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1. Introdução 
 

Os requerimentos de capital estão entre os principais instrumentos da regulação 
bancária ao prevenir os bancos de tomarem riscos excessivos, e também ao 
proporcionar maior segurança ao sistema financeiro em momentos adversos da 
economia (Jokipii e Milne, 2011). Nesse sentido, em 1988 foi introduzido o chamado 
Acordo de Basileia, atualmente conhecido como Basileia I, no qual os bancos dos países 
signatários ficaram obrigados a manter um capital mínimo em função de exigências 
ponderadas pelo risco. Nos anos que se seguiram à introdução do acordo, instituições 
que até então eram pouco capitalizadas elevaram sua taxa capitalização (Ferreira et al., 
2010), de modo que o acordo cumpria, ao menos, parte de seus objetivos. 

 
O acordo de 1988, no entanto, era baseado em uma seleção relativamente 

pequena de ponderações de risco, e desde sua adoção ocorreu um desenvolvimento 
significativo na mensuração e na administração de riscos, assim como surgiram novos 
instrumentos financeiros. Nesse período, diversos bancos passaram a elevar a exposição 
a riscos sem a necessidade de aumento de seus requerimentos de capital, limitando o 
alcance do Acordo. Tendo isso em vista, em 2004 foi apresentado um novo Acordo de 
Basileia, conhecido como Basileia II, que buscou aprimorar a sensibilidade ao risco dos 
requerimentos de capital.  

 
Entre as contribuições do novo acordo pode-se citar: (1) um relacionamento 

mais próximo entre o risco e o capital requerido para as diferentes operações; (2) a 
possibilidade de instituições de maior porte – no caso brasileiro com atuação 
internacional e participação significativa no SFN – utilizarem uma abordagem avançada 
com base em sistema interno de classificação de risco na determinação de suas 
necessidades de capital; (3) uma exigência explícita de requerimentos de capital para o 
risco operacional; e (4) requerimentos de transparência da informação bancária. Nesse 
sentido, o novo acordo passou a ser composto por três pilares: o Pilar 1 que considera as 
exigências de capital para riscos de crédito, de mercado e operacional; o Pilar 2, que 
trata do processo de supervisão; e o Pilar 3, que se refere à transparência e à disciplina 
de mercado.  

 
Com relação à possibilidade de instituições de maior porte utilizarem, em 

Basileia II, uma abordagem de sistema interno de classificação de risco, os Estudos de 
Impacto Quantitativo (QIS), conduzidos pelo Comitê de Basileia, indicaram que essa 
adoção permitiria forte redução nas necessidades de capital, diminuindo os custos 
associados ao capital (cf. Hakenes e Schnabel, 2011). Por outro lado, alguns autores, 
e.g. Lind (2005), afirmam que muitos dos grandes bancos da economia já vinham 
implementando, por conta própria, melhores sistemas de administração, medida e 
mitigação de riscos, o que já permitiria que esses bancos tivessem menores índices de 

                                                           
1 O autor agradece a Ricardo Schechtman, Clodoaldo Aparecido Annibal, Eduardo José Araújo Lima e 
Sérgio Mikio Koyama pelas sugestões dadas ao artigo.  



capital em comparação a bancos de menor porte, menos sofisticados. O presente 
trabalho irá testar essa hipótese para o caso brasileiro, restringindo-se ao Pilar 1. Para 
isso, será utilizada a literatura de modelos de ajuste parcial relacionada à estrutura de 
capital bancária.  

 
O modelo utilizado permitirá examinar como os bancos ajustam seu índice de 

capital no Brasil. Assim, o trabalho examinará se os bancos possuem uma meta para 
esse índice, se há uma velocidade de ajuste, e se esse ajuste é feito primordialmente pelo 
lado dos ativos ou dos passivos. Uma vez que o modelo não tratará da questão das 
ponderações de risco, pode-se dizer que ele é muito mais apropriado para o período de 
Basileia I do que para o de Basileia II. De qualquer forma, permitirá também examinar 
se, dentre as variáveis analisadas, ocorreu alguma mudança de comportamento com a 
implantação do novo acordo. De antemão, não se espera que tenha ocorrido alterações 
no comportamento das variáveis, uma vez que, no Brasil, a maioria das instituições 
financeiras utiliza a abordagem padrão simplificada de Basileia II, que é similar ao 
acordo anterior. Os ativos continuam sendo agrupados em diferentes categorias que 
terão diferentes ponderações de risco, mas altera-se, de modo especial, a definição dos 
riscos no denominador do índice de capital.  

 
O artigo está estruturado da seguinte forma: a seção 2 apresenta uma breve 

revisão da literatura, a seção 3 o modelo utilizado, a 4 os dados, os resultados são 
apresentados na seção 5 e, por fim, a última seção traz as conclusões. 

 
 

2. Literatura 
 
Há uma vasta literatura sobre as implicações dos dois Acordos de Basileia. 

Santos (2001) e artigos recentes como o de Andersen (2011) ou Jokipii e Milne (2011), 
trazem boas revisões da literatura. A maior parte dos estudos recentes lida com a 
questão de se o novo acordo atribuiu o peso correto para os diferentes grupos de risco 
(Hakenes e Schnabel, 2011). Outro conjunto de artigos examina os efeitos 
macroeconômicos do novo acordo, enfatizando de modo especial seus efeitos pró-
cíclicos e a endogeneidade do risco financeiro (e.g., Marcucci e Quagliariello, 2009, ou 
Kashyap e Stein, 2004). Diferentemente dessa literatura, este trabalho examina como os 
bancos ajustam seu índice de capital, dadas as exigências do acordo. 

 
Diferentes teorias econômicas têm lidado com a questão dos requerimentos de 

capital e do ajuste do portfólio dos bancos. Uma das mais populares é a teoria do 
charter value, ou franchise value, segundo a qual, ao definir seu montante de capital, o 
banco pondera o custo do capital em relação aos benefícios de reduzir a probabilidade 
de falência, de modo a maximizar seu valor (Elizaldo e Repullo, 2007). O charter value 
seria o valor perdido se o banco fechasse. Nessa teoria, os bancos têm uma preferência, 
uma meta, para seu nível de capitalização, que pode estar acima ou abaixo do nível 
requerido pelas autoridades competentes.  
 

Mais recentemente, foi ganhando popularidade uma teoria conhecida como 
capital buffer theory

2, uma versão dinâmica da teoria do charter value, que passa a 
considerar custos no ajustamento do capital dos bancos, assim como penalidades 
                                                           
2 Veja, entre outros, Peura e Keppo (2006) e VanHoose (2007). 



quando o nível de capital observado fica abaixo do mínimo requerido. Tendo isso em 
conta, a teoria do buffer prevê que os bancos irão manter um nível de capital acima do 
mínimo requerido. 

 
Os bancos podem alterar seu índice de capital ou mudando seus ativos ou 

alterando seu capital. A literatura teórica e empírica enfatiza que os bancos recuperam 
seu índice de capital mais por mudanças nos ativos do que nos passivos (Hyun e Rhee, 
2011). Isso porque, por exemplo, é mais caro obter capital do que reduzir empréstimos. 
A obtenção de capital está associada a custos de tempo e de esforço, além de custos 
devidos à assimetria de informação.  

 
 
3. Modelo 
 
 Flannery e Rangan (2006), Berger et al. (2008) e Memmel e Raupach (2010), 
entre outros, apresentam modelos de ajuste parcial que lhes permitem testar se as firmas 
(ou bancos) têm alguma preferência para sua estrutura capital. As preferências podem 
variar de banco a banco, em função de suas características. Se não houvesse custo no 
ajustamento do capital, os bancos sempre buscariam estar em sua preferência, meta, de 
capital. Mas se há esse custo, os bancos ajustam seu índice de capital gradualmente à 
meta. Ambos os modelos permitem mensurar a velocidade de ajuste em direção à meta.  
 

O presente estudo utiliza o modelo de ajuste parcial de Memmel e Raupach 
(2010), que lida com o nível de dívida dos bancos. Nesse modelo, o endividamento 
depende da meta que cada banco determina para seu nível de dívida, e de sua 
capacidade de ajuste em direção a essa meta. Os bancos podem ajustar seu nível de 
dívida de duas maneiras. Na primeira, variam o nível de dívida, alterando como 
contrapartida seu capital. Na segunda, alteram o volume de seus ativos sujeitos a riscos, 
através de variações em seu endividamento, modificando o valor de seu balanço 
patrimonial. 
 

Seja  um ativo sujeito a risco que segue: 

 
         (1) 

 
em que  é distribuído com média zero e desvio padrão . E sejam Nt o número de 

unidades de ativo sujeito a risco de um dado banco, At os ativos ponderados pelo risco 
desse banco, tal que , Ct o capital exigido, Dt a dívida regulamentar dos 

bancos dada por At – Ct, IDt o índice de dívida dado por Dt/At, e  a meta do índice de 

dívida. A partir dessas definições, suponha que a primeira forma de o banco ajustar seu 
índice de capital seja dada por alterações no endividamento, tendo como contrapartida o 
capital, mantendo intacto o lado do ativo. Em termos formais: 

 
       (2) 

 
na qual  é a velocidade de ajuste dos passivos, e  um termo de tendência. Já a 

variação dos ativos sujeitos a risco, realizada por alterações no índice de endividamento, 
é modelada por: 
 



       (3) 

 
em que  é a velocidade de ajustamento dos ativos.  

 
 A partir das equações acima, Memmel e Raupach (2010) mostraram que o 
comportamento do índice de endividamento pode ser estimado como um processo 
autorregressivo de primeira ordem: 
 
        (4) 

 
no qual  possui distribuição normal com média zero e desvio padrão . No modelo, 

também vale: 
 
       (5) 

  
onde .  representa uma medida da velocidade de ajuste 

do índice de endividamento, tanto do lado do ativo quanto do passivo. Se , o 

índice de endividamento não se ajusta após uma alteração no valor dos ativos. Por outro 
lado, quanto maior , mais rapidamente o índice de endividamento é ajustado.  

equivale a  na equação (3), que é a condição para aquele processo autorregressivo 

de primeira ordem ser estacionário. Sendo assim, se rejeitamos a hipótese de raiz 
unitária no logaritmo do índice de endividamento, temos evidências de que é 
estacionário e que tende a retornar a um dado valor. 
 

No modelo, após algumas suposições, também se pode obter: 
 
      (6) 

 
em que .  

 
A partir da equação (4), é possível estimar a velocidade de ajuste do índice de 

endividamento, , e a meta de índice de endividamento dos bancos, . Uma vez 

estimada a equação (4), pode-se utilizar o índice de endividamento, , na estimação da 

equação (6), para obter  e , tendo em consideração (5). A estimação da equação (6) 

proporciona, também,  a volatilidade dos ativos, mensurada pelo desvio padrão de . 

 
Após estimar as equações (4) e (6), é possível avaliar a importância relativa que 

os bancos dão em sua opção por alterar o passivo ou o ativo, tendo em vista alcançar sua 
meta de índice de endividamento. Uma primeira medida nesse sentido é dada por 

, sendo que  indica que a velocidade de ajustamento dos ativos é maior 

do que a velocidade de ajustamento dos passivos. No entanto, ainda que a velocidade de 
ajuste do ativo seja maior que a do passivo, é possível que o ajuste do índice de 
endividamento esteja sendo feito, em sua maior parte, pelo lado dos passivos. Para 
medir esse efeito, calculamos . Quando , o 

ajuste está sendo feito, principalmente, pelo lado dos passivos. 
 



Memmel e Raupach (2010, p. 514) sugerem que, para o caso dos bancos, o 
negativo do logaritmo do índice de endividamento é aproximadamente igual ao valor do 
índice de capital3. Dessa forma, pode-se utilizar o modelo acima para estimar como os 
bancos ajustam seu índice de Basileia. Para termos uma medida da razoabilidade dessa 
hipótese no caso brasileiro, em dezembro de 2010, a mediana do índice de Basileia dos 
bancos privados estava em 18,9%, enquanto a mediana do negativo do logaritmo da 
razão de endividamento (passível exigível sobre ativo total) estava em 18,3%. No 
entanto, é necessário admitir que, para alguns bancos, o índice de Basileia é 
consideravelmente distinto do negativo do logaritmo da razão de endividamento. 

 
 
4. Dados 
 
 Neste trabalho, utilizam-se dados mensais cobrindo o período de julho de 2002 a 
dezembro de 2010. A base de dados inicial incluiu todos os conglomerados financeiros 
que possuíam bancos em sua composição, e todos os bancos que não participavam de 
algum conglomerado na data de dezembro de 20104. Não foram incluídos na amostra os 
bancos de desenvolvimento e aqueles para os quais havia menos de 54 períodos de 
dados disponíveis. Com isso, tem-se inicialmente 113 instituições financeiras, sendo a 
amostra representativa do setor bancário brasileiro.  
 
 Para classificar os bancos por tamanho, utiliza-se a Circular nº 3.513, de 03 de 
dezembro de 2010, que divide em três grupos as instituições financeiras independentes 
ou integrantes de conglomerado financeiro: aquelas cujo Nível I do Patrimônio 
Referência (PR) seja inferior a dois bilhões de reais, classificadas, neste trabalho, como 
pequenas; aquelas cujo Nível I do PR seja igual ou superior a dois bilhões de reais e 
inferior a cinco bilhões de reais, classificadas como médias; e aquelas cujo Nível I PR 
seja igual ou superior a cinco bilhões de reais, classificadas como grandes. A partir 
desse critério, pode-se afirmar que a amostra possui dez bancos grandes, seis bancos 
médios e noventa e sete bancos pequenos. 
 
 O Acordo de Basileia foi regulamentado por meio da Resolução nº 2.099, de 17 
de agosto de 1994 e, desde 1997, a exigência de capital mínimo relativo dos bancos 
passou a ser de 11%. Com o Comunicado nº 12.746, de 9 de dezembro de 2004, o 
Banco Central do Brasil apresentou os procedimentos para a implementação da nova 
estrutura de capital (Basileia II), com cronograma previsto até 2013 (Comunicado 
19.028, de 29 de outubro de 2009). Dessa forma, ao longo do período amostral 
utilizado, houve mudança na regulamentação das exigências de capital no país, sendo 
que, neste trabalho, o índice de capitalização é o índice de Basileia I até junho de 2008, 
e a partir desse ponto é o índice de Basileia II5.  
 

                                                           

3 A combinação dessa aproximação com a equação (4), e com a definição de , permite escrever o ajuste 

do índice de capital, IB, para sua meta, , como . Essa última equação 

representa o modelo de ajustamento parcial usualmente adotado na literatura (cf. Francis e Osborne, 
2009), e é uma indicação a favor da compatibilidade do modelo aqui estimado com os modelos usuais da 
literatura. 
4 A partir desse ponto, definem-se conglomerados financeiros que possuíam bancos em sua composição e 
os bancos que não participavam de algum conglomerado simplesmente como bancos ou instituições 
financeiras, sem fazer distinções. 
5 Mais precisamente, é o índice da abordagem padronizada simplificada de Basileia II. 



 O Gráfico 1 apresenta a mediana dos bancos da amostra com relação ao índice 
de capital requerido6. Observa-se continuidade do índice com a adoção do padrão 
Basileia II e, de modo especial, uma queda a partir de janeiro de 2005. Provavelmente 
os bancos já estavam ajustando o risco de seu capital total, tendo em vista a nova 
regulamentação que seria implementada7.  

 
 
 
 

Gráfico 1 - Mediana do índice de Basileia dos bancos da

amostra (%)
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A Tabela 1 apresenta algumas estatísticas descritivas do índice de Basileia e das 
médias de séries de tempo para cada banco. A variância total da razão de capital (obtida 
a partir do desvio padrão da amostra completa na Tabela 1) é igual a 0,67, enquanto a 
variação da média das séries de tempo dos bancos é 0,29. Conclui-se que a variação em 
torno das médias dos bancos é de 0,38, ou seja, 43,84% da variação total nos dados se 
devem às diferenças entre os bancos e 56,16% são devidas às diferenças ao longo do 
tempo. 

 
 

Tabela 1 - Estatísticas descritivas da razão de capital 

A mo stra  co mpleta

Observações M édia (%) Desvio padrão (%) 10% menores (%) M ediana (%) 10% maiores (%)

11526 40,52 82,04 12,78 20,56 70,47

M édia  das séries de tempo

Observações M édia (%) Desvio padrão (%) 10% menores (%) M ediana (%) 10% maiores (%)

113 40,37 54,32 14,11 22,98 65,78

 
 
 

                                                           
6 Em setembro de 2006 há um outlier que foi mantido na amostra. 
7 Nas estimações que serão apresentadas na próxima seção, retiram-se os dois primeiros meses de 

vigência de Basileia II da amostra, devido à existência de dois outliers. 



 Tendo em vista que o ajuste dos ativos será estimado na equação (6), o Gráfico 2 
apresenta a evolução, da média por bancos das estimações, do logaritmo do Ativo 
Ponderado pelo Risco (APR)8, vigente sob Basileia I, e do logaritmo das exposições 
ponderadas por fator de risco dividido por onze centésimos (EPR)9, vigente sob Basileia 
II. Podemos observar uma continuidade na série, mas com uma mudança na taxa de 
crescimento.  
 

Gráfico 2 - Ativo e Exposição Ponderados pelo Risco

Evo lução, da média por bancos, do logaritmo do Ativo Ponderado pelo Risco

(APR) e do logaritmo da Exposição Ponderada pelo Risco dividida por onze

centésimos (EPR).
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5. Resultados 
 
 
 Inicialmente, serão identificados aqueles bancos que procuram manter seu índice 
de capital em um dado nível. Tendo isso em vista, será testado para quais bancos pode-
se rejeitar a hipótese de raiz unitária em seu índice de capital. Sabe-se que quando essa 
hipótese não é rejeitada, não se pode concluir que esses bancos não estejam ajustando o 
índice de capital em busca de um dado nível. Essas instituições financeiras podem estar 
ajustando em direção a uma média, mas a reversão à média não está sendo 
suficientemente forte de modo que o teste rejeite a hipótese. Na Tabela 2, apresenta-se o 
número de bancos para os quais foi possível rejeitar a hipótese nula de raiz unitária. Nos 
diferentes níveis de significância, constata-se que é bastante similar a proporção de 
bancos grandes e pequenos que perseguem uma dada meta para seu índice de capital. 
Como um todo, observa-se que é possível rejeitar essa hipótese em 57 bancos, no nível 
de 10% de significância. Uma vez que poucos bancos médios tiveram a hipótese de raiz 
unitária rejeitada, e tendo em vista uma melhor comparação de como bancos de 
diferentes portes determinam seu índice de Basileia, essa comparação será feita apenas 
entre bancos grandes e pequenos. 
 

                                                           
8 Veja a Resolução nº 2.891, de 26 de setembro de 2001, do Conselho Monetário Nacional (CMN). 
9 Veja a Circular nº 3.360, de 12 de setembro de 2007, do Banco Central do Brasil e a Resolução nº 3.490, 
de 29 de agosto de 2007, do CMN. 



Tabela 2 - Resultados do teste de raiz unitária no índice de capital 

(Augmented Dickey-Fuller)

Nível de significância (%) No. de No. de bancos com hipó tese Proporção de bancos com hipótese

bancos de raiz unitária rejeitada de raiz unitária rejeitada

B anco s Grandes

1 10 3 30,00%

5 10 4 40,00%

10 10 5 50,00%

B anco s M édio s

1 6 0 0,00%

5 6 1 16,67%

10 6 2 33,33%

B anco s P equeno s

1 97 28 28,87%

5 97 42 43,30%

10 97 50 51,55%

Resumo dos resultados do teste ADF, nos quais se incluiu a constante, mas não o termo de tendência. O número de defasagens

foi determinado pelo critério de informação de Schwartz.  
 

 Seguindo Memmel e Raupach (2010) estimam-se equações separadas para cada 
banco por se estar interessado nos coeficientes individuais e, assim, não se deseja  
impor que os coeficientes sejam iguais para os diferentes bancos, tal como é feito no 
estimador de painel dinâmico clássico.  

 
A Tabela 3 apresenta uma descrição de alguns dos parâmetros estimados – o 

coeficiente de ajustamento ϑ, a meta para o índice de capital  e a volatilidade dos 

ativos  –, assim como uma descrição dos respectivos desvios padrões. A tabela mostra 

que o coeficiente de ajustamento é diferente entre os diversos bancos, e são 
significativamente diferentes de zero para a maioria dos bancos. Para o conjunto total de 
bancos, observa-se que a mediana do coeficiente de ajustamento é de 22,25% por mês. 
Isso significa que, quando o banco mediano está fora da sua meta de razão de capital, a 
cada mês ele reduz a diferença entre o nível atual de capital e a meta em 22,25%, ou 
seja, se não houver outros choques que o desviem da meta, em menos de três meses o 
banco mediano diminui pela metade essa diferença. A fim de se ter um padrão de 
comparação, Memmel e Raupach (2010, Tabela 5) encontraram um coeficiente de 
ajustamento de 24,30% para um banco alemão mediano, valor relativamente próximo ao 
encontrado neste trabalho, para o caso brasileiro.  

 
Ao analisar a meta da razão de capital, na Tabela 3, constata-se que o banco 

mediano da amostra deste trabalho apresenta razão de 18,68%; ou seja, apresenta um 
excedente de mais de 7 pontos percentuais (p.p.) em relação ao mínimo de 11% exigido 
no Brasil. Há diversas explicações para os bancos manterem mais capital do que o 
requerido. Por exemplo, um banco pode optar por manter um nível de capital elevado, 
para evitar os custos indesejados. Se o nível de capital está baixo, talvez o banco só 
consiga elevá-lo rapidamente emitindo ações, o que pode ter custos de transação 
significativos, além do risco de ser acompanhado por reduções nos preços das ações 
(Berger et al., 2008). Além disso, índices mais elevados de capital mitigam o risco de 
insolvência dos bancos. 
 



Tabela 3 - Estimativa dos parâmetros

P arâmetro C o ef ic ient  est imado D esvio s padrõ es est imado s

10% menores M ediana 10% maiores 10% menores M ediana 10% maiores

Coeficiente de ajustamento (÷) 10,29% 22,25% 44,76% 3,46% 5,79% 7,88%

M eta do índice de capital 13,34% 18,68% 62,84% 0,45% 1,47% 23,03%

Volatilidade dos ativos (÷÷) 1,07% 3,00% 55,20% - - -

Estat íst icas descrit ivas dos parâmetros est imados dos bancos. O coef iciente de ajustamento e a volat ilidade dos at ivos são

mensais. O número de bancos é 57.  
 
 
A Tabela 4 mostra uma comparação do comportamento dos bancos grandes e 

pequenos, assim como de Basileia I para Basileia II. Pode-se observar que os bancos 
grandes apresentam metas de índice de capital significativamente menores do que os 
bancos pequenos, tanto no caso de Basileia I quanto no de Basileia II. Esses resultados 
são similares aos obtidos por Berger et al. (2008), para os Estados Unidos, e por Francis 
e Osborne (2009), para o Reino Unido, e corroboram a ideia de Lind (2005) de que os 
grandes bancos da economia implementam melhores sistemas de administração, medida 
e mitigação de riscos, o que permite que tenham menores índices de capital em 
comparação a bancos menores, menos sofisticados10. Como era esperado, uma vez que 
atualmente no país a maioria das instituições financeiras está utilizando a abordagem 
padrão simplificada de Basileia II, e essa abordagem é similar ao acordo anterior, não 
são observadas mudanças significativas no comportamento dos bancos de Basileia I 
para Basileia II.  A única mudança significativa é a do coeficiente de ajustamento dos 
bancos pequenos, que é acompanhada de uma redução da meta do índice de capital. 
Esse resultado pode indicar que os bancos pequenos estão aprimorando a administração 
de seus riscos. 
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 De modo complementar, esse resultado também pode ser explicado pela maior diversificação por parte 
dos grandes bancos, por seu menor custo esperado para obter capital rapidamente, pelas economias de 
escalas na administração dos riscos, e pela expectativa, por parte dos bancos, de que o governo não 
permitiria a falência de um banco grande com implicações sistêmicas, ou de bancos too big to fail (cf. 
Berger et al., 2008). 



Tabela 4 - Média dos parâmetros estimados para cada banco

B anco s grandes B anco s pequeno s T este  de hipó tese da 

igualdade das médias 

(B anco s grandes vs. 

pequeno s)

B asile ia I

Coeficiente de ajustamento (ϑ) 35,21% 27,98% [41,65%]

(8,75%) (7,25%)

M eta do  índice de capital 15,66% 38,65% [0,22%]***

(0,58%) (5,80%)

Vo latilidade dos ativos (σε) 9,36% 14,51% [34,65%]

B asile ia II

Coeficiente de ajustamento (ϑ) 30,44% 41,07% [31,42%]

(11,99%) (12,94%)

M eta do  índice de capital 16,52% 32,27% [0,99%]***

(1,24%) (5,37%)

Vo latilidade dos ativos  (σε) 5,62% 16,42% [0,91%]***

T este de hipó tese da igualdade das médias (B asileia I vs . II)

Coeficiente de ajustamento [77,09%] [0,37%]***

M eta do  índice de capital [33,16%] [14,88%]

Vo latilidade dos ativos [23,42%] [62,66%]

No. de bancos 5 50

O coef iciente de ajustamento e a volat ilidade dos at ivos são mensais. Entre parênteses estão as médias dos desvios padrões

est imados dos coef icientes e não o desvio padrão dos coef icientes est imados. Entre colchetes estão os p-valores dos testes 

de hipótese. Os testes de hipótese são testes t  para a igualdade das médias. *** indica signif icância ao nível de 1%.
   

 
 
 O modelo apresentado na seção 2 também permite avaliar se o ajuste no índice 
de capital no Brasil ocorre mais do lado do ativo ou do passivo. A Tabela 5 mostra a 
distribuição das medidas  e . Pode-se observar que, para a maioria dos bancos, o 

ajuste se dá principalmente por meio dos passivos (mediana de  acima de 0,5). Esse 

resultado é similar ao obtido por Memmel e Raupach (2010), mas diferente do 
usualmente encontrado na literatura (cf. Hyun e Rhee, 2011). Por outro lado, a 
velocidade de ajuste dos ativos é, para a maior parte dos bancos, superior que a dos 
passivos, indicado pelo valor da mediana de .  

 
O teste de hipótese de igualdade de médias, apresentado na Tabela 5, não 

permite afirmar que tenha ocorrido uma mudança significativa no comportamento dos 
parâmetros  e , quando comparamos o período de Basileia I com o período da 

abordagem padrão simplificada de Basileia II. Esse resultado era esperado, dada à 
similitude das duas abordagens. Uma vez que a amostra de bancos grandes fica muito 
pequena quando  e  são maiores do que zero, não se apresenta o teste de igualdade 

de médias entre bancos pequenos e grandes para  e , assim como não se apresenta os 

resultados separando os bancos por porte. 
 



Tabela 5 - Comparação do ajuste do ativo em relação ao passivo

Amostra No. de M édia 10% menores M ediana 10% maiores

B asile ia I bancos

ϑa e ϑp positivos 51 0,620 0,346 0,634 0,879

29 0,524 0,241 0,580 0,741

ϑa e ϑp positivos 51 4,826 0,188 2,924 8,655

29 6,945 0,334 4,427 10,997

B asile ia II

ϑa e ϑp positivos 36 0,593 0,151 0,648 0,870

15 0,442 0,143 0,396 0,745

ϑa e ϑp positivos 36 9,463 0,522 2,187 13,199

15 11,610 0,781 5,520 13,996

T este de hipó tese da igualdade das médias (B asileia  I vs. II)

ϑa e ϑp positivos [59,00%]

[22,43%]

ϑa e ϑp positivos [29,83%]

[44,35%]

ρ : velocidade do ajuste do ativo  

em relação à velocidade de ajuste 

do  passivo

A importância de mudanças no passivo, em relação ao at ivo, no ajuste do índice de Basileia é medida por φ ; a variável ρ 

compara diretamente a velocidade de ajuste dos at ivos em relação à velocidade de ajuste dos passivos. Entre colchetes estão

os p-valores dos testes de hipótese. Os testes de hipótese são testes t  para a igualdade das médias. 

φ: importância relativa do  passivo  

no  ajuste do  índice de capital

φ: importância relativa do  passivo  

no  ajuste do  índice de capital

ϑa e ϑp positivos, 

e ϑa significativo

ϑa e ϑp positivos, 

e ϑa significativo

ϑa e ϑp positivos, 

e ϑa significativo

ϑa e ϑp positivos, 

e ϑa significativo

φ: importância relativa do  passivo  

no  ajuste do  índice de capital
ϑa e ϑp positivos, 

e ϑa significativo

ϑa e ϑp positivos, 

e ϑa significativo

ρ : velocidade do ajuste do ativo  

em relação à velocidade de ajuste 

do  passivo

ρ : velocidade do ajuste do ativo  

em relação à velocidade de ajuste 

do  passivo

     
 
 
6. Conclusões 
 
 Este trabalho apresentou estimativas de um modelo de ajuste do índice de 
capitalização para os bancos brasileiros. Dentre os resultados obtidos, constata-se que os 
bancos de maior porte apresentam metas de índice de capital significativamente 
menores do que os bancos pequenos, tanto no caso de Basileia I quanto no de Basileia 
II. Esse resultado indica que os grandes bancos da economia, provavelmente, estão 
implementando melhores sistemas de administração, medida e mitigação de riscos, o 
que permite que tenham menores índices de capital em comparação a bancos menores, 
menos sofisticados. Uma explicação complementar para esse resultado encontra-se na 
expectativa de que o governo não permitiria a falência de um banco grande com 
implicações sistêmicas (too big to fail). De modo que esses bancos manteriam menores 
índices de capital, apesar de maiores índices estarem associados a menores 
probabilidades de falência.  
 

Outro resultado do artigo foi a não observação de mudanças significativas no 
comportamento dos bancos na determinação de seu índice de capital com a mudança de 
Basileia I para Basileia II. Era um resultado esperado, uma vez que, atualmente no país, 
a maioria das instituições financeiras utiliza a abordagem padrão simplificada de 
Basileia II, similar à de Basileia I. Por fim, observou-se que, para a maioria dos bancos 
no Brasil, o ajuste do índice de capital é feito primordialmente no lado dos passivos, 
enquanto que a velocidade de ajuste dos ativos, para a maior parte desses bancos, é 
superior à dos passivos. 
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