) estruturas fisicas, (c) clientes e credores e (d) produtos.” Esta-se diante de uma
operagdo bancaria internacional quando qualquer uma dessas dimensées envolve
mais de um pais. At¢ meados do seculo XX, as atividades bancarias internacionais
eram relativamente incomuns. Tanto as estruturas societarias e organiza¢oes de con-
trole do negocio, quanto as estruturas fisicas, clientes, credores e produtos bancarios
- tudo estava frequentemente, dentro de um s6 pais. Nas altimas décadas, contudo,
essa situagdo mudou radicalmente. A realizacio de operagdes bancarias internacio-
nais deixou de ser excegdo e passou a ser regra.

Impulsionadas pela diminui¢ao de guerras de grandes propor¢des, expansao do
comeércio internacional, avancos na tecnologia da informagao, desregulamentagoes,

diversificagdo de produtos bancarios e inovagdes bancarias de um modo geral, as
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operagdes bancarias internacionais cresceram de modo vertiginoso nas ultimas décadas.
Mas, se por um lado, essa expansao global permitiu aos agentes economicos diversifica-
rem riscos, ampliarem o crédito e reduzirem pregos aos consumidores, por outro, ela
potencializou os riscos de “contagio” financeiro, o chamado “risco sistémico”.

A regulagao acompanhou a globalizagao da industria bancaria atraves de dois
movimentos multilaterais simultaneos. O primeiro movimento foi politico, e essen-
cialmente falhou. O segundo foi burocratico, e (pelo menos até¢ a eclosao da atual
crise) teve relativo sucesso.

No periodo apos a 2* Guerra, os governos nacionais até certo ponto tentaram —
mas finalmente desistiram — assinar compromissos politicos abrangentes para a regu-
lagdo internacional.

A primeira e mais importante tentativa de se estabelecer um regime global de
regulagdo bancdria aconteceu em 1947 com a discussio da Carta de Havana,® a qual
falhou, assim como falharam as tentativas posteriores de ressuscitar a ideia.

O grande entrave aos esforgos politicos multilaterais residia no fato de que, de um
modo geral, os paises recusavam-se a abrir mao dos seus poderes soberanos de regu-
lar os bancos que operavam em suas jurisdigoes. Em grande parte, isso se explica pelo
fato de que as crises bancarias impdem custos politicos elevados, insuportaveis para a
maioria dos lideres politicos. Alem disso, os bancos, historicamente, tinham atuado
principalmente no financiamento de negocios domesticos. Ademais, no pos-guerra, a
atividade bancaria ainda estava, em larga medida, nas maos dos governos, com o que
o tema da regulagao da atividade privada podia ser convenientemente adiado. Assim,
apesar da internacionalizagao da industria bancaria, a regulagao direta de operagoes
bancarias internacionais permaneceu essencialmente nacional.

Surgiu desse modo um sistema em que reguladores nacionais adstritos pelo prin-
cipio da territorialidade da regulagao se viram diante do estrambotico desafio de
terem de regular operagdes bancarias cada vez mais internacionalizadas. A melhoria
das tecnologias de informagao tornou possivel que bancos explorassem fraquezas do
sistema regulatorio internacional, o que se dava especialmente com a criagao de
estruturas societarias complexas, para escapar a regulagao de um determinado pais
ou para realizar operagdes arriscadas em jurisdi¢oes de regulagao mais benevolente.
Com mercados financeiros cada vez mais internacionalizados e interligados, ficou
cada vez mais dificil lidar de maneira consistente com o chamado “risco sistémico”,
que ¢ essencialmente o risco de que a quebra de um agente financeiro leve a um efei-
to domino que derrube os demais.

Na auséncia de tratados e instituiges internacionais, reguladores nacionais
foram articuladas e criadas redes informais para intercambio de ideias e experién-
cias, coordenagao de esforcos, e articulagao de parametros regulatorios comuns na
esfera internacional. No vazio deixado pela inagao dos politicos, os burocratas deram

as cartas.
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3 O CoMITE DA BASILEIA

Até meados da década de 1970, ndo existia nenhum organismo internacional respon-
savel por promover a coordenagio entre os diversos reguladores bancarios nacionais.”
Em 1974, no entanto, os presidentes dos bancos centrais do G-1010 e de Luxemburgo
decidiram criar o Comité da Basileia.!! Ao contrario do FMI e do Banco Mundial, o
Comit¢ da Basileia nao tem status de organizagao internacional e atua de forma bastan-
te informal. Ele nao possui estatutos constitutivos formais nem instalagdes fisicas
proprias, e seus mecanismos de financiamento sao flexiveis e variaveis. O Comite,
alias, nao possui um corpo de funcionarios proprio; sua secretaria ¢ formada por pro-
fissionais emprestados pelos bancos centrais dos paises membros ao Banco
Internacional de Compensagdes, BIS.!?

Originalmente, o Comité¢ da Basileia foi concebido com uma proposta meramente
dialogica, ou seja, prestava-se a ser apenas um foro para discussao e troca de informa-
¢do e experiéncia entre os bancos centrais dos paises mais desenvolvidos a respeito da
supervisao de bancos que operavam em bases multinacionais. Os aspectos que poderiam
ser chamados mais propriamente de regulatérios desse Comité surgiram paulatinamen-
te. Aos poucos, ele foi se afastando das trocas de informagao e se voltando a promogao
da convergéncia internacional das praticas de supervisao bancaria.

Publicadas sempre na forma de recomendagées, as decisbes do Comité da Basileia
foram, aos poucos, se tornando um caso tipico de daquilo que em Direito Internacional
Publico se convencionou chamar de soft law. Qualifica-se como soft law, de modo geral,
as normas estabelecidas em instrumentos sem forga juridica obrigatoria que, no entan-
to, podem produzir efeitos juridicos indiretos, principalmente influenciando o
processo de criagao regulatoria nos diversos paises.

E bem verdade que os efeitos dessas recomendagdes, frequentemente, variaram
entre os seus destinatarios. Para as burocracias dos paises ricos, particularmente os
integrantes do G-10, essas recomendagdes na pratica tiveram um carater quase vin-
culante, e foram seguidas bastante de perto. Para as burocracias dos demais paises,
essas recomendagdes eram apresentadas como modelos boas praticas (models ou best
practices), ¢ iam se integrando aos ordenamentos nacionais desses paises, mas nem
sempre de maneira uniforme. Esse ¢ o motivo pelo qual alguns autores chegaram ao
ponto de sugerir que as recomendagdes da Basileia teriam um carater dual: seriam
hard law, para os paises ricos, e soft law, para os demais.

Fato ¢ que os modelos de boas praticas estabelecidos pelo Comité da Basileia,
pouco a pouco, foram sendo percebidos como verdadeiras diretrizes regulatorias
internacionais, que serviriam para dar um sentido de coordenagio as reformas regu-
latorias postas em pratica nos mais diversos paises. Em muitos lugares, as
recomendagdes do Comité da Basiléia passaram a ser pecas verdadeiramente decisi-
vas nos processos de reformulagao regulatoria. No Brasil, por exemplo, os efeitos
das recomendagbes da Basileia sdo claramente perceptiveis; as mudancas radicais
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postas em pratica desde meados da década de 1990, frequentemente, as espelham
com notavel acuidade.!3

4 A DINAMICA DE CRISE BANCARIA E RESPOSTA REGULATORIA

A criagao do Comité da Basileia — em1974, apos o colapso em cadeia de trés bancos
—, ¢ boa parte das suas recomendag¢des mais relevantes surgiram, geralmente, como
resposta as crises bancarias. O primeiro grande banco a cair foi o Herstatt Bankhaus,
da entdo Alemanha Ocidental.# Logo a seguir, houve a quebra do British-Isracl Bank
of London, levando a reboque, poucos meses depois, o americano Franklin National
Bank dos Estados Unidos. Essas quebras geraram o consenso politico no sentido de
que a estabilidade bancaria dependeria de um esforgo global, e nao apenas das ativi-
dades isoladas de reguladores nacionais.

Os esforgos iniciais do Comité da Basileia centraram-se na coordenagao da regu-
lagdo multiestatal. Vale dizer que, no inicio, suas principais diretrizes tinham
natureza procedimental. Aquela altura, buscou-se estabelecer principios que pudes-
sem instrumentar a cooperagio e coordenacdo entre reguladores nacionais de
diversos estados. Assim foi gestada a primeira decisao importante do Comité da
Basiléia, a chamada “Concordata de 1975”.15 O documento foi chamado de
“Concordata”, justamente para indicar que nao tinha a for¢a de um tratado, que ¢ um
instrumento tipico das relagdes entre paises na esfera do direito internacional publi-
co. Seu objetivo central era estabelecer o principio de que nenhum banco poderia
escapar d supervisdo bancdria.

Uma nova crise bancaria — dessa vez, a quebra do italiano Banco Ambrosiano, em
198216 _ levou a uma revisio da Concordata. Completada em 1983,17 essa revisdo
incorporou o principio da supervisao consolidada como uma técnica regulatoria cen-
tral para os grupos bancarios internacionais e estabeleceu o principio do dual key
supervision, segundo o qual os reguladores do pais de origem sdo encorajados a ava-
liar a qualidade da supervisio bancaria do pafs de destino e vice-versa.!®

A partir de 1988, o Comité da Basileia passou também a estabelecer diretrizes
de natureza substancial, ou seja, suas recomendages passaram a incorporar parame-
tros e tecnicas regulatorias especificas para aprimorar e (em parte) harmonizar os
critérios e praticas da regulagdo bancaria mundo afora. Dentre as diretrizes, destaca-
se o chamado Acordo da Basileia, que determinou a regulagao do risco de credito a
partir da sistematica de capital ponderado pelo risco dos ativos em carteira.

Uma nova crise bancaria originada a partir a quebra do Bank of Credit and
Commerce International (BCCI) acabou por ocasionar novas mudangas nas diretrizes
do Comité da Basileia.!® Em resposta ao escindalo, o Comité da Basileia estabeleceu,
em 1992, os chamados Minimum Standards de supervisao bancaria, que concatenou ele-
mentos de natureza procedimental com outros de natureza substancial. O documento
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estabeleceu que todos os grupos bancarios internacionais deveriam ser supervisiona-
dos por uma autoridade original (home country authority) que fosse capaz de fazer uma
supervisao consolidada dos grupos financeiros. Alem disso, estabeleceu que a abertura
de estabelecimentos no exterior (filiais, subsidiarias ou parcerias) dependeria da
obtengao de permissao tanto das autoridades bancarias “originais” como das de “desti-
no” (home e host authorities).

Em 1995, houve a quebra do Barings Bank of London; em 1996 tomou-se ci¢n-
cia de enormes fraudes perpetradas pela filial de Nova Iorque do japonés Daiwa
Bank. Seguiu-se, entdo, uma repetigao do ja antigo padrao de publicacao de reco-
mendagbes mais rigorosas em resposta a fraudes bancarias de proporgoes
internacionais. Assim, em 1997 o Comité da Basileia publicou os Core Principles for
Effective Banking Supervision,?? para estabelecer diretrizes gerais para o aprimora-
mento da regulagao bancaria, particularmente nos paises em desenvolvimento.

Em 2001, o Acordo da Basileia de 1988 foi alterado pelo chamado Acordo da
Basileia II, que procurou refinar as regras de alocagao de capital, tratando diferencia-
damente o risco de credito e o risco operacional dos bancos, e procurando reduzir o
espago para a chamada “arbitragem” regulatoria. Seguiram-se entao uma serie de
outras diretrizes de carater substancial, geralmente com forte impacto sobre as ati-
tudes dos reguladores em nivel nacional.

Apenas para citar alguns dos documentos mais relevantes, vale mencionar: o
Consolidated KYC Risk Management (2004),”! que estabeleceu parimetros de
know-your-customer a serem seguidos pela indastria bancaria em nivel global; o Credit
Risk Transfer (2005), que estabeleceu parametros regulatorios para os instrumentos
de transferéncia e securitizagao de riscos — com a crise de hoje, ndo ¢ de se surpreen-
der que o documento esteja atualmente sendo revisado, conforme discutido no
Credit Risk Transfer (Developments from 2005 to 2007) Consultative Document, de
julho de 2008 —, e a revisao dos Core Principles for Effective Banking Supervision
(2006), que objetivou, dentre outras coisas, harmonizar os principios de regulagao
prudencial bancaria com os parametros geralmente aplicaveis a regulagao de merca-
dos de capitais e de seguros. Alem disso, o Acordo da Basileia II foi novamente
revisado e, em 2006, foi publicada uma compilagio de todas as revisdes.?? Ha ainda
uma série de documentos tratando de detalhes contabeis para a implementagdo do
Acordo da Basileia I1.23

5 REGRAS PROCEDIMENTAIS DO COMITE DA BASILEIA

Tomadas em seu conjunto, as diretrizes de natureza procedimental emitidas pelo
Comité da Basileia dizem respeito, fundamentalmente, a coordenagao das atividades
do regulador local com as atividades do regulador onde se situa um estabelecimento

bancario estrangeiro. O foco esta, portanto, nas atividades das filiais estrangeiras,
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subsidiarias estrangeiras, e joint ventures entre bancos em mais de um pais. A divisao
de competéncias entre reguladores do pais original (home country) e do pais de desti-
no (host country) ¢ tracada em fungao de questdes gerais, como liquidez, solvéncia, e
operagoes de cambio.

A Concordata de 19752% estabeleceu o principio de que nenhum estabelecimen-
to bancario poderia escapar a supervisio bancaria, e que essa supervisao deveria ser
adequada. Estabeleceu também que a regulagao das atividades bancarias internacio-
nais, de um modo geral, deveria ser responsabilidade conjunta das autoridades
regulatorias do host country e do home country. Contudo, dividiu algumas das compe-
téncias regulatorias.

Quanto a regulagao da liquidez bancaria, a responsabilidade primaria caberia ao
host country. Isso porque os estabelecimentos estrangeiros geralmente seguem as pra-
ticas locais (do host country, portanto) para administragao de liquidez, alem de
seguirem regras e¢ procedimentos locais aplicaveis as suas operagdes. Ja quanto a
regulacdo da solvéncia das instituigdes financeiras, a responsabilidade primaria
dependeria do tipo de estabelecimento bancario em questao: a supervisao da solvén-
cia de filiais seria responsabilidade primaria do home country, e a supervisao da
solvéncia das subsidiarias e joint ventures seria responsabilidade do host country.

Finalmente, quanto a regulagao das operagoes de cambio, a Concordata de 1975
notou a existéncia de uma diversidade de propositos de regulagao. As posigoes de
cambio dos bancos poderiam ser objeto de regulagao por trés motivos: regulagao pru-
dencial, balan¢o de pagamentos e organizacao do mercado de cambio. A Concordata
de 1975 estabeleceu que a regulagao prudencial seria uma responsabilidade conjunta
do host e home country, enquanto a regulagao atinente aos outros dois objetivos seria
de responsabilidade exclusiva do host country.

Alguns anos depois, a Concordata de 1975 foi alterada dando origem a
Concordata Revisada de 1983. Essa revisao teve por objetivo fechar algumas brechas
deixadas anteriormente, e estabelecer o principio da supervisio consolidada. Este
principio estabelece que o regulador em cuja jurisdi¢ao se situa a matriz bancaria
(isto ¢, o home country) deve regular a exposigao de risco e adequagao de base de capi-
tal com relagao a todas as operagoes de banco, realizadas diretamente ou atraves de
filiais, subsidiarias, ou joint ventures, em qualquer lugar do mundo.

No que toca a divisao de competéncias regulatorias, a Concordata Revisada de
1983 manteve o principio de que a supervisao seria, de um modo geral, uma respon-
sabilidade conjunta do host e do home country. Contudo, a responsabilidade primaria
pela regulagao de liquidez e solvéncia foi alterada em alguns casos. Embora a respon-
sabilidade primaria pela supervisio de liquidez das filiais e subsidiarias tenha
continuado com o host country, a responsabilidade primaria pela supervisao da liqui-
dez de joint ventures foi transferida ao pais em que a joint venture tenha sido
incorporada (isto ¢, criada).

REVISTA DIREITO GV, SAO PAULO
5(2) | p.325-342 | JUL-DEZ 2009



334 : DE ONDE VIEMOS? INOVACAO E RESPOSTA REGULATORIA NA INDUSTRIA BANCARIA NO PRE-CRISE

No que toca a supervisao da solvéncia, a Concordata Revisada de 1983 manteve
o principio de que a supervisdo da solvéncia de filiais seria responsabilidade prima-
ria do home country. Contudo, eliminou o conceito de que o host country teria
responsabilidade primaria pela supervisdo da solvéncia das subsidiarias. Com isso, a
supervisao da solvéncia das subsidiarias passou a ser tratada como responsabilidade
conjunta do home e host countries. Ademais, a responsabilidade primaria pela regula-
¢ao da solvéncia das joint ventures passou a recair sobre o pais de incorporagio.

A Revisao de 1983, contudo, reconheceu que, dependendo da estrutura societa-
ria da joint venture, poderia haver circunstancias em que a responsabilidade pela
supervisao da solvéncia seria responsabilidade conjunta das autoridades do pais da
sede e das autoridades do local de domicilio do acionista controlador. Finalmente,
nao houve alteragoes significativas no tocante a divisio de competéncias para regula-
¢ao das operagoes de cambio entre home e host country.

De modo geral, os criterios de divisao de competéncias estabelecidos na Revisao
de 1983 estao em vigor ate hoje. E bem verdade que o Comité¢ da Basileia reconhe-
ceu, desde sempre, que esses trés aspectos (liquidez, solvéncia e exposi¢ao cambial)
tém muitos pontos de contato — em especial, que a regulagao da liquidez impacta a
propria regulacao da solvéncia. Alem disso, a determinagao dos limites de exposigao
cambial esta intimamente relacionada a protecao da solvéncia e da liquidez. Dai por-
que, na pratica, a distribui¢ao de competéncias delineada nas Concordatas de 1975 e

1983 tenha se tornado um tanto quanto nebulosa.

6 REGRAS SUBSTANTIVAS DO COMITE DA BASILEIA

Nem a Concordata de 1975, nem sua Revisao de 1983, trataram dos critérios subs-
tanciais para que a supervisio bancaria pudesse, de fato, ser adequada. Ambas se
limitaram a estabelecer que esses critérios deveriam ser fixados pelo host country e
pelo home country nas suas respectivas esferas de competéncia. O delineamento de
critérios objetivos veio apenas em 1988 com o Acordo da Basileia, e em 1992, com
os chamados Minimum Standards de supervisao bancaria.

Nos anos seguintes, os Minimum Standards foram rediscutidos em complemen-
tados, num amplo esfor¢o que nio se limitou ao G-10. A articulagdo dos Minimum
Standards contou com a participagao de outros 15 paises, inclusive com os grandes
emergentes como [ndia, China, Rassia e Brasil. Em 1997, foi lancado o documento
final denominado Core Principles for Effective Banking Supervision. Esse docu-
mento estabeleceu 25 principios basicos para a regulagao bancaria, e foi endossado
pelo governo brasileiro; ja a revisao dos principios, ocorrida em 2006, nao contou
com a colaboragao do Brasil, e por isso também nao foi formalmente endossada
pelo Pais. Mesmo assim, as mudangas implementadas na revisao de 2006 foram rela-

tivamente modestas.
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Os principios substantivos de regulagao contidos nos Core Principles for Effective
Banking Supervision tratam de sete diferentes categorias de problemas de regulagao
bancéria: (i) pré-condigdes para a supervisio bancéria efetiva (principio 1),%° (ii) auto-
rizagdes e estruturas (principios 2-5),2¢ (iii) regulagdo prudencial (principios 6- 15),%7
(iv) métodos para a supervisdo bancéria atual (principios 16-20),%8 (v) requerimentos
de informagdo (principios 21),2 (vi) poderes formais dos supervisores (principios
22),30 (vii) estabelecimentos bancarios estrangeiros (principios 23-25).31

Quanto a técnica regulatoria, ¢ possivel distinguir dois tipos de mandamentos
dentre os Core Principles. Alguns principios estabelecem contetdos especificos para
os normativos a serem emitidos por reguladores nacionais. Por exemplo, as atividades
permitidas as institui¢des financeiras devem estar claramente definidas e o uso da
palavra “banco” deve ser controlado (principio 2); o regulador bancario deve ter pode-
res para rever e rejeitar propostas para transferéncia do controle societario de bancos
(principio 3); o regulador bancario deve regular a adequagao de capital dos bancos,
tendo como parametro minimo as regras do Acordo da Basileia (principio 6).

Ha um segundo tipo de mandamento dentre os Core Principles que estabelecem
apenas objetivos a serem perseguidos pelos reguladores, sem determinar requisitos ou
contetidos especificos. Isso ¢ particularmente verdadeiro no que toca a criagao de sis-
temas de controle de risco, cujo desenho fica a cargo dos proprios bancos. Assim, os
reguladores bancérios devem regular e fiscalizar de tal modo que “estejam satisfeitos”3?
de que os bancos possuam sistemas de adequados de avaliagdo de risco de crédito (prin-
cipio 8), de risco soberano (principio 12); de risco mercado (principio 13); de risco de
liquidez (principio 14); de risco operacional (principio 15). Alem de gestao e avaliagao
de risco, a mesma técnica regulatoria vale para outras areas como controles internos
(principio 17) e know-your-customer (principio 18), dentre outras.

Os Core Principles estabelecem diretrizes para a regulacao prudencial de forma
bastante ampla, e seu impacto nas mudangas regulatorias mundo afora tem sido rele-
vante. A despeito disso, argumenta-se que diversas areas deveriam ter sido tratadas
mais detalhadamente e que ainda ha brechas. Dentre as areas em que ha brechas, des-
tacam-se a classificagdo de emprestimos e as regras de provisionamento contabil,
particularmente no que toca a criagao de um checklist que uniformize os critérios
para a avaliagao de crédito.

A atual crise bancaria pode muito bem galvanizar as diversas forgas politicas neces-
sarias para produzir um consenso politico que leve a implementacdo de novas reformas
sobre essas e outras questdes. A determinagao de critérios substanciais para regulagao

em nivel internacional tem sido, como se vé&, um tema em constante evolugio.

7 O DEFICIT DEMOCRATICO E A LEGITIMA(;AO PELO PROCEDIMENTO
O progressivo aumento do peso politico em nivel internacional das decisdes do
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Comite da Basileia refletiu-se, dentre outras coisas, na propria linguagem adotada
pelo Comité nas suas recomendagdes. Por exemplo, o chamado Acordo da Basileia
de 1988, que recomendou a ado¢ao de um sistema de capitalizagio dos bancos com
base no risco de seus ativos, estabelecia: “[...] cada pais decidira sobre a forma como
suas autoridades de supervisdo irdo introduzir e aplicar estas recomendag¢Ges tendo
em vista suas diferentes estruturas legais e institui¢des para supervisio”.33
Impulsionado pela ampla e rapida implementagao do sistema de capitalizagao basea-
do em risco de ativos mundo afora, e pelo crescente peso politico do Comité de um
modo geral, o novo Acordo da Basileia de 2004 ja pode ser bem mais assertivo (para
nao se dizer propriamente normativo). Tratando do mesmo problema da implementa-
¢do de suas decisoes, estabeleceu apenas que “[...] o Novo Acordo serd aplicado em
bases consolidadas aos bancos ativos internacionalmente” (grifo do autor).3*

De qualquer forma, um aspecto pouco notado na internacionalizag¢ao da regu-
lagao bancaria nas ultimas décadas esta na forma, ¢ nido no conteudo, das
recomendagoes do Comité da Basileia. O processo de internacionalizagao da regu-
lagdo bancaria se deu sem que fossem necessarias nem grandes leis passadas nos
congressos, nem tratados pomposamente assinados por chefes de estado, ¢ muito
menos a outorga de mandatos a organiza¢des internacionais.3> O impeto inicial se
encontra em regimes informais, que foram tomando corpo institucional, peso poli-
tico e relevancia juridica.

A base eminentemente tecnocratica das recomendagoes do Comité da Basileia foi se
tornando, pouco a pouco, uma fonte de questionamento da legitimidade internacio-
nal de suas recomendagbes. Em resposta, o Comité foi, gradativamente,
experimentando mudangas nos seus procedimentos deliberativos. Em primeiro lugar,
o Comité da Basiléia ampliou o ntimero de integrantes; juntaram-se ao Comité a
Espanha ¢ a Australia, e também paises emergentes como Brasil, China, India, Coreia
do Sul e México. De um modo geral, o peso desempenhado por esses paises na deter-
mina¢do das recomendagGes permaneceu menor que o dos paises fundadores.

Em segundo lugar, o Comité procurou tornar-se mais transparente. Desde sua
criagao, o Comité atuara nao apenas com discri¢ao, mas também com relativo sigi-
lo.36 Tanto ¢ assim que os detalhes do acordo que formalizou sua criagao, em 1975,
levaram nada menos do que cinco anos, antes de serem revelados ao publico! Nas
tltimas duas décadas, no entanto, o Comité passou a abrir ao publico nio apenas o
contetido de suas decisbes, mas também as pesquisas e levantamentos técnicos que as
amparavam. Além disso, embora os encontros do Comité tenham permanecido
fechados ao publico, adotou-se a praxe de emitir informes ao publico descrevendo
em linhas gerais o contetido das reunides. Adotou-se também a praxe de divulgar
minutas das recomendagbes para comentarios, antes da sua emissdo formal. Nada
obstante, parece-me que o tema do suposto deficit democratico certamente nao foi

de todo superado.
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8 CoNcCLUSAO

Talvez o erro mais comum ao se analisar o ambiente da regulagao bancaria e suas
crises periodicas seja ignorar os incentivos que a regulagao da a inovagao financei-
ra. E o problema da inovagido financeira (como, alias, toda inovagido) ¢ que esta
funciona como uma mutagao biologica: ¢ inteligivel ex post facto, mas imprevisivel
ex ante facto.

Limitagoes de natureza regulatoria sobre as atividades dos intermediarios
financeiros dao, na verdade, um duplo incentivo a inovagdo financeira: estimulam
tanto a inovagao pela indtstria diretamente regulada como o desenvolvimento de
novos instrumentos, mercados e agentes financeiros que se disponham a oferecer
servigos substitutos. Novas regulagdes sdo a propria semente de novas crises. O
sistema capitalista, embora possa ser imensamente dinamico e produtivo, nao ¢
inerentemente estavel.

Ocorre que, ainda que se aceite que a industria bancaria necessite de um
aumento da regulagao, ndo esta claro que parametros regulatorios serao adotados.
Uma coisa ¢ a decisao de regular; outra, muito diferente, ¢ decidir como fazé-lo. A
atividade bancaria ¢ atualmente muito diversificada, e ndo se tem claro quais serao
os esquemas regulatorios que poderao maximizar a estabilidade ¢ minimizar as per-
das em circulagao de credito e alocagao de riscos entre agentes financeiros.

Além disso, a industria bancaria ¢ globalizada, e existe uma dindmica de compe-
ticao regulatoria (quao grande ¢ essa competigao regulatoria ¢ um ponto discutivel).
Assim, se um pais aumenta muito sua regulagao, corre o risco de que a industria
migre para outros paises. Por isso, a regulacdo bancaria tende a se basear em para-
metros minimos, os quais podem nio ser suficientemente efetivos.

Um ponto adicional ¢ que, na outonada da crise, ainda nao havera risco iminen-
te de uma nova bolha de credito; isso somente voltara a ocorrer quando a confianga
for restaurada. Num primeiro momento, contudo, o aumento da regulagao podera
servir tanto para restaurar a confianga como para aumentar a incerteza nos dos mer-
cados financeiros. Dai porque me parece que até o momento nao sejam previsiveis
nem as caracteristicas exatas da regulagao bancaria, nem o momento em que as
reformas serdo postas em pratica.

Tudo isso quer dizer, em sintese, que a experiéncia das ultimas decadas sugere
parcimoénia nas tentativas de engenharia institucional financeira e moderagao em
relagao as expectativas do que se pode atingir com tais reformas.

O tema das reformas tem tido, por outro lado, um componente importante de
pressao politica e da opiniao publica. A atividade financeira ¢ hoje marcadamente
internacional, enquanto sua regulagao ¢, prima facie, marcadamente nacional. A regu-
lagao nacional, contudo, esta cada vez mais imbricada com os processos de regulacao
internacional e, no dmbito internacional, o Comité¢ da Basileia tem tido um papel
destacado, mas como o Comité da Basiléia ¢, contudo, um 6rgao burocratico resta
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saber se, na outonada da crise, o controle das reformas voltara aos politicos. O
tempo dira.

: ARTIGO APROVADO (04/12/2009) : rReCEBIDO EM 19/06/2009
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de fuso horario), o Herstatt foi liquidado na Alemanha, reacendendo antigas controvérsias sobre a falta de cooperagao
entre os reguladores no plano internacional.
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termos de valor de ativos. O banco, entretanto, envolveu-se em um gigantesco esquema de lavagem de dinheiro do trafico
de drogas, financiamento de terrorismo, de armas e de tecnologia nuclear, entre outros delitos. Sua quebra foi descrita
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24 A Concordata de 1975 estabeleceu cinco principios:

(a) a supervisdo dos bancos estrangeiros deveria ser da responsabilidade conjunta das autoridades monetarias do host
country ¢ do home country;

(b) nenhum estabelecimento bancario poderia escapar a adequada supervisio bancaria, conforme estabelecido pelo
host country e pelo home country; (c) a supervisao da liquidez dos bancos deveria ser responsabilidade primaria do host
country, porque os estabelecimentos estrangeiros geralmente seguem as praticas locais para administracio de liquidez e
seguem regras e procedimentos locais aplicaveis as suas operagoes; (d) a supervisio da solvéncia de filiais seria
responsabilidade primaria do home country, e a supervisio da solvéncia das subsidiarias seria responsabilidade do host
country; (e) as autoridades regulatorias do host country e do home country deveriam cooperar e trocar informagdes.

25 [ — Objectives, independence, powers, transparency and cooperation: An effective system of banking supervision will have clear
responsibilities and objectives for each authority involved in the supervision of banks. Each such authority should possess operational
independence, transpurem processes, sound governance and adequate resources, and be accuuntab]efar the discharge qfitx duties. A
suitable legal framework for banking supervision is also necessary, including provisions relating to authorization of banking
establishments and their ongoing supervision; powers to address compliance with laws as well as safety and soundness concerns; and legal
protection for supervisors. Arrangements for sharing information between supervisors and protecting the confidentiality of such

information should be in place.

26 2 — Permissible activities: The permi:sib]e activities qfinxtitutiom that are licensed and xubject to supervision as banks
must be clearly defined and the use of the word “bank” in names should be controlled as far as possible. 3 — Licensing criteria: The
licensing authority must have the power to set criteria and reject applications for establishments that do not meet the standards set.
The Iicensing process, at a minimum, should consist ofan assessment qfthe ownership structure and governance thhe bank and its
wider group, including the fitness and propriety of Board members and senior management, its strategic and operating plan, internal
controls and risk management, and its projected financial condition, including its capital base. Where the proposed owner or parent
organization is uforeign bank, the prior consent qf its home country supervisor should be obtained. 4 — Tmnffer ofsigni icant
ownership: The supervisor has the power to review and reject any proposals to transfer significant ownership or controlling interests
held directly or indirectly in existing banks to other parties. 5 — Major acquisitions: The supervisor has the power to review major
acquisitions or investments by a bank, against prescribed criteria, including the establishment of cross-border operations, and

confirming that corporate affiliations or structures do not expose the bank to undue risks or hinder effective supervision.

27 6 — Capita] adequac]: Superviwrs must set prudent and appropriate minimum capita] adequac)} requirementxfor banks
that rgﬂect the risks that the bank undertakes, and must dfzfine the components qfcapita], bearing in mind its ubi]it}/ to absorb
losses. At least for internationally active banks, these requirements must not be less than those established in the applicable Basel
requirement. 7 — Risk management process: Supervisors must be satisfied that banks and banking groups have in place a
comprehensive risk management process (including Board and senior management oversight) to identiﬁ/, evaluate, monitor and
control or mitigate all material risks and to assess their overall capital adequacy in relation to their risk profile. These processes
should be commensurate with the size and complexity of the institution. 8 — Credit risk: Supervisors must be satisfied that banks
have a credit risk management process that takes into account the risk prqﬁle qf the institution, with Prudent pu]icies and
processes to identify, measure, monitor and control credit risk (including counterparty risk). This would include the granting of
loans and making of investments, the evaluation of the quality of such loans and investments, and the ongoing management of
the loan and investment portfolios. 9 — Problem assets, provisions and reserves: Supervisors must be satisfied that banks establish
and adhere to adequate policies and processes for managing problem assets and evaluating the adequacy of provisions and reserves.
10 — Large exposure limits: Supervisors must be satisfied that banks have policies and processes that enable management to
identify and mandge concentrations within the por;foh’o, and supervisors must set Prudentia] limits to restrict bank exposures to
single counterparties or groups of connected counterparties. 11 — Exposures to related parties: In order to prevent abuses arising

from exposures (both on balance sheet and off balance sheet) to related parties and to address conflict of interest, supervisors must
have in place requirements that banks extend exposures to related companies and individuals on an arm’s length basis; these
exposures are effectively monitored; appropriate steps are taken to control or mitigate the risks; and write-offs of such exposures
are made according to standard policies and processes. 12 — Country and transfer risks: Supervisors must be satisfied that banks
have adequale policies and processesfor identif}/ing) measuring, monitoring and contro]]ing country risk and lransfer risk in their
international Iending and investment activities, andfor maintaining udequute provisions and reserves against such risks. 13 —
Market risks: Supervisors must be mtigfied that banks have in p[uce policies and processes that accurate])/ idemiﬁ/, measure,
monitor and control market risks; supervisors should have powers to impose specific limits and/or a specific capital charge on
market risk exposures, if warranted. 14 — Liquidity risk: Supervisors must be satisfied that banks have a liquidity management
strategy that takes into account the risk profile of the institution, with prudent policies and processes to identify, measure, monitor
and control liquidity risk, and to manage liquidity on a day-to-day basis. Supervisors require banks to have contingency plans
for handling quuidit}/ prob]ems. 15— Operational risk: SuPerVisor: must be mtisfied that banks have in p]uce risk management
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policies and processes to identify, assess, monitor and control/mitigate operational risk. These policies and processes should be

commensurate with the size and complexity of the bank.

28 16 — Interest rate risk in the banking book: Supervisors must be satisfied that banks have effective systems in place to
identify, measure, monitor and control interest rate risk in the banking book, including a well defined strategy that has been approved
b)/ the Board and imp]emented b)/ senior management; these should be appropriate to the size and comp]exit}/ qfxuch risk. 17 —
Internal control and audit: Supervisors must be satisfied that banks have in place internal controls that are adequate for the size and
complexit/v oftheir business. These should include clear armngememsfor dc]egating authorit)/ and respon:ibi]it}/; separation qfthe
functions that involve committing the bank, paying away itsfunds, and accountingfor its assets and liabilities; reconciliation ofthese
processes; safequarding the bank’s assets; and appropriate independent internal audit and compliance functions to test adherence to
these controls as well as applicable laws and regulations. 18 — Abuse of financial services: Supervisors must be satisfied that banks
have adequate policies and processes in place, including strict “know-your-customer”rules, that promote high ethical and professional
standards in thefinancia] sector and prevent the bankfmm being used, intentiana]]}' or unintentionall}/,for criminal activities. 19
— Supervisory approach: An effective banking supervisory system requires that supervisors develop and maintain a thorough
understanding of the operations of individual banks and banking groups, and also of the banking system as a whole, focusing on
safety and soundness, and the stability of the banking system. 20 — Supervisory techniques: An effective banking supervisory system

should consist of on-site and off-site supervision and regular contacts with bank management.

29 21 — Supervixar}/ reporting: Supervixars must have a means choHecting, reviewing and ana])/sing Prudentiu] reports and
statistical returns from banks on both a solo and a consolidated basis, and a means of independent verification of these reports, through

either on-site examinations or use qfextemul experts.

30 22 — Accounting and disclosure: Supervisors must be satisfied that each bank maintains adequate records drawn up in
accordance with accounting policies and practices that are widely accepted internationally, and publishes, on a regular basis, information

thatfair]y rgﬂectx itx_ﬁnancia] condition and profitabilit)/.

31 23 — Corrective and remedial powers of supervisors: Supervisors must have at their disposal an adequate range of supervisory
tools to bring about timc])/ corrective actions. This includes the abilit)/, where appropriate, to revoke the ban]zing licence or to recommend
its revocation. 24 — Consolidated supervision: An essential element of banking supervision is that supervisors supervise the banking group
on a consolidated basis, adequately monitoring and, as appropriate, applying prudential norms to all aspects of the business conducted
b)/ the group worldwide. 25 — Home-host re]ationshipx: Cross-border consolidated supervision requires cooperation and iry‘brmation
exchunge between home supervisors and the various other supervisors involved, priman’]}/ host banking supervisors. Banking supervisors

must require the local operations of foreign banks to be conducted to the same standards as those required of domestic institutions.
32 No original: “Supervisors must be satisfied that...”.

33 Basle Committee on Banking Supervision, International Convergence of Capital Measurement and Capital
Standards, item 51, p. 16. Disponivel em: < http://www.bis.org/publ/bcbs04a.pdf >. (“Each country will decide the way
in which the supervisory authorities will introduce and apply these recommendations in the light of their different legal structures and

existing supervisory arrangements.”)

34 Basle Committee on Banking Supervision, The New Basel Capital Accord, Part 1, item A.1, p. 1. Disponivel em:
< http://www.bis.org/publ/bcbsca03.pdf >. (“The New Basel Capital Accord [the New Accord] will be applied on a consolidated

basis to intemationall)r active banks.”)

35 E preciso ressalvar que esse aspecto idiossincratico da regulagdo internacional nio ¢ exclusividade da esfera
bancaria. Fenomeno paralelo pode ser encontrado, por exemplo, nas areas de aviagdo, antitruste e telecomunicagoes, com
graus de adesdo variaveis dos paises em desenvolvimento, inclusive o Brasil.

36 Para ilustrar, v. declaracio dada por Huib ]. Muller, antigo presidente do Comité da Basileia, em 1988: “We don’t
like publicity.We prefer, I might say, our hidden secret world of the supervisory continent* [N6s ndo gostamos de publicidade. Se me
permitem dizer, preferimos que nosso mundo secreto do continente permanega escondico da supervisao]. Apud David

Zaring (Informal Procedure, Hard and Soft, in International Administration, 5 Chi. J. Int’l L. n. 547, p. 555-556, 2005.
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