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6 — Estudos selecionados

Este capitulo é destinado a publicacdo de trabalhos cujos temas
estejam correlacionados aos tratados no ambito do Relatério. Nesse
numero sdo apresentados os trabalhos:

a) O Papel do Supervisor Bancario na Prevencéo a Lavagem

de Dinheiro

O objetivo deste ensaio € contribuir para o entendimento do
papel do supervisor bancério na prevencgdo a lavagem de
dinheiro, com enfoque no desempenho das suas atribuicdes
classicas. A proposta apresentada é de que o 6rgdo de
supervisao tem um importante papel a desempenhar, decorrente
do zelo pela estabilidade do sistema financeiro nacional. Sao
apresentadas e discutidas trés atividades a serem
desempenhadas pelos 6rgdos de supervisdo bancaria: a
elaboracao e divulgacao de normas e orientacOes; a avaliacao
da qualidade dos controles de prevencéo a lavagem de dinheiro
e a aplicacao de medidas coercitivas.

b) Analise Matematica do Multiplicador Hiperbolico e

Performance de um Multiplicador Polinomial

Este trabalho estuda as propriedades matematicas do
multiplicador definido na Nota Técnica sobre a Circular 2.692
e examina se ha melhora na sua performance se for usada uma
funcdo polinomial para defini-lo ao invés de uma funcéo
hiperbdlica. Os resultados mostram que um multiplicador
polinomial elimina os saltos que podem ocorrer quando ha
mudanca significativa no valor da volatilidade percentil, mas
ndo atende a idéia de suavizador de curva.
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¢) Modelando o Risco de Credito de Pessoa Juridica no Brasil

Neste estudo sdo estimados os parametros para implementagédo
de um modelo de risco de crédito no contexto do mercado
financeiro brasileiro. O modelo produz probabilidades de
transicdo de crédito muito parecidas com aquelas reportadas
pela Central de Risco de Crédito. Este modelo de risco de
crédito tem o potencial de ser utilizado de muitas formas,
incluindo a anélise de risco de faléncia bancaria e requisicédo
de capital para bancos.

d) Fatores que Afetam a Eficiéncia Técnica de Producéo do

Sistema Bancario Brasileiro: Uma Comparacao de Quatro
Modelos Estatisticos no Contexto da Analise DEA.

Sdo comparadas quatro abordagens de estimacdo na
caracterizagdo da significancia dos fatores que afetam as
eficiéncias técnicas dos bancos integrantes do sistema bancario
brasileiro, dentre elas: a analise de covariancia ndo-paramétrica;
0 método de maxima verossimilhanca com ineficiéncias na
familia exponencial e normal truncada; o método de Tobit com
erros normais. Este artigo faz uso da nocdo de medida de
eficiéncia de producdo denominada Analise de Encapsulamento
de Dados (DEA).
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O Papel do Supervisor
Bancario na Prevencéo a
Lavagem de Dinheiro

Gerson Luis Romantini!
Jodo Tiago Hijjar?
Wolney José dos Anjos®

Prefacio a versao de agosto de 2002

A primeira versdo deste ensaio, de junho de 2002, foi escrita e
enviada, com o apoio institucional do Banco Central do Brasil, ao
Financial Stability Institute, instituicdo vinculada ao Banco de
CompensacOes Internacionais (BIS), para participar do FSI
Supervisory Essay Award 2002. Nesta segunda verséo, foram feitas
varias alteracGes que objetivaram aprimorar e deixar mais claras as
idéias anteriormente apresentadas.

E importante frisar, que a intencdo dos autores tem sido a de
contribuir para o debate sobre o papel do érgdo de supervisdo
bancéria na prevencdo a lavagem de dinheiro. Nesse sentido,
eventuais comentarios e sugestdes sdo muito bem-vindos. Também
se espera que este ensaio possa ajudar no desenvolvimento de outros
trabalhos sobre o tema.

Os autores.

1/ Departamento de Combate a Ilicitos Cambiais e Financeiros (Decif), Banco Central do Brasil,
gerson.romantini@bcb.gov.br.

2/ Departamento de Combate a Ilicitos Cambiais e Financeiros (Decif), Banco Central do Brasil,
joao.hijjar@bch.gov.br.

3/ Departamento de Combate a llicitos Cambiais e Financeiros (Decif), Banco Central do Brasil,
wolney.anjos@bch.gov.br.
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Resumo

O objetivo deste ensaio é contribuir para o entendimento do papel
do supervisor bancéario na prevencao a Lavagem de Dinheiro (LD).
Nesse sentido sdo apresentados e discutidos dois grandes papéis. O
primeiro deles é o de colaborar com as entidades que compdem 0s
sistemas nacionais de prevencdo e combate a LD, em conformidade
com as especificidades do arcabouco juridico de cada pais. O segundo
é 0 de buscar reduzir os riscos trazidos pela LD ao sistema bancério.

Esse ensaio da enfoque ao segundo papel, mais ligado ao desempenho
das atribuicdes classicas dos supervisores bancarios. A proposta
apresentada é de que o 6rgdo de supervisdo tem um importante papel
a desempenhar em relagdo a prevencdo a LD, decorrente de suas
atribuigdes tipicas de zelar pela saide dos bancos e pela estabilidade
do sistema bancério nacional.

Como desdobramento desse segundo papel, séo apresentadas e
discutidas trés atividades a serem desempenhadas pelos 6rgaos de
supervisdo bancéaria: a elaboracdo e divulgacdo de normas e
orientacdes sobre prevencdo a LD; a avaliacdo da qualidade dos
CPLD (Controles de Prevencgéo a Lavagem de Dinheiro) dos bancos;
a aplicacdo de medidas coercitivas.
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1 — Introducéao
Segundo o Financial Action Task Force on Money Laundering:

(FATF, n.d.): O objetivo de um grande nimero de atos criminosos
é a geracgdo de lucro para o individuo ou o grupo que desempenha
a atividade criminosa. A lavagem de dinheiro € o processamento
desses recursos de forma a disfarcar sua origem criminosa.

A Lavagem de Dinheiro (LD) é uma atividade fundamental para a
sustentagio do crime organizado. E através dela que recursos obtidos
ilicitamente voltam, com uma aparéncia de legitimidade, para os criminosos
e podem ser, em seguida, reinvestidos na execucao de novos crimes.

De acordo com FATF (n.d.), citando estimativas do Fundo Monetario
Internacional (FMI), o volume anual de LD no mundo gira em torno
de 2% a 5% do PIB mundial. Considerando as estatisticas de 1996,
esses numeros significam que os recursos lavados sao equivalentes
a algo entre US$590 bilhdes e US$1,5 trilhdo por ano.

A LD é considerada uma atividade muito danosa a sociedade.
Além de ser um dos pilares de sustentacdo de atividades
criminosas de alto poder ofensivo a sociedade, ela pode trazer
consequéncias macroeconémicas negativas a um pais em virtude
das elevadas quantias que movimenta anualmente. Grandes
movimentos de dinheiro “sujo” podem potencialmente trazer forte
instabilidade as nacdes. Em virtude da globalizacdo e do processo
de integracdo dos mercados financeiros nacionais, admiti-se até
que a LD pode vir a afetar o sistema financeiro internacional
(Tanzi, 1996; Quirk, 1996).

Em funcdo da gravidade e do carater transnacional do problema, a
comunidade internacional tem promovido esforgos visando combater
a LD. Esses esforgos passam pela recomendacéo da criminalizagéo
dessa atividade, pela énfase na participacdo de diversos tipos de
entidades governamentais e privadas nos sistemas nacionais de
Prevencdo a Lavagem de Dinheiro (PLD) e pela promocdo da
cooperacdo internacional.

Em razdo da grande variedade e sofisticacdo dos produtos
financeiros, da facilidade de transferéncia de recursos, das leis que
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protegem o sigilo bancério e do grande volume de transacdes
financeiras processadas diariamente, 0s bancos tém sido um dos
principais veiculos utilizados pelos lavadores de dinheiro.

Como forma de evitar que operagfes de LD sejam cursadas nos
sistemas bancarios, varios paises tém adotado medidas para
promover a efetiva participacdo das instituicbes bancarias na
atividade de prevencéo inspirados nas recomendacdes de diversos
organismos internacionais entre os quais o Banco de Compensacdes
Internacionais (BIS), o FATF, o FMI, o Banco Mundial e a
Organizacdo das Nagdes Unidas (ONU).

O objetivo deste ensaio é contribuir para a compreensdo dos papéis
que os supervisores bancarios devem desempenhar na PLD. Busca-
se também apresentar elementos essenciais que devem ser
considerados no exercicio de alguns desses papéis.

Inicialmente, no capitulo 2, séo feitas consideracdes sobre 0s riscos
bancarios, destacando se aqueles mais diretamente associados a LD:
0 risco de reputacéo, o risco legal e o risco operacional.

Em seguida, no capitulo 3, aborda-se o papel do supervisor
bancéario na PLD. A partir de uma revisdo historica de importantes
documentos publicados sobre a prevengdo e o combate a LD,
sao discutidos dois grandes papéis do supervisor bancario. O
primeiro deles é o de colaborar com as entidades que compdem
0s sistemas nacionais de prevencdo e combate a LD, em
conformidade com as especificidades do arcaboucgo juridico de
cada pais. O segundo é o de buscar reduzir os riscos trazidos
pela LD aos sistemas bancarios.

No capitulo 4, procura-se detalhar o segundo papel do supervisor
bancario na PLD. Nesse sentido, propde-se que é atribuicdo do
supervisor: (a) elaborar e divulgar normas e orientagdes sobre PLD
ao sistema bancario, (b) avaliar a qualidade dos Controles de
Prevencdo a Lavagem de Dinheiro (CPLD) dos bancos e (c) aplicar
medidas coercitivas a fim de obter melhorias nos controles das
instituicOes avaliadas negativamente.

O capitulo 5 trata especificamente da atividade (b), sobre a avaliagéo
da qualidade dos CPLD dos bancos. Nesse capitulo é destacada a

114



Relatério de Estabilidade Financeira

Maio 2003

importancia de se definir o conceito de qualidade dos CPLD e de
um modelo para a mensuragdo da qualidade desses controles.

O capitulo 6 é destinado especificamente a definicdo do conceito de
qualidade dos CPLD.

Ja o capitulo 7 é dedicado ao desenvolvimento de dois elementos
fundamentais para a definicdo do modelo de mensuragéo dos CPLD
dos bancos: (i) as variaveis e (ii) a forma de integra-las para se chegar
a nota geral da instituicdo. Nesse sentido, sdo apresentadas as
vantagens e desvantagens de dois modelos: o Modelo de Notas
Minimas e 0 Modelo de Notas Ponderadas.

No capitulo 8, no a&mbito da atividade de avaliacdo dos CPLD,
discute-se a necessidade de criacdo de um ranking de bancos levando
em consideracgdo as notas atribuidas aos seus CPLD.

No capitulo 9, é discutida a necessidade do 6rgdo de supervisao
bancaria dispor de medidas coercitivas para fazer com que os bancos
implementem CPLD eficientes. Procura-se mostrar também que a
PLD entre as instituicbes bancarias ndo pode ser encarada apenas
como uma mera questédo de adequacao de capital aos riscos incorridos
pelo banco.

Por fim, é importante esclarecer alguns termos utilizados neste ensaio
de forma a facilitar o entendimento das idéias aqui apresentadas.
Foi escolhida a expressdo “Controles de Prevencdo a Lavagem de
Dinheiro (CPLD)” para designar o conjunto de politicas, estruturas
organizacionais e procedimentos implementados pelos bancos com
vistas a PLD.

As politicas de PLD devem ser entendidas como um conjunto de
principios e normas internas que vigoram em um banco cujo objetivo
seja evitar que a instituicdo venha a ser utilizada como veiculo de
operacgOes de LD.

As estruturas organizacionais de PLD devem ser entendidas como a
forma pela qual os recursos humanos e materiais estdo organizados
numa instituicdo bancéria, objetivando evitar que esse banco seja
usado para lavar dinheiro.
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Os procedimentos de PLD devem ser entendidos como as rotinas de
trabalho usadas por um banco, cuja meta seja evitar que a instituicdo
venha a ser utilizada para cursar operacdes de LD. As ferramentas e
sistemas informatizados utilizados nessas rotinas sao englobados por
essa expressao.

O termo CPLD é empregado num sentido amplo, equivalente a outras
expressoes tais como “Controles Internos”, “Programa Anti-LD”,
“Sistema de Controle” etc. Essa expressdo foi escolhida uma vez
que ainda ndo ha consenso na literatura ou nos usos e costumes
bancarios sobre a melhor terminologia a ser adotada.

2 — Riscos associados a LD

A atividade bancéria, como qualquer atividade empresarial, esta
sempre sujeita a riscos. Se um banco vem a se tornar insolvente em
virtude dos riscos assumidos, em geral, as conseqiiéncias negativas
para a economia sdo significativamente maiores as consequéncias
da insolvéncia de uma empresa ndo-bancaéria.

Algumas das raz@es que levam a um maior impacto econémico,
quando a empresa insolvente é um banco, devem-se: (a) ao fato das
instituicBes bancarias serem parte importante dos sistemas de
pagamentos dos paises; (b) aos efeitos negativos causados pela
quebra de bancos sobre a politica econdmica em virtude,
principalmente, dos impactos fiscais e monetarios; (c) ao grande
numero de pessoas diretamente prejudicadas, especialmente quando
a insolvéncia atinge grandes bancos de varejo; (d) a perda de
confianca na capacidade de regulacdo e de fiscalizagdo dos 6rgaos
governamentais; (€) ao risco sistémico, isto é, ao risco de todo o
sistema bancério vir a ser afetado, em funcdo da perda de confianca
na solidez e solvéncia dos demais bancos. Esses fatores ddo uma
idéia do motivo das instituicdes bancarias serem tdo fortemente
reguladas e supervisionadas por 6rgdos governamentais.

O BIS tem defendido que os bancos desenvolvam e usem técnicas
para melhorar a administracdo dos riscos a que estdo sujeitos (BIS,
2001d). Alguns tipos de riscos podem ser identificados e medidos
mais facilmente que outros. Nesse sentido, ja estdo disponiveis, por
exemplo, técnicas para medicdo de certos riscos bancarios tais como
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0 risco de taxas de juros, o risco de mercado e o risco de crédito.
Por outro lado, riscos como o de reputacgéo, o legal e o operacional
sdo muito mais dificeis de serem medidos. S&o estes trés dltimos, no
entanto, os tipos de risco mais fortemente associados a LD.

Os bancos oferecem uma grande variedade de produtos e servicos,
em geral protegidos pelo sigilo bancario. Eventualmente, estes
produtos e servi¢cos podem vir a ser utilizados por pessoas
interessadas na realizacdo de operagdes de LD.

A LD é um tipo de atividade delituosa diferente das tipicas fraudes
praticadas contra as instituigcbes bancarias. As fraudes contra
bancos sdo praticadas com o intuito de desviar recursos da
instituicdo ou de seus clientes. Contra elas os bancos estdo
permanentemente atentos e geralmente disp6em de controles
bastante avancados para tentar evita-las.

As pessoas que buscam utilizar os servi¢os bancérios para lavar
dinheiro, em geral, ja dispGem dos recursos. Isso significa que elas
geralmente ndo representam sequer um risco de crédito a instituicéo.
Os lavadores de dinheiro estdo dispostos inclusive a “perder” parte
de seus recursos a fim de alcancar seu objetivo de ocultar a verdadeira
natureza desse dinheiro. Nesse sentido, 0S precos a serem pagos
pelos servicos bancarios utilizados a tal fim tornam-se um fator de
menor importancia para os lavadores. De acordo com esse raciocinio,
as operacg0Oes de LD poderiam vir a representar significativas receitas
e bons negdécios para um banco, pelo menos no curto prazo.

Ocorre, no entanto, que o ganho advindo de tais operacdes pode ndo
compensar 0s prejuizos financeiros e nao financeiros trazidos pela
eventual descoberta dessas transacdes ilicitas. Entre as causas de tais
prejuizos destacam-se: (a) a possibilidade de danos a reputacéo do
banco e (b) a possibilidade de punic¢des judiciais ou administrativas.

No caso de (a), trata-se de um tipo de risco incluido na categoria de
risco de reputacdo. Segundo o BIS:

BIS (2001a, p.4) - Risco de reputagdo é definido como a
potencial perda que a publicidade adversa referente as praticas
bancarias, seja ela verdadeira ou ndo, causara na confianca da
integridade da instituigao.
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A reputagdo da instituicdo bancaria diante de seus pares, clientes e da
sociedade ¢ um de seus maiores patriménios. Danos & reputacdo podem
colocar em perigo a confianca do publico, o que significa uma ameaca a
propria sobrevivéncia do banco. A divulgacdo do uso de um banco como
veiculo de operacdes de LD pode trazer sérios prejuizos a sua reputacéo,
mesmo gue nao haja no pais lei que defina a atividade de LD como crime.
Os danos a reputacdo podem ocasionar a perda de clientes, a perda de
operacdes, a queda no valor das agdes da empresa etc.

Estes danos podem ocorrer esteja 0 banco sendo vitima de criminosos
ou esteja o banco colaborando intencionalmente com eles, embora
se espere que nessa ultima situagcdo os danos de reputacdo e legais
tendam a ser maiores.

No caso de (b), trata-se de um risco incluido na categoria de risco
legal. Segundo o BIS:

BIS (2001a. p.4) - Risco legal é a possibilidade de processos
judiciais, julgamentos com resultados desfavoraveis ou contratos
inaplicaveis perturbarem ou afetarem desfavoravelmente as
operagdes ou as condicdes de operacao do banco.

A criacdo de responsabilidades legais e penalidades claras é condicdo
fundamental para a obtencdo de uma maior eficiéncia nos CPLD dos
bancos. No entanto, a criagdo dessas novas penalidades representa,
num primeiro momento, um aumento nos riscos legais incorridos pelos
bancos. Esse novo risco esta relacionado a: (i) possibilidade de
punicdes aplicadas pelos supervisores dos sistemas bancérios; (ii)
possibilidade de puni¢des impostas pelas autoridades judiciais.

Além disto, a existéncia de novas responsabilidades legais provoca
indiretamente o aumento do risco de reputagéo. Isso porque aumenta
a possibilidade da instituicdo bancaria vir a ser exposta a opinido
publica, em razdo de eventuais processos judiciais ou administrativos
por envolvimento em opera¢cbes de LD. Além disso o risco de
reputacéo pode aumentar ainda mais uma vez que o envolvimento
de um banco em operac¢6es de LD passa a ser percebido pelo publico
como um claro comportamento antijuridico.

Portanto, em um primeiro momento, a criagdo de novas
responsabilidades e penalidades relacionadas a PLD provoca um
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aumento dos riscos legais e de reputacdo nos bancos. No entanto,
num segundo momento, as instituicdes bancéarias tendem a adotar
CPLD a fim de administrar esses novos riscos. Ao fazerem isso, 0s
bancos passam a contribuir paraa PLD e, a0 mesmo tempo, reduzem
0s riscos trazidos pela LD a suas proprias instituicdes e ao sistema
bancario como um todo.

Por outro lado, abstraindo a imposi¢éo legal, a deciséo de adotar
CPLD em um banco ndo é uma tarefa simples. Tal decisdo implica
esforcos e investimentos que podem representar altos custos para a
instituicdo bancaria.

Além disso, os CPLD podem representar significativos
constrangimentos para grande parte dos clientes. Esses clientes
podem sentir sua privacidade indevidamente invadida ao serem
questionados a respeito de suas operagdes bancérias. Por outro lado,
a ndo adocdo de CPLD implica descontrole sobre os riscos
relacionados a LD e, conseqlientemente, podem trazer sérios
prejuizos a instituicao.

Espera-se, portanto que, baseados em uma avaliacdo (1) dos riscos
legais e de reputacdo a que estdo sujeitos e (2) dos custos da adogao
de CPLD, os bancos decidam sobre o quanto estardo dispostos a
investir em seus sistemas de controle.

Adicionalmente, quando os bancos instituem CPLD, esses controles
passam a ter que ser administrados pela instituicdo. Além dos custos
envolvidos na administracdo dos CPLD, é preciso considerar a
possibilidade de falhas nesses controles. Esta possibilidade
representa para o banco mais um risco a ser administrado,
enquadrado na categoria de risco operacional. Segundo o BIS:

BIS (20014, p.4) - Risco operacional pode ser definido como o
risco de perdas diretas ou indiretas resultantes da inadequacéo
ou falha nos processos internos, pessoas e sistemas ou resultantes
de eventos externos.

De acordo com o Novo Acordo de Capital da Basiléia (BIS, 2001d),
o0 risco legal faz parte do risco operacional. Este por sua vez,
juntamente com o risco de reputacdo, foi inserido num grupo
chamado de “outros riscos”. Esse grupo agrega riscos de dificil
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mensuracdo. Desse grupo, s 0s riscos operacionais vao integrar o
novo critério de adequacéo de capital da Basiléia e algumas técnicas
para medi-lo foram apresentadas.

Em resumo, a possibilidade de dar curso a operacdes de LD através
dos servicos e produtos bancérios traz varios riscos para 0s bancos.
Estes riscos sdo predominantemente riscos de reputacéo, legais e
operacionais, que ameacam a salde das instituicdes bancarias e a
estabilidade do sistema. Espera-se, portanto, que os bancos adotem
CPLD eficientes a fim de administrar esses riscos.

3 — O papel do supervisor bancario na
prevencao a LD

O papel do supervisor bancario na PLD pode variar de pais para
pais, de acordo com a natureza das responsabilidades legais atribuidas
a ele. Além disso, as leis que definem as responsabilidades de um
orgdo de supervisdo bancaria podem mudar com o passar do tempo.
As mudancas nas leis tém ocorrido num contexto de crescente
conscientizacdo internacional sobre a nocividade da atividade de LD.
Essa conscientizacdo mundial esta refletida no estabelecimento de
convencgdes internacionais, na criagcdo de entidades
intergovernamentais e na publicacdo de diversos trabalhos por
organismos internacionais.

Para o entendimento de qual deve ser o papel dos supervisores
bancéarios na PLD € necessario um breve historico dos acontecimentos
ocorridos nos ultimos quinze anos.

Em 19 de dezembro de 1988, durante a realizacdo da Conferéncia das
Nacdes Unidas para a adocdo de uma politica contra o trafico de
estupefacientes e de substancias psicotropicas, foi firmada a Convencéo
de Viena. Areferida convencdo € um dos marcos iniciais da mobilizagéo
internacional contraa LD. Através dela os Estados signatarios firmaram
diversos compromissos. Entre eles estava o compromisso de tipificarem
como infragéo penal os comportamentos de conversao, substitui¢do ou
ocultacdo de bens provenientes do trafico de estupefacientes.

A preocupacdo crescente com os efeitos danosos da LD motivou a
reacdo dos paises. Até aguele momento, a LD era vista basicamente
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relacionada ao crime de trafico de drogas. Desde a assinatura da
Convencdo de Viena, os Estados tém intensificado, com maior ou
menor rapidez, os esforcos de combate a LD.

No mesmo ano, em 1988, foi publicado um dos primeiros trabalhos
que tratam do papel dos 6rgdos supervisores na PLD nos sistemas
bancarios. Trata-se do artigo do BIS (1988) “The Prevention of
Criminal Use of the Banking System for the Purpose of Money-
Laundering”.

Atraveés desse artigo, o0 Comité da Basiléia constatou que as varias
autoridades de supervisdo bancaria que dele faziam parte ndo tinham
0s mesmos papéis e responsabilidades em relacdo a PLD. Por
diferencas legais, bem como pela forma de organizacgéo dos sistemas
bancarios dos diversos paises, alguns supervisores tinham
responsabilidades especificas nesta area, enquanto que outros nao
tinham nenhuma responsabilidade direta.

No artigo mencionado, o Comité da Basiléia declarou que a principal
funcéo da supervisdo bancéria:

BIS (1988, p.1): ndo é garantir a legitimidade de cada transacdo
conduzida pelos clientes dos bancos, mas sim manter a satide dos
bancos e a estabilidade financeira geral dos sistemas bancarios.

Apesar disso, ja nesse momento, os membros do Comité declararam
acreditar que os supervisores ndo podiam ser indiferentes ao uso
dos servigos bancarios por criminosos. Entendiam que a reputacéo
dos bancos e a estabilidade dos sistemas bancarios poderiam estar
em jogo.

Por estes motivos o Comité afirmou que:

BIS (1988, p.2): [...] os membros do Comité da Basiléia
consideram que 0s supervisores bancarios tém um papel comum
de encorajar, entre bancos e outras instituicdes financeiras,
principios éticos nas condutas profissionais.

Como forma de atingir este objetivo, ainda através do documento
de 1988, o Comité divulgou uma Declaracdo de Principios a serem
seguidos pelos bancos. O Comité da Basiléia sugeriu, entdo, que 0s
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diversos supervisores obtivessem dos bancos sob suas jurisdigdes a
aderéncia aos referidos principios. Esses principios estavam
relacionados a: (a) identificacdo adequada de clientes; (b)
desencorajamento de operacfes que ndo parecam legitimas; e (c)
cooperagdo com 0s 6rgdos responsaveis por fazer cumprir a lei.

No ano seguinte, em 1989, durante a conferéncia de ctpula do G-7,
realizada em Paris, foi criado o Grupo de Acdo Financeira sobre
Lavagem de Dinheiro (Financial Action Task Force on Money
Laundering - FATF), uma entidade intergovernamental responsavel
por desenvolver e divulgar politicas nacionais e internacionais de
prevencdo e combate a LD.

Em abril de 1990 o FATF tornou disponivel um relatério com suas
40 recomendag0es contra a LD (FATF, 1990). Os paises membros
do FATF firmaram o compromisso politico de combater a atividade
de LD e passaram a ter seus desempenhos monitorados e avaliados
publicamente pela entidade através de relatorios periddicos.

Além de monitorar o desempenho dos paises membros, 0 FATF
passou a revisar periodicamente as 40 recomendagdes, tendo por
objetivo adequé-las as mais recentes técnicas de lavagem descobertas
e novas contra-medidas. Além disso, o FATF passou a estimular a
adocdo das 40 recomendacdes pelos paises ndo-membros.

As 40 recomendacdes do FATF, revisadas em 1996, sdo apresentadas
em capitulos que tratam: (a) do ambito geral das recomendacGes;
(b) do papel dos sistemas juridicos nacionais na luta contra a LD;
(c) do papel do sistema financeiro na prevencao e combate a LD;
(d) do reforco da cooperagéo internacional.

Das referidas recomendacdes, merecem destaque aquelas relativas
ao item (c), referente ao papel do sistema financeiro na luta contra a
LD. Sdo 22 recomendacg@es, da oitava até a vigésima segunda,
representando mais da metade do total das 40 recomendacdes.

Ao escrever sobre o papel do sistema financeiro na PLD, o
documento do FATF (1990) aborda: (i) regras de identificacéo de
clientes e de conservacao de documentos; (ii) diligéncia acrescida
das entidades financeiras; (iii) medidas destinadas a fazer face ao
problema dos paises, total ou parcialmente, desprovidos de
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dispositivos de luta contra a LD; (iv) outras medidas destinadas a
evitar a LD; (v) atividade e papel das autoridades de regulamentacéo
e outras autoridades administrativas.

Especificamente em relagcdo ao item (v), sobre a atividade e papel
das autoridades de regulamentacdo e outras autoridades
administrativas, destacam-se as seguintes recomendagdes do FATF:

FATF (1990) - Recomendagéo 26: As autoridades competentes
encarregadas da supervisdo dos bancos ou de outras entidades
ou intermediarios financeiros, ou outras autoridades competentes,
devem assegurar que as entidades controladas dispdem de
programas adequados para evitar a LD. Estas autoridades devem
colaborar com outras autoridades nacionais, judiciais, ou de
deteccdo e de repressdo, e prestar a sua colaboracdo, quer
espontaneamente, quer a pedido, nas investigagOes e ag0es
relativas ao branqueamento de capitais.

FATF (1990) - Recomendagéo 28: As autoridades competentes
devem estabelecer diretivas a fim de auxiliar as entidades
financeiras a detectar tipos de comportamento suspeito dos
respectivos clientes. As referidas diretivas devem ser atualizadas
e ndo ter carater taxativo, devendo ser sobretudo utilizadas para
efeitos de formacéo do pessoal das institui¢Ges financeiras.

Em 1997, sete anos apos o estabelecimento das 40 recomendagdes
do FATF, o Comité da Basiléia, em conjunto com as autoridades de
supervisdo bancaria de paises ndo-membros do G-10 e indmeros
outros paises, disponibilizou o documento “Core Principles for
Effective Banking Supervision” (BIS, 1997). Esse documento
compreende 25 principios basicos, considerados indispensaveis para
um sistema de supervisdo bancaria eficaz.

Dentre eles, destaca-se o Principio 15, que dispde sobre a necessidade
da prevencao da utilizacdo dos bancos para fins criminosos. Através
deste principio, o Comité reitera e complementa a posi¢ao defendida
no documento de 1988 e recomenda:

BIS (1997) - Principio 15: Os supervisores bancarios devem
determinar que os bancos adotem politicas, praticas e
procedimentos, incluindo regras rigidas do tipo “conheca-seu-
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cliente”, que promovam elevados padrdes éticos e profissionais
no setor financeiro e previnam a utilizacdo dos bancos,
intencionalmente ou néo, por elementos criminosos.

Dois anos ap6s, em 1999, como forma de detalhamento para a
execucdo dos referidos principios, o Comité da Basiléia produziu
outro documento, o “Core Principles Methodology” (BIS, 1999).

Em relacdo ao Principio 15, foram estabelecidos 16 itens, sendo 11
critérios essenciais e 5 critérios adicionais. VVarios destes itens dizem
respeito direta ou indiretamente ao papel do supervisor bancario na
PLD. Entre os mais importantes, destacam-se:

BIS (1999) - Principio 15 - Critério essencial 2: O supervisor
determina que os bancos documentem e apliquem politicas de
identificacdo de clientes e daqueles que agem em nome desses clientes,
como parte dos programas bancarios anti-lavagem de dinheiro (...).

BIS (1999) - Principio 15 - Critério essencial 4: O supervisor
determina que os bancos apontem um funcionario senior com
responsabilidade explicita de assegurar que as politicas e
procedimentos do banco estdo, no minimo, de acordo com as
exigéncias legais e regulamentares locais anti-lavagem de dinheiro.

BIS (1999) - Principio 15 - Critério essencial 9: O supervisor
periodicamente checa se os controles anti-lavagem de dinheiro
dos bancos e seus sistemas de prevencdo, identificacdo e
comunicacéo de fraudes sdo suficientes. O supervisor tem poderes
adequados (instauracdo de processos administrativos e/ou
criminais) para agir contra um banco que nao esteja de acordo
com suas obrigacdes anti-lavagem de dinheiro.

Finalmente, em 2001, o Comité da Basiléia apresentou o documento
intitulado “Customer Due Diligence for Banks” (BIS, 2001a), no
qual trata especificamente de critérios minimos para que 0s bancos
adotem programas conheca-seu-cliente (Know Your Customer
Programmes), objetivando praticas prudenciais amplas, ndo apenas
sob a perspectiva da PLD.

A anélise da evolucdo das recomendagdes internacionais,
principalmente do FATF e do BIS, deixa clara a importancia cada
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vez maior atribuida a participacdo dos supervisores bancarios na

PLD. Nesse sentido ¢é possivel identificar, pelo menos, dois papéis

fundamentais dos supervisores bancéarios no que diz respeito a PLD:

1. Colaborar com as instituicdes que compdem os sistemas naci-
onais de prevencdo e combate a LD.

2. Buscar reduzir os riscos relacionados a LD no sistema bancério.

O primeiro papel, referente a colaboragdo com instituicdes que
compdem os sistemas nacionais de prevencdo e combate a LD, diz
respeito ao desempenho de func¢des que ndo podem ser entendidas
exatamente como atribuicdes classicas de um 6rgdo de supervisao
bancaria, embora sejam de grande importancia no ambito da prevencgéo
e do combate a LD e da repressao ao crime organizado.

Desde que na forma da lei e conforme a recomendacgéo 26 do FATF
(1990), a colaboragéo da supervisdo bancaria pode ser realizada por
iniciativa prdpria do supervisor ou a pedido de entidades envolvidas
na prevencdo e combate a LD.

Como exemplos de colaboragdo do supervisor bancario, podem ser
citados: a identificacdo e comunicacdo de opera¢cBes bancarias
suspeitas a outros 6rgdos (judiciais, de investigacdo ou repressdo
ao crime); o recolhimento e a analise de informacdes bancérias
necessarias em investigacGes ou processos judiciais; o recolhimento
e a analise de informacdes bancarias como forma de subsidiar
estratégias governamentais amplas de repressao a LD etc.

O segundo papel, relacionado a busca da reducéo dos riscos relacionados
a LD nos sistemas bancérios, trata claramente de um objetivo resultante
da atividade tipica de supervisdo bancéaria: de zelar pela saude e
estabilidade do sistema bancario. Esse papel é o foco deste ensaio.

4 — Reducao dos riscos bancarios
relacionados a LD

Uma vez reconhecida a existéncia de riscos trazidos pela LD ao
sistema bancario, principalmente o risco legal e o de reputacéo, o
supervisor deve tomar providéncias no sentido de proteger a satde
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dos bancos e a estabilidade do sistema. Nesse sentido, o supervisor
bancario deve agir buscando a diminuigdo desses riscos.

A principal forma de diminuir os riscos relacionados a LD é evitar
que operacdes dessa natureza ocorram. Para que um banco ndo seja
utilizado como veiculo para a LD, é necessario que ele mantenha
CPLD eficientes.

O supervisor deve orientar e monitorar os CPLD dos bancos uma
vez que esses controles funcionam como redutores dos riscos
bancarios trazidos pela LD. A perspectiva do supervisor deve ser a
reducgdo do risco do sistema bancéario como um todo, considerando
o0 curto, o médio e o longo prazo.

Mesmo em paises que ndo possuam leis especificas que identifiquem
claramente as responsabilidades legais dos supervisores, espera-se
que eles sigam procedimentos minimos recomendados
internacionalmente como forma de reduzir os riscos trazidos pelos
lavadores de dinheiro.

Como forma de reduzir os riscos trazidos por eventuais operagoes
de LD, pode-se esperar que 0s supervisores bancarios desempenhem
varias atividades, entre as quais destacam-se as seguintes:

a) Elaboracéo e divulgacdo de normas e orientacdes sobre PLD;
b) Avaliacdo da qualidade dos CPLD dos bancos;

c¢) Aplicacédo de medidas coercitivas.

Trata-se de atividades ndo apenas complexas mas também dinamicas.
Sé&o atividades dindmicas porque devem ser administradas no tempo,
ou seja, devem ser planejadas, executadas, controladas e corrigidas
continuamente.

Em relacdo a primeira atividade (a), os supervisores devem buscar
estabelecer de forma clara e manter atualizadas as regras e as
orientacdes sobre PLD. Entre as fontes basicas de informacdes para
a execucdo desse procedimento estédo: a legislacdo e as normas do
proprio pais, a legislacdo e as normas de outros paises, os trabalhos
nacionais e internacionais produzidos sobre o assunto, o contato
com outros supervisores e o proprio processo de avaliacdo dos CPLD
das institui¢fes bancarias.
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A segunda atividade (b) sera discutida no préximo capitulo. E a
terceira atividade (c) sera tratada no capitulo 9.

5 — Avaliacao da qualidade dos CPLD
dos bancos

Nos capitulos anteriores foi discutido o papel dos supervisores bancarios
na PLD. Foi visto que uma das atribui¢Bes essenciais do supervisor é
buscar a reducao dos riscos trazidos pela LD ao sistema bancario. Entre
as principais atividades desenvolvidas para o cumprimento deste papel
estava a de avaliar a qualidade dos CPLD dos bancos.

O objetivo geral da atividade de avaliacdo da qualidade dos CPLD é
aumentar o conhecimento do supervisor bancéario sobre os controles
implementados pelos bancos. Esse conhecimento permite ao supervisor
exercer de forma mais eficaz sua funcdo de zelar pela saude dos bancos
e pela estabilidade do sistema bancario. Através do conhecimento
obtido com essa atividade, o supervisor podera tomar providéncias
que visem reduzir os riscos relacionados a LD. Exemplos de tais
providéncias sdo: (a) exigir aprimoramentos nos bancos que tenham
controles de baixa qualidade; (b) aprimorar as normas e orientagcdes
sobre PLD de competéncia do supervisor bancario.

Além de proporcionar o aumento do conhecimento sobre o sistema bancario,
a avaliacdo dos controles dos bancos pode trazer resultados indiretos
positivos aos CPLD dos bancos. Essa atividade de avaliagdo demonstra
por si sé que o supervisor considera importante aimplantacao de controles
de boa qualidade. Nesse sentido, é possivel esperar um aumento da
importancia atribuida pelos bancos a implantacdo de CPLD eficientes.

A tarefa de avaliar a qualidade dos CPLD dos bancos também é uma
atividade complexa e dinamica. Deve ser planejada, executada,
controlada e corrigida continuamente pelo supervisor do sistema
bancario. Trata-se de conhecer um grande nimero de instituicfes
bancéarias, cada uma com caracteristicas distintas. Ela exige do
supervisor a capacidade de administrar recursos escassos. 1sso
porque, em geral, o 6rgdo supervisor ndo dispde de recursos
suficientes para avaliar, no mesmo grau de profundidade, todos os
bancos em um curto periodo de tempo.
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No desempenho da atividade de avaliagdo da qualidade dos CPLD
dos bancos, o supervisor deve: (i) estabelecer um conceito de
qualidade de CPLD; (ii) estabelecer um modelo de mensuracéo da
qualidade dos CPLD; (iii) selecionar, através de um critério de
prioridade, os bancos a serem avaliados; (iv) avaliar os CPLD dos
bancos selecionados; (v) identificar, com base na avalia¢do de cada
banco, medidas apropriadas com vistas ao cumprimento da lei; (vi)
revisar o processo de avaliacdo e recomecé-lo incorporando eventuais
aprimoramentos.

Os itens (i), (ii), (iii) e (v) sdo discutidos respectivamente nos
capitulos 6, 7,8 e 9.

6 — A definicao do conceito de qualidade
dos CPLD

Existem diversos conceitos de qualidade. Para fins de avaliacdo dos

CPLD, parece mais apropriado que qualidade seja definida como a

adequacéo desses controles:

a) ao conjunto de normas juridicas de PLD do pais do supervisor
bancério;

b) ao perfil de risco do banco, conforme este risco é percebido
pelo 6rgdo de supervisao bancaria.

Em relacdo ao item (a), o supervisor bancario deve considerar como
tendo melhor qualidade os CPLD de bancos que estejam mais
adequados as leis de PLD do pais. O ndo cumprimento dessas leis
deve diminuir a nota atribuida aos CPLD dos bancos.

Em relacdo ao item (b), o supervisor bancério deve considerar como
tendo melhor qualidade os CPLD de bancos que estejam mais adequados
aos perfis de risco e as caracteristicas especificas de suas operacoes, de
seus clientes, de seus funcionarios etc.

Isto significa que, mesmo que os CPLD de dois bancos sejam
idénticos, a medida de qualidade dos controles de cada um pode ser
diferente. Isso porque um dos bancos pode estar mais exposto a
riscos relacionados a LD que o outro. O banco mais exposto a tais
riscos deve ter CPLD mais avangados como forma de obter do
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supervisor a mesma medida de qualidade atribuida aos controles do
banco menos exposto.

E de se esperar ainda que um banco que tenha CPLD de alta qualidade
identifique eventuais operacOes suspeitas cursadas na instituicao e
adote as medidas legais e operacionais cabiveis, reduzindo assim 0s
riscos legais e de reputacgéo trazidos pela LD. Desta forma pode-se
dizer que quanto maior a qualidade dos CPLD de um banco, menores
tendem a ser os riscos relacionados a LD incorridos pela instituicéo.

7 — O modelo de mensuracao da
gualidade dos CPLD

Com base no conceito de qualidade previamente definido, um modelo
de mensuracdo da qualidade dos CPLD pode ser criado pelo
supervisor bancério. O modelo deve proporcionar a obtencdo de
uma nota, em uma escala pré-estabelecida, que represente o grau de
qualidade dos CPLD do banco avaliado. A nota podera ser usada
para indicar a evolugdo da qualidade dos CPLD de um banco ao
longo do tempo, bem como as diferencas na qualidade dos controles
de diversos bancos entre si.

Uma das formas para a obtengéo dessa nota pode ser pela utilizacao
de um conjunto de medidas parciais de qualidade. Essas medidas
parciais sdo as variaveis do modelo destinado a medir a qualidade
geral dos CPLD do banco.

Nesse sentido, 0s proximos passos para o estabelecimento de um

modelo de mensuracao da qualidade dos CPLD séo:

a) Definir as variaveis;

b) Definir a metodologia de atribuicdo de notas de cada variavel;

c¢) Definir a forma de integrar as variaveis em uma unica medida
geral da qualidade dos CPLD do banco.

O item (a) é abordado no capitulo 7.1, em que se definem as variaveis
consideradas importantes para mensurar a qualidade geral dos CPLD
dos bancos. O item (c) é tratado no capitulo 7.2 que apresenta e
discute duas formas distintas para integrar as variaveis em uma unica
medida geral de qualidade dos CPLD. O item (b) ndo sera detalhado
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em funcgédo dos limites deste ensaio. No entanto, pode-se antever
que se trata de uma tarefa complexa e que depende fortemente dos
aspectos institucionais de cada pais.

7.1 As variaveis

7.1.1 Qualidade da politica institucional
de PLD

A politica institucional de PLD representa o conjunto de principios e
normas internas estabelecido pelo banco no sentido de se prevenir a
ocorréncia de operacdes relacionadas a LD na instituicao.

A politica institucional é o reflexo do compromisso da organizacéo
com a PLD e aadogédo de CPLD eficazes. A variavel a ser medida é
a qualidade dessa politica.

Nesse sentido, entende-se que a politica institucional deva estabelecer
de forma clara que o respeito as normas vigentes, tanto internas quanto
externas, e 0 ndo envolvimento em operagdes suspeitas sao principios
basicos do banco. Deve estabelecer ainda sérias penalidades paras 0s
funcionarios que ndo agirem em acordo com essas normas.

A fim de se evitar duplicidade de avalia¢Oes, entende-se que quaisquer
aspectos de politica institucional eventualmente relacionados as demais
variaveis devam ser analisados atraves dessa varidvel como, por exemplo,
a politica e as normas de aceitacdo de clientes.

7.1.2 Qualidade da estrutura organizacional
de PLD

A estrutura organizacional é a forma como os recursos humanos e
materiais estdo organizados, objetivando a PLD. A variavel a ser
medida é a qualidade dessa estrutura.

Entre os elementos que devem fazer parte da analise da qualidade
da estrutura organizacional de PLD, pode-se destacar: (a) a
designacdo de um dirigente responsavel pela PLD no banco; (b) a
existéncia de setores especializados na PLD, sua localizacédo dentro
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do organograma da instituicdo, suas atribuicdes e objetivos; (c) o
grau de segregacdo de fungBes entre as areas de negdécios e as de
PLD, afim de evitar conflitos de interesses; (d) a quantidade, o grau
de dedicacdo e o perfil do pessoal alocado a atividade; (e) as
responsabilidades e atribui¢des de cada funcionario no processo.

Entende-se que a qualidade dos CPLD do banco depende diretamente
da quantidade e da qualidade dos recursos humanos e materiais que
a instituicdo destina a tarefa de PLD.

7.1.3 Qualidade do treinamento em PLD

Por treinamento entende-se a atividade de transmitir certo
conhecimento a determinada pessoa ou a um grupo de pessoas. Essa
atividade pode ser realizada de diversas maneiras, utilizando para isso
ferramentas e técnicas bastante variadas: aulas expositivas; palestras;
seminarios; aulas expositivas combinadas com recursos audiovisuais;
treinamento a distancia, através da internet, intranet ou software
equivalente (e-learning); treinamento padronizado para todos 0s
funcionarios; treinamento especifico por categoria de funcionario etc.

Nesse sentido, o treinamento em PLD pode ser entendido como a
atividade de conscientizar os funcionarios da instituicdo sobre a
importancia da PLD e de transmitir os conhecimentos necessarios
para colocar em pratica os CPLD implementados pelo banco. A
variavel a ser medida é a qualidade desse treinamento.

E bastante razoavel supor que os controles de prevengio so possam
funcionar adequadamente numa instituicdo bancéaria se todos 0s
funcionarios estiverem conscientes da importancia e de como devem
ser operacionalizados. Para isso, € fundamental que todos conhecam
a politica institucional, as normas externas e as normas internas
existentes, bem como os demais CPLD implementados pela instituig&o.

7.1.4 Procedimentos KYC

Conforme mengéo anterior, em 2001, o Comité da Basiléia divulgou
um importante documento (BIS, 2001a) em que recomenda
procedimentos basicos para que os bancos “conhecam seus clientes”
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(Know Your Customer - KYC). Nesse documento, o Comité
estabelece um padréo do que deve ser entendido por KYC.

Além disso, o Comité reconhece que os procedimentos KY C estdo:

BIS (20014, p.2): [...] mais proximamente associados com a luta
contra a lavagem de dinheiro, a qual é essencialmente uma area
de atuacdo do Financial Action Task Force (FATF).

No entanto, o Comité afirma que néo é sua intencao:

BIS (20014, p. 2): [...] duplicar os esfor¢os do FATF. [...] Politicas
e procedimentos KYC sélidos sdo fundamentais para proteger a
seguranca e a solidez dos bancos e a integridade dos sistemas
bancaérios. [...] Avisdo do Comité da Basiléia sobre KYC é de uma
perspectiva prudencial mais ampla, ndo apenas de anti-lavagem de
dinheiro. Sélidos procedimentos KYC devem ser vistos como um
elemento critico na administracao efetiva dos riscos bancarios.

Ainda segundo o Comité, sélidos procedimentos KYC:

BIS (20014, p.3): [...] ajudam a proteger a reputacdo dos bancos e
a integridade dos sistemas bancérios reduzindo a possibilidade dos
bancos de se tornarem veiculos ou vitimas de crimes financeiros e,
consequientemente, sofrerem danos em sua reputacao.

Os procedimentos KYC podem e devem ser utilizados pelos bancos
como forma de administragdo de uma grande quantidade de riscos
incorridos pela institui¢do. Entre esses riscos, estdo os relacionados
a LD: orisco legal e o de reputagéo, principalmente. No entanto, a
abordagem do Comité sobre KYC vai além da administracdo dos
riscos associados a LD.

Uma vez que se pretende definir variaveis para mensurar a qualidade
dos CPLD dos bancos, entende-se que é muito importante que as
recomendagdes feitas no referido documento sejam aproveitadas na
medida em que se relacionarem a PLD.

Nesse sentido, pode-se destacar trés grupos de controles previstos
no documento do Comité da Basiléia e fundamentais para determinar
a qualidade dos CPLD: (a) procedimentos de aceitacdo de clientes;
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(b) procedimentos de identificacdo de clientes; (c) procedimentos
de monitoramento de contas e transages.

7.1.4.1 Qualidade dos procedimentos KYC
de aceitacao de clientes

Os procedimentos de aceitacdo de clientes sdo entendidos como o
conjunto de rotinas e ferramentas usadas para cumprir as normas e
politicas de aceitacdo de clientes da instituicdo. Essas normas e
politicas devem estar definidas na politica institucional de PLD do
banco. A variavel a ser medida € a qualidade desses procedimentos.

Podem ser citadas como exemplo desses procedimentos as rotinas e
ferramentas para verificar se uma pessoa que deseja abrir conta no
banco esta incluida no cadastro de pessoas ndo aceitas pela
instituicdo. Essa lista de pessoas ndo-aceitas pode conter nomes de
ex-clientes da propria instituicdo que ja tiveram suas contas
encerradas por suspeita de envolvimento com LD, nomes de
conhecidos lavadores nacionais e internacionais etc.

7.1.4.2 Qualidade dos procedimentos KYC
de identificacao de clientes

Os procedimentos de identificacéo de clientes s&o compostos por rotinas
e ferramentas usadas para manterem atualizadas e confiaveis as
informacgdes sobre os clientes do banco. Caso contrério, ndo had como
estabelecer qualquer juizo sobre a vinculagdo do cliente com atividades
criminosas. A variavel a ser medida é a qualidade desses procedimentos.

Para que o banco mantenha CPLD funcionando adequadamente,
é necessario muito mais que dados basicos como o numero de
identidade e endereco. As devidas diligéncias devem ser realizadas
sempre que se fizer necessario para conhecer o cliente.

Deve-se checar, sempre que possivel, a consisténcia dos
procedimentos de identificagdo com os documentos guardados nos
arquivos dos clientes e com as informac0es registradas nas bases de
dados. Deve-se verificar também se as operac@es realizadas pelos
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clientes estdo sendo devidamente registradas e armazenadas de
acordo com os prazos legais.

7.1.4.3 Qualidade dos procedimentos KYC
de monitoramento de contas e
transacoes

Os procedimentos de monitoramento de contas e transagfes sdo as
rotinas de trabalho e ferramentas utilizadas para verificar a
compatibilidade entre as operag6es do cliente e 0 que se € esperado
em funcdo da identificacdo do perfil desse cliente. A variavel a ser
medida é a qualidade desses procedimentos.

Estdo incluidas nesse conjunto de rotinas as medidas cabiveis em caso de
descoberta de operagdes suspeitas. E importante destacar a importancia
de ferramentas informatizadas para o adequado funcionamento deste
controle, especialmente em grandes bancos de varejo.

7.1.5 Qualidade dos procedimentos KYE
relacionados a PLD

Os procedimentos “conheca-seu-funcionario” (Know Your Employee
- KYE) séo rotinas de trabalho, incluindo as respectivas ferramentas
necessarias a sua execugdo, que visam propiciar a instituicdo bancaria
um adequado conhecimento sobre seus funcionarios. A variavel a
ser avaliada é a qualidade desses procedimentos.

Geralmente os bancos procuram conhecer seus funcionarios em virtude
do receio de fraudes contra a instituicdo. As fraudes, além de trazerem
um prejuizo imediato em funcgéo dos recursos desviados, podem trazer
sérios danos a reputacao da instituicdo.

No entanto, o conhecimento do funcionario € importante também
para a PLD. Uma vez que os lavadores estdo dispostos a arcar com
custos significativos para lavar seus recursos, € de se esperar que
eles tentem corromper os funcionarios do banco, como forma de
obter auxilio para burlar os controles da instituicao.
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Entre os elementos que devem fazer parte da analise da qualidade
dos procedimentos KYE relacionados a PLD, destacam-se: (a)
procedimentos de contratacao de funcionarios; e (b) procedimentos
de monitoramento de funcionarios.

7.1.6 Qualidade dos procedimentos de
revisao dos CPLD

Os procedimentos de revisdo dos CPLD séo as rotinas e ferramentas
de trabalho implementadas pelo banco que tém por finalidade avaliar
periodicamente a qualidade dos CPLD, aprimoréa-los e corrigir as
deficiéncias encontradas. A variavel a ser avaliada é a qualidade
desses procedimentos.

Entre os elementos que podem fazer parte da andlise da qualidade
dos procedimentos de revisdo dos CPLD destacam-se: (a) a auto-
avaliacdo, realizada pelas areas especializadas em PLD no banco;
(b) a auditoria interna; (c) a auditoria externa.

Em relagdo a auditoria externa e interna, cabe verificar se o banco é
submetido periodicamente a esse tipo de auditoria. Deve-se verificar
também se o banco possui procedimentos adequados a analise e
correcdo das eventuais deficiéncias apontadas nos relatérios dos
auditores. E importante destacar que a auditoria externa independente
é fundamental para a manutencdo de CPLD de boa qualidade.

Uma vez que os lavadores de dinheiro estdo permanentemente
procurando novas técnicas e formas de burlar os CPLD
implementados pelos bancos, entende-se que a revisdo periddica
desses controles é fundamental para evitar que sejam cursadas
operacdes de LD no sistema bancario.

E importante ressaltar que os bancos ndo devem esperar que 0 6rgéo
de supervisdo bancaria faca esse trabalho de auditoria para eles.
Entende-se que esses procedimentos de revisdo dos CPLD devem
fazer parte dos proprios controles da instituicao.
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7.2 Modelos de integracéo das medidas
das variaveis

Como visto anteriormente, as variaveis propostas representam
medidas parciais da qualidade dos CPLD. Logo, h& a necessidade
de estabelecer uma forma de integra-las em uma unica medida
geral que espelhe da melhor forma possivel a qualidade dos
CPLD do banco.

Essa andlise pode ser iniciada a partir de dois modelos relativamente
simples:

a) Modelo de Notas Ponderadas;

b) Modelo de Nota Minima.

O Modelo de Notas Ponderadas, como o proprio nome sugere,

calcula a nota final de uma instituicdo através da média ponderada

das notas atribuidas a cada uma das variaveis analisadas. O modelo

pode ser representado comoY=BX, onde:

» Béumamatriz B,,, , que contém os pesos atribuidos a cada uma
das m variaveis analisadas;

e X € uma matriz , %,., que contém as notas atribuidas a cada
uma das m variaveis analisadas em cada uma das n instituicoes;

* Y é uma matriz v,,, que contém as notas finais dos CPLD
calculadas para cada uma das n instituig6es avaliadas.

Ja o Modelo da Nota Minima calcula a nota final da instituicdo como
sendo a menor nota atribuida as varidveis analisadas. Pode ser
representado como Y=M(X), onde:

* M() é uma funcdo que retorna a menor nota atribuida as m
variaveis analisadas em cada uma das n instituicdes;

e X éuma matriz ¥, , que contém as notas atribuidas a cada
uma das m variaveis analisadas em cada uma das n instituicoes;

e Y éumamatriz v,,, que contém as notas finais dos CPLD
calculadas para cada uma das n instituig6es avaliadas.

No Modelo de Notas Ponderadas é necessario definir trés elementos:
a) as variaveis, representadas pela matriz X;

b) a metodologia de mensuracao dessas variaveis;

C) os pesos atribuidos a cada varidvel: a matriz B .
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Ja no Modelo da Nota Minima é necessério definir apenas dois
elementos:

a) as variaveis, representadas pela matriz X;

b) a metodologia de mensuragéo das variaveis.

O Modelo de Nota Minima se baseia no conceito de “gargalo”.
Fazendo uma analogia, o ritmo de uma linha de producdo é
determinado pelo processo de trabalho mais lento. Este processo
é 0 “gargalo” do processo produtivo como um todo. Analogamente,
no Modelo da Nota Minima, vigora o conceito de que a qualidade
dos CPLD de um banco ndo pode ser maior que a qualidade do
item de pior avaliagdo. Nesse sentido, todas as variaveis avaliadas
seriam igualmente importantes para o adequado funcionamento dos
CPLD do banco.

Ja o Modelo de Notas Ponderadas incorpora no calculo da nota geral
da instituicdo as notas atribuidas a todas as variaveis analisadas. Por
tras desse modelo esté a idéia de que o todo deve ser representado
pelo conjunto das partes, e ndo apenas por uma delas. No entanto,
cada variavel tem seu peso especifico. As variaveis de maior
importancia terdo um peso maior que as variaveis menos relevantes.

Imagine-se, por exemplo, uma instituicdo que possua uma politica
institucional de PLD de qualidade muito ruim. Numa escalade 1 a
5, sendo 5 a nota que indica a maior qualidade, esta instituicdo recebe
1 para essa variavel. Suponha-se, no entanto, que a qualidade dos
demais controles seja boa e as notas atribuidas as respectivas variaveis
sejam 4. Nessa situacao ndo parece muito vantajoso um modelo em
que a nota final da instituicdo seja determinada apenas pelas
deficiéncias encontradas na politica institucional, mesmo
reconhecendo que esse controle tenha seu grau de importancia para
0 adequado funcionamento dos CPLD.

Nesse mesmo sentido, pode-se argumentar, ainda, que ndo é muito
adequada uma situacdo em que uma outra instituicdo, que
hipoteticamente receba nota 1 em todas as variaveis analisadas, tenha
como nota final a mesma nota atribuida a primeira instituigdo. Para
0 supervisor bancario é importante identificar de forma rapida e
objetiva, através das notas finais atribuidas, qual instituicdo esta mais
atrasada no desenvolvimento dos CPLD.
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\oltando ao exemplo proposto, se 0 modelo de mensuracéo adotado
for o de Nota Minima, o supervisor tera a percepcao de que ambas as
instituicdes estdo num mesmo patamar de desenvolvimento de seus
controles. Mas, se 0 modelo adotado for o de Notas Ponderadas, ficara
evidente que a primeira instituicdo esta num estagio mais avancado,
apesar de ainda apresentar deficiéncias.

No entanto, um argumento favoravel ao Modelo de Notas Minimas é
que, ao tomar como nota final a pior nota atribuida as variaveis
analisadas, o banco estaria sendo estimulado a atribuir igual
importancia a todas as varidveis e a desenvolver os correspondentes
controles de forma homogénea. Além disso, esse modelo sinaliza qual
variavel deve ser aprimorada pela instituicdo de forma mais urgente.

Mas a grande vantagem do Modelo de Notas Minimas é a sua
simplicidade operacional. Como exposto anteriormente, este modelo
requer a definicdo de apenas dois elementos: as varidveis e a
metodologia de atribuicdo de notas.

Ja 0 Modelo de Notas Ponderadas depende da definicdo de um
elemento a mais: 0 peso de cada variavel. Sendo assim, esse modelo
apresenta um grau de subjetividade significativamente maior que o
Modelo da Nota Minima. Isso porque a definicdo dos pesos das
variaveis traz consigo elementos de discricionariedade bastante
fortes, além de ser uma tarefa relativamente dificil.

Entretanto, é importante ressaltar que o préprio BIS entende que:

BIS (2001a, p.13): A fiscalizacdo de bancos ndo é uma ciéncia
exata e, portanto, elementos discricionarios dentro do processo
de revisao de fiscalizacdo sdo inevitaveis.

Analisando as vantagens e desvantagens de cada modelo, o Modelo
de Notas Ponderadas parece ser o mais adequado para a atividade de
avaliacdo da qualidade dos CPLD dos bancos, apesar de sua maior
subjetividade e das vantagens operacionais do Modelo de Nota Minima.
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8 — A criacao de um ranking

Um modelo de mensuracao da qualidade dos CPLD, além de ser essencial
para a atividade de avaliacdo dos bancos, pode ser utilizado para a
criagdo de um ranking dessas institui¢des. Nele as instituices bancarias
seriam classificadas de acordo com a qualidade de seus CPLD.

Esse ranking pode ser obtido através da classificacdo em ordem
decrescente das notas finais calculadas para cada uma das instituicoes
analisadas, supondo-se que as notas maiores reflitam maior qualidade
dos controles e vice-versa. Tomando-se como base qualquer um dos
modelos descritos anteriormente, basta classificar em ordem
decrescente a matriz para se construir esse ranking.

Um ranking que, desta forma, espelhe objetivamente a qualidade dos
CPLD dos bancos pode ser utilizado como uma importante ferramenta
para a atividade de supervisdo bancéria. Através dele, o 6rgdo supervisor
pode visualizar de forma rapida quais instituicdes apresentam os piores
controles e, indiretamente, 0s maiores riscos relacionados a LD.

Identificar de forma réapida e objetiva os bancos mais expostos a
riscos relacionados a LD é fundamental para a atuagdo do supervisor
bancério. E uma maneira importante de direcionar os recursos de
supervisdao, muitas vezes escassos, bem como de agir
preventivamente, exigindo providéncias urgentes das instituicoes
mais expostas a riscos.

Essa ferramenta, que é um produto da atividade de avaliagdo dos CPLD
dos bancos, também pode ser utilizada para direcionar a prépria
atividade de avaliacdo, através de um fluxo de retroalimentagédo. Ela
pode ser usada como uma boa orientacdo para se identificar quais
bancos devem ser priorizados nas novas rodadas de avaliacao.

No entanto, ndo parece ser conveniente que esse ranking seja de
conhecimento publico. Isso porque sua divulgacdo pode desencadear
ou amplificar movimentos especulativos contra determinados bancos,
especialmente se estes ja estiverem passando por dificuldades. A
divulgacdo do ranking pode agravar sensivelmente o risco de
reputacdo associado a essas instituicdes. Por isso, entende-se que
essa ferramenta deva ser apenas de uso interno do 6rgdo de
supervisdo bancaria.
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9 — Aplicacao de medidas coercitivas

No capitulo 4, além da atividade de avaliacdo da qualidade dos CPLD,
foram apresentadas outras duas possiveis atividades desempenhadas pela
autoridade supervisora em relacdo a PLD. A aplicar medidas coercitivas
é uma delas. Essa atividade se refere ao exercicio de um poder coativo
previsto em lei, destinado a fazer com que os bancos possuidores de
CPLD de baixa qualidade implementem as melhorias necessarias.

A aplicacdo de medidas coercitivas é uma atividade dindmica que
deve objetivar, em ultima instancia, o aumento geral da qualidade
dos CPLD dos bancos e a diminui¢do dos riscos associados a LD
incorridos pelo sistema bancéario. Deve funcionar como um alerta
aos bancos de que a ndo adogdo de CPLD de qualidade trard uma
reacdo do supervisor bancario.

As medidas coercitivas devem ser baseadas nas competéncias legais
atribuidas aos supervisores pelas leis de cada pais. Devem ser
adotadas com cautela e com uma perspectiva do que ocorrerd no
banco penalizado e no sistema bancario como um todo no curto, no
médio e no longo prazo. Exemplos de medidas coercitivas que podem
vir a ser adotadas séo: adverténcias, multas, suspensdo de autorizacéo
para funcionamento etc.

No capitulo 6, foi proposto que os CPLD devem ser avaliados em fun¢éo
de sua qualidade. E qualidade deve ser entendida como a adequacao dos
CPLD: (a) as normas de PLD do pais; (b) ao perfil de risco do banco.

Suponha-se que os CPLD de um banco sejam considerados de baixa
qualidade apenas por ndo se adequarem integralmente as normas de PLD
do pais. Por hipotese, admita-se que esses controles, apesar de pouco
sofisticados, ndo trazem riscos relevantes ao banco em funcao do perfil
dos clientes. Nesse caso, a tarefa do supervisor bancario se resumiria a
exigir dessa instituicdo o cumprimento dos dispositivos legais infringidos.

Mesmo nessa situagdo em que a salde do banco e a estabilidade do
sistema ndo estdo em risco, o supervisor deve dispor de medidas
coercitivas adequadas, de forma a fazer com que o banco cumpra as
determinacdes legais. Além disso, dependendo das leis do pais, pode
caber ao supervisor bancario comunicar a infracdo a alguma outra
autoridade publica, para aplicacdo de outras medidas legais cabiveis.
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No entanto, se os CPLD forem considerados de baixa qualidade em
funcdo de ndo estarem adequados aos riscos relacionados a LD
incorridos pelo banco, mesmo que nenhuma norma esteja sendo
infringida explicitamente, o supervisor deve dispor do poder de exigir
da instituigdo aprimoramentos em seus controles, em fungdo de sua
atribuicdo maior de zelar pela saude e estabilidade do sistema
bancario. Para isso, o supervisor bancario também deve dispor de
medidas coercitivas adequadas a essa tarefa.

Poder-se-ia argumentar que nessa situa¢éo, assim como ocorre com
outros tipos de risco, bastaria ao 6rgdo de supervisao exigir do banco
aadequacéo de seu capital aos riscos relacionados a LD. Desta forma,
a salde do banco e a estabilidade do sistema bancério estariam sendo
preservadas. Ocorre que esse raciocinio apresenta alguns problemas.

Em primeiro lugar, nédo se pode admitir que um banco deixe de
implementar CPLD eficientes mesmo que aceite em contrapartida
manter seu capital num nivel mais elevado, em funcao dos maiores
riscos assumidos. A LD é uma atividade muito danosa ao pais e a
comunidade internacional e deve ser combatida com veeméncia. N&o
se deve tolera-la, mesmo que os bancos disponham de capital para
fazer frente aos eventuais danos trazidos por ela.

Em segundo lugar, é importante ndo confundir a adequagéo de capital
em funcdo de riscos oriundos de atividades bancérias legitimas, como
a concessdo de crédito, por exemplo, com a adequacao de capital
em funcéo de riscos trazidos pela possibilidade de realizacdo de
operacdes ilicitas como a LD.

Dos riscos relacionados a LD, o Novo Acordo de Capital da Basiléia
(BIS, 2001d) apresentou técnicas de medicdo apenas para O risco
operacional. E mesmo que fosse possivel medir todos 0s riscos
relacionados a LD, é importante ressaltar que esses riscos variam muito
de pais para pais. O risco legal depende da existéncia de leis, dos tipos de
punicdo e da efetividade da aplicacdo das sancGes previstas. Ja 0 risco de
reputacdo depende do grau de conscientizagdo e de averséo da sociedade
ao envolvimento de empresas em atividades relacionadas a LD.

De acordo com aquele raciocinio de compensar 0s maiores riscos
assumidos de um lado com aumentos de capital de outro, poderia
haver, por hipotese, um pais em que o risco legal e o risco de
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reputacdo fossem muito pequenos. Em virtude disso, o0 respectivo
orgdo de supervisdo ndo poderia exigir dos bancos desse pais
aumentos de capital decorrentes de eventuais fragilidades
encontradas em seus CPLD. Isso porque a maior exposi¢do a
operacdes de LD ndo estaria aumentando os riscos legais e de
reputacdo incorridos pelas instituicdes bancérias la localizadas. Ainda
que pouco provavel, essa situacdo ndo seria condizente com 0s
esforgos internacionais de combate & LD.

Entretanto, € bem verdade que o risco de reputacdo tem adquirido
uma dimensao transnacional em virtude do processo de globalizagédo
e de integragéo dos mercados financeiros nacionais. Portanto, o risco
de reputacdo apresenta a tendéncia de ndo se restringir apenas a
percepcdo da sociedade do pais em que o banco esté localizado.

Logo, pelos argumentos apresentados, conclui-se que ndo é adequado
suprir as falhas dos CPLD apenas pelo aumento de capital. Nesse
sentido, o documento “Pilar 2” do BIS diz que:

BIS (2001c, p.1): O aumento de capital ndo deve ser visto como
a Unica alternativa para efetivamente responder a um aumento
correspondente nos riscos enfrentados pelos bancos. Outros meios
para fazer frente aos riscos, como um fortalecimento da
administracdo de riscos, aplicacdo de limites internos e
aprimoramento dos controles internos, também devem ser
considerados. Além disso, o capital ndo deve ser visto como um
substituto para controles ou processos de administracéo de risco
fundamentalmente inadequados que precisam ser melhorados.

A adequacdo de capital pode ser usada dentro de objetivos limitados.
Segundo o proprio Comité da Basiléia:

BIS (2001c, p.13) [...] o aumento de capital pode ser usado como
uma medida temporaria enquanto medidas permanentes para
melhorar a posigéo do banco estiverem sendo implementadas. Uma
vez que essas medidas permanentes estejam implementadas e
consideradas eficientes pelo supervisor bancério, o aumento
temporario nos requisitos de capital pode ser removido.

Por fim, é importante deixar claro que nao é razoavel que o supervisor
bancario exija dos bancos a implementagdo de controles que tenham
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por objetivo impedir de forma absoluta a ocorréncia de operagdes
de LD nas institui¢des. Isso porque a Unica forma do banco alcancar
esse objetivo seria através da rejeicdo de todos ou quase todos 0s
seus clientes, inviabilizando a atividade bancéaria. O risco € um
elemento inato a atividade bancaria. Logo, deve-se administra-lo e
mitiga-lo, mas ndo tentar extingui-lo. Nesse sentido, os CPLD devem
ser implementados de forma a evitar, com base no principio da
razoabilidade, que operagGes de LD sejam cursadas no sistema
bancario. E se eventuais operacdes ilegais ocorrerem, o banco deve
possuir controles que permitam identificar e comunicar essas
operacdes as autoridades competentes.

10 — Conclusao

A LD ¢ reconhecida como uma atividade altamente danosa aos
interesses econdmicos e sociais dos paises. Ela esta diretamente
associada ao crime organizado, além de possuir por si s6 o poder de
desestabilizar a economia e o sistema financeiro de um pais, em
virtude dos altos volumes que movimenta.

Os sistemas bancarios nacionais tém sido um dos principais veiculos
utilizados pelos lavadores para dar uma aparéncia de legitimidade
ao dinheiro “sujo” oriundo do crime. A luta contra a LD ultrapassa
os limites territoriais das nacgdes. O dinheiro ilicito originado num
pais muitas vezes € lavado em outro. Em virtude dos montantes
envolvidos e de sua transnacionalidade, a LD se tornou um problema
de proporgbes mundiais e sua solugcdo passou a depender da
cooperacdo de todos o0s paises.

Varios organismos internacionais tém manifestado apoio ao combate
e prevencgdo a LD e incentivado as nagbes a implementem as
recomendacgfes do FATF. Nesse sentido, muitos paises tém criado
sistemas nacionais de PLD e atribuido aos bancos obrigagfes de
participar desses esforgos.

Os 6rgaos de supervisdo bancaria também tém sido chamados a colaborar.
Algumas vezes, as atividades que Ihes tém sido atribuidas nédo se
enquadram propriamente nas tipicas tarefas de um supervisor bancario.
No entanto, independentemente da existéncia de leis especificas, 0s
supervisores tém um papel a desempenhar na PLD. E esse papel esta

143



Relatério de Estabilidade Financeira

Maio 2003

relacionado diretamente a uma tipica atribuicdo de supervisdo bancéria:
zelar pela saide dos bancos e estabilidade do sistema bancaério.

O papel tipico que o 6rgdo de supervisdo tem a desempenhar na
PLD esta relacionado a reducdo dos riscos trazidos pela LD aos
bancos e ao sistema bancario nacional. Para cumprir esse papel, cabe
ao supervisor bancario elaborar e divulgar normas e orientacGes sobre
PLD ao sistema bancario, avaliar a qualidade dos CPLD dos bancos
e aplicar medidas coercitivas a fim de obter melhorias nos controles
das instituicdes avaliadas.

Em relacdo a tarefa de avaliar a qualidade dos CPLD dos bancos,
foi proposto que o supervisor deve: (i) definir um conceito de
qualidade dos CPLD; (ii) estabelecer um modelo de mensuracéo da
qualidade dos CPLD; (iii) selecionar, através de um critério de
prioridade, os bancos a serem avaliados; (iv) avaliar os CPLD dos
bancos selecionados; (v) identificar as medidas a serem tomadas com
base na avaliacdo realizada; (vi) revisar o processo de avaliacéo,
incorporando eventuais aprimoramentos.

Foi proposto em seguida que a qualidade dos CPLD deve ser
entendida como a adequacao desses controles as normas de PLD do
pais e ao perfil de risco do banco.

Foi defendido também que a mensuracdo da qualidade dos CPLD
deve ser realizada através da integracdo de medidas parciais de
qualidade. As qualidades dos controles considerados importantes
para a PLD foram apresentadas como as variaveis do modelo. Para
cada varidvel uma nota é atribuida. E a nota final dos CPLD do
banco é obtida através da integracdo das notas dessas variaveis.

Procurou-se, em seguida, apresentar as vantagens e desvantagens de
dois modelos relativamente simples para a integracdo das notas: o
Modelo de Notas Minimas e o0 Modelo de Notas Ponderadas. A
concluséo foi de que o Modelo de Notas Ponderadas é melhor para
mensurar a qualidade dos CPLD dos bancos, apesar das vantagens de
operacionalizacdo do Modelo de Nota Minima. Buscou-se mostrar
que adogdo de um modelo de mensuracgao pode propiciar ao supervisor
um bom retrato do empenho das instituigdes na tarefa de PLD.
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A partir das notas atribuidas a qualidade dos CPLD dos bancos, foi
proposta a criagdo de um ranking. Esse ranking pode ser utilizado
como uma importante ferramenta de supervisdo bancaria. Além de
permitir a comparacdo entre os estagios de desenvolvimento dos
CPLD dos diversos bancos, o ranking pode ser de grande utilidade
para o direcionamento do trabalho do supervisor nas novas rodadas
de avaliacdo. Essa ferramenta possibilita identificar mais facilmente
0s bancos contra 0s quais seja necessario aplicar urgentemente
medidas de carater prudencial.

Por fim, foi discutida a necessidade de medidas coercitivas para
obrigar os bancos a aprimorarem seus CPLD. Procurou-se mostrar
que a PLD néo pode ser encarada apenas como uma questdo de
adequacédo de capital aos riscos incorridos pela instituicéo.
Argumentou-se também que é fundamental que o supervisor bancario
disponha de medidas coercitivas para fazer com que 0s bancos
implementem CPLD eficientes.

Em funcéo dos limites deste ensaio, algumas das atividades do 6rgao
de supervisdo relacionadas a PLD foram mais detalhadas, enquanto
outras foram apenas superficialmente tratadas. A intencdo dos autores
foi de contribuir para o debate sobre o papel do supervisor na PLD
e para o estabelecimento de uma estrutura bésica de
operacionalizacdo desse papel.
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Analise Matematica do
Multiplicador Hiperbdlico e
Performance de um
Multiplicador Polinomial

Solange Maria Guerra®

Resumo

Este trabalho estuda as propriedades matematicas do multiplicador
definido na Nota Técnica sobre a Circular 2.692 e examina se ha
melhora na sua performance se for usada uma fungdo polinomial
para defini-lo em vez de uma funcédo hiperbdlica. Os resultados
mostram que um multiplicador polinomial elimina os saltos que
podem ocorrer quando ha mudanca significativa no valor da
volatilidade percentil, mas ndo atende a idéia de suavizador de curva.

1/ Departamento de Estudos e Pesquisas (Depep), Banco Central do Brasil,

solange.guerra@bcb.gov.br.
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1 — Introducao

Como a estabilidade financeira de um pais, ou mesmo mundial, pode
ser ameacada pela fragilidade de seu sistema bancario, tem sido
crescente a preocupacgdo mundial em estabelecer formas de promover
a solidez dos sistemas financeiros. Resultados concretos desta
preocupacgéo podem ser observados nas recomendagdes, orientagdes
e normas do Comité da Basiléia.

No Brasil, até junho de 1994, as institui¢des financeiras obtinham
grandes receitas geradas a partir das ineficiéncias proporcionadas
pelas elevadas taxas inflacionarias, relegando ao segundo plano o
resultado financeiro associado as atividades inerentes ao setor. Com
a implementacdo do Plano Real, a industria bancéaria sofreu uma
reestruturacdo sendo obrigada a operar com spreads reduzidos,
conter custos e ganhar economia de escala. Paralelamente a essas
mudancas, o Sistema Financeiro Nacional sofreu um processo de
globalizacao e internacionalizacgéo.

Diante desse novo cenario, o Banco Central implementou medidas
para adequar sua estrutura de supervisdo as novas necessidades de
controle e monitoramento do mercado financeiro, objetivando melhor
administracdo dos riscos inerentes as atividades do setor bancério e
adequacdo aos padrdes adotados internacionalmente.

Por intermédio da Resolugdo 2.099, de 17 de agosto de 1994, o
Brasil incorporou as recomendacgdes estabelecidas pelo Acordo
de Basiléia, de 1988. Com este normativo a abordagem da
supervisdo passou de um enfoque baseado no passivo, tendo o
patriménio liquido como referéncia, para o estabelecimento de
limites em funcdo do nivel de risco de crédito gerado pelas
operac0es realizadas pelas institui¢cdes. Mais especificamente, as
instituicdes financeiras deveriam manter, além dos limites minimos
de capital realizado e patriménio liquido estabelecido nessa
resolucdo, o patrimdnio liquido ajustado em 8% dos ativos
ponderados pelo risco.

Dando continuidade ao aprimoramento da regulamentacédo prudencial
no que se refere aos critérios de exigéncia de patriménio para
cobertura de riscos, o Banco Central editou em 2000 a Resolucgédo
2.692, passando a considerar explicitamente o risco decorrente da
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exposicdo das operagOes sujeitas a variacdo das taxas de juros
prefixadas. Esta nova norma incorpora aspectos dinamicos ao
processo de alocagdo de Patrimonio Liquido Exigido (PLE) e se
contrapde a abordagem estatica até entdo recomendada pelo Comité
de Supervisdo Bancaria de Basiléia, a qual poderia produzir exigéncia
de capital excessiva em cenarios de normalidade e insuficiente em
situacdes de estresse.

A forma de célculo do Patriménio Liquido Exigido apresentada na
Resolucdo 2.692 considera, além de 11% dos ativos ponderados pelo
risco, o risco de crédito advindo com operacGes de swap e parcela
do PLE para cobertura de risco de mercado de taxa de juro em
determinada moeda/base de remuneragdo. Esta parcela do PLE é
obtida seguindo os critérios e condicdes estabelecidos na Circular
2.972, de 23 de margo de 2000, a saber, 0 méximo entre o valor em
risco (VaR) diario e a média do VaR diario dos ultimos 60 dias,
multiplicada por um fator, denominado multiplicador, divulgado
diariamente pelo Banco Central.

Segundo Araujo et al. (2002), a funcao desse multiplicador € suavizar
a exigéncia de capital em periodos p6s-crises e de criar um colchéo
protetor para que uma eventual crise ndo pegue as instituicdes
desprevenidas. Apesar de cumprir seu papel, dependendo da dinamica
da volatilidade numa janela de um ano, o multiplicador pode se elevar
de maneira brusca, mesmo que ndo ocorra mudanca significativa na
volatilidade corrente. Para se evitar esses saltos no multiplicador
Arauljo et al. (2002) propde mudanca na determinagéo da volatilidade
de um dado percentil utilizada em seu célculo.

Na busca de uma solucdo para esse problema, este trabalho analisa
0 aspecto matematico do multiplicador definido na Circular 2.972 e
verifica se o uso de algumas fun¢bes polinomiais na sua definicdo
elimina as possibilidades de saltos mantendo a sua caracteristica de
suavizador de curva.

Este trabalho esta organizado em 5 sessdes. Na proxima sessao
apresentaremos a defini¢cdo e um histérico do multiplicador. Na
sessdo 3 faremos a analise matematica do multiplicador, enquanto
que na sessdo 4 analisaremos se fung¢des polinomiais podem
melhorar sua performance. Finalmente, na Ultima sessdo
concluimos o artigo.
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Grafico 1: Volatilidade padrao? diaria

anualizada
Desvio padrédo

%
25

2 — O multiplicador

O Comité de Basiléia recomenda que o valor exato do multiplicador
seja determinado por autoridades reguladoras locais, sujeito ao
minimo de 3. De acordo com Jorion (1998) a International Swap
and Derivatives Association (ISDA) considera esse minimo muito
alto e mostrou que um multiplicador igual a 1 proporcionaria capital
suficiente para cobrir periodos de agitacdo global ocorridos entre
1987 e 1992.

O Banco Central optou por adotar um
multiplicador variavel, atualmente entre 1 e 3. Esta
op¢do pode ter sido feita devido as

20

descontinuidades e picos na volatilidade ocorridos

entre 1997 e 1999, periodo antecedente a mudanca
nos critérios de calculo da exigéncia de patrimonio

15

para a cobertura de riscos, conforme podemos ver

10

no grafico 1. Desta forma, buscou-se suavizar a
exigéncia de capital ao longo de um determinado

N

periodo quando ocorrer uma variacao brusca na
J .y volatilidade e manter um colchdo protetor em

5.3
1997

21
1998

6.11
1998

9.9
1999

11.7 155 18.3 1 H HH -

ar o es 288 periodos de baixa volatilidade para evitar que as
instituicdes financeiras sejam pegas desprevenidas
por uma crise.

A metodologia de calculo do multiplicador foi divulgada pelo Banco
Central na Nota Técnica sobre a Circular n® 2.972, de 23 de marco
de 2002, assegurando transparéncia as instituicdes financeiras com
relacdo aos procedimentos adotados.

O multiplicador M foi definido como fungdo decrescente da
volatilidade, levando em consideracdo a distribuicdo de freqiéncias
da volatilidade padréo e os valores maximo M e minimo m?. Assim,

M........ 5eG, <O p,
M, =M(o,)= Q+C2....secrt 20 po, (1)
o

t

2/ \Volatilidade padrdo calculada de acordo com a metodologia estabelecida na Nota Técnica sobre a
Circular 2.692, ou seja, como a volatilidade méxima dentre as volatilidades estimadas para cada
um dos vértices utilizados no calculo da exigéncia de capital.

3/ Atualmente, estd em vigor M=3 e m=1.
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onde P% é o valor referente a um dado percentil* associado a
distribuicédo de frequéncia da volatilidade com janela de 1 ano.

Ainda de acordo com a Nota Técnica, as constantes C, e C, foram
determinadas considerando-se M (¢ ,,)=M e M(c,,,)=m ,onde
G i, € amaior volatilidade observada, com janela crescente. Logo,
temos:

M —m c
oL G=M-—- )

(¢}
PY%
Gpry O pico °

C =

O comportamento da volatilidade padréo, divulgada diariamente pelo
Banco Central, apresenta dois subperiodos de caracteristicas bem
distintas em 2001. No primeiro subperiodo até 14 de marco estava
baixa apresentando média no ano de 0,0013. A partir desta data sofreu
alguns choques e teve sua média elevada para 0,0056 nesse segundo
periodo, fechando o0 ano com média de 0,0047.

Devido ao efeito suavizador do multiplicador e ao fato da volatilidade
percentil utilizada em seu calculo ser determinada numa janela de
um ano, a dinamica da volatilidade em 2001 refletiu na exigéncia de
capital em 2002.

Em 19 de margo de 2002 a janela para obtencdo da volatilidade
percentil passou a ndo possuir mais os dados anteriores a 15 de
marco de 2001, que eram de um periodo de baixa volatilidade, para
conter apenas dados de um periodo de volatilidade maior e mais
instavel. Isso fez com que a volatilidade percentil passasse de 0,13%
para 0,25%, 0 que geraria um incremento de cerca de 43% no
multiplicador e, consequentemente, poderia levar a um forte
crescimento na exigéncia de capital num cenério relativamente
estavel. Diante disso, o Banco Central decidiu fazer um ajuste que
seria diluido ao longo de 40 dias, por meio de uma regra transitoria
estabelecida no Comunicado n° 9.329.

O fato relatado acima mostra que, embora o multiplicador cumpra o
papel de suavizador de curva, ele pode mudar de maneira abrupta,

4/ 0 percentil P% esta fixado hoje em 0, o que na pratica significa que a volatilidade percentil O g, é
a volatilidade padrdo minima numa janela de um ano.
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Grafico 2: Multiplicador calculado pela férmula
dada na Nota Técnica sobre a Circular 2.692 e
pela férmula transitoria e volatilidade padréo

dependendo da dindmica da volatilidade numa
janela de 252 dias Uteis. Este comportamento

Multplicador Volatlidade pode ser observado no grafico 2, gerado a partir
3 oo dos dados divulgados pelo Banco Central e do
—| 0,012 .. .
28 rd } oo multiplicador calculado conforme determina a
21 L LA 0,008 Nota Técnica sobre a Circular 2.692, no periodo
Tk " | de19 de abril de 2001 a 19 de abril de 2002.
[~ N 0,004
[~~~
0,7 \NN\j\’J\\/‘ 0.002
0,000

0,0

110 2310 1411 6.12 2812 211

13.2 63 273 184

3 —Analise matematica do

2001 2001 2001 2001 2001 2002 2002 2002 2002 2002

— — — Mult. Circular 2.692 Mult. féormula Transit.

Volatilidade

multiplicador

Como o objetivo deste trabalho é verificar se o problema relatado
na sessao anterior pode ser eliminado definindo-se o multiplicador
por meio de uma fungdo polinomial com as mesmas propriedades
matematicas da funcdo hiperbdlica que o define atualmente, vamos
fazer a analise matematica de (1).

M foi construido de modo a ser continuo, como nos mostra os limites
laterais (4) a (6) quando o, tende para G ,,, € para © p,, .

Lim M(t)= Lim Q+C2:£+C2:L+M—£:M (4)

5,20 by, 0,205y, O, G po, C po, O po,

Lim M(t)= Lim M =M (5)
GG py, GG py,
€
Lim M(t)= Lim Q+C2: G +M—i=C1 L1 +M=m (6)
G720 Pico 01290 G, O pico ¥ O picoy O pu
Temos também que
(TR 5€G, <G py,
M'(t)=
(0)=1_ - ..c.5€G, > G py, (7)

Como C, >0, M'(1)<0. Logo M(t) é decrescente, como dito na
Nota Técnica.
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Gréfico 3: Multiplicador hiperbélico da Circular

2.692
Multiplicador

0o 5eG, <G py,
M” 1) = 2C
) 6—31 ...... 5€G, > G py, (8)
t

Como M'(¢t) >0 ,temos que o grafico de M(t) tem concavidade
voltada para cima.

Além disso, M(t) atinge valor minimo absoluto m e méaximo
absoluto M e respectivamente, uma vez que por construcao ele é
limitado por estes valores.

Utilizando os valores em vigor para M e m
3 e 1 respectivamente, volatilidade percentil

3,5

Gy, =0,001118 e volatilidade maxima
G i, =0,06826 temos o grafico de M(t)

3,0

(Gréfico 3).

2,5 \
2,0

Como os valores da volatilidade séo proximos de

A\

~~—

zero, vamos verificar o comportamento de M(t)
quando o, tende a zero.

1,0

05

0,000 0,006 0,012 0,018 0,024 0,030 0,036 0,042 0,048 0,054 0,060

Volatilidade padréo

Embora Lim M(1)= Lim M =M yale a pena

"
¢ c,—0

analisarmos a expressdo abaixo.

LimM=M......... 5eG, <G py,
c,—0
Lim M (t) =
c,—>0" . Cl (9)
Lim —+C, =+00......5G, 2 G p,,
c,~0" o

Apesar de ndo acontecer a situacdo em que limite tende para o
infinito, esta expressdo nos indica que o multiplicador € muito sensivel
quando a volatilidade é muito baixa.

Na préatica a determinacdo do multiplicador é feita por uma familia de
funcdes, uma vez que a expressdo (1) utiliza os parametros ¢, €
C e » Que variam esporadicamente ao longo do tempo. Quanto
menor o ., Mmaior serd a sensibilidade do multiplicador. Sendo
assim, mudanca no valor de ¢ ,, pode gerar “grande” variagdo no
multiplicador, denominada de “salto”, como o ocorrido em 19 de
marco de 2002.
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Gréfico 4: Comportamento do multiplicador
hiperbélico quando hd mudancga na volatilidade

perc

entil

Multiplicador

Para ilustrar o fato temos ao lado os gréaficos dos
Multiplicadores 1 e 2 (grafico 4) que foram
gerados considerando-se G,, =0,001118 e

3,5

G py, = 0,002475 respectivamente.

3,0

2,5

1\

2,0

15

—’ Salto
NG

4 — Multiplicador polinomial

1,0

\

Q\

0,5

Nesta sessdo vamos analisar se um multiplicador

Volatilidade

0,0000 0,0071 0,0142 0,0213 0,0284 0,0355 0,0426 0,0497 0,0568 pOIinomIaI de gra‘u 3 é uma alternativa Vlével pa‘ra’

se evitar a excessiva sensibilidade a volatilidade

Multiplicador 1 — — — Multiplicador 2

Volat perc. 0001118 Volat. perc. 0,002475 muito baixa do multiplicador hiperbdlico definido

na Nota Técnica sobre a Circular n® 2.972. A
escolha da funcédo polinomial foi feita buscando-se um decrescimento
mais suave que o da funcao hiperbdlica.

Para construir o polinémio P(c,)= Ac,’ +Bos,’ +Co +D , vamos
considerar as mesmas caracteristicas do M hiperbolico, ou seja,
P(c,) funcéo continua, decrescente e com concavidade do grafico
voltada para cima e além disso, P(c,,)=M e P(c,,,)=m.

Assim, temos que determinar A,B,C e D de forma que satisfacam
as inequacdes e equacgdes (10) a (13) descritas abaixo.

P(c,)=34c6,+2Bc +C <0 (10)
P'(c,)=640,+2B>0 (11)
M = Ac ., +Bo ;, + CG 5y, + D (12)
m= Ao, +Bo;,., +Cc,., +D (13)

Como temos duas equacgdes e quatro incognitas, vamos determinar
um polindmio incompleto.

Se D fosse igual a zero, o grafico de P(x) passaria pela origem e
assim, para que P(x) fosse decrescente teria que ser negativa, o que

ndo € desejavel. Portanto, D deve ser ndo nulo.

Facamos entdo B=0. Logo,A devera ser positivo para satisfazer (11).
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Das equac0es (12) e (13) obtemos:
A — (M _m)_C(GP% _GPico)
G;% _613’1'00 (14)
C M—m
Das condi¢Bes 4>0 e o, -G, <0, temosque & <~ :
° cSP% GPico
Como G ., =G p,, <0 , vamos definir
M
C=——"— 15
G po% ~O pico (15)
Dai,
—m
A=———
G13’% _013’1‘00 (16)
3
e D=M-A4c,, —Cop,, (17)

Como a condigéo (10) néo foi usada para se obter A,C e D, temos
que verificar se ela é satisfeita para os valores determinados nas
equacoes (15) a (17).

Po)=34+C=—M 52, M

3 3 t
GP% _GPico GP% _GPico

<0 nhointervalo

M, n 2 ) M 6 2 2 )
- 7% 10 p9,0 pico TO pico 7% 10 p2O pico TO pico )|
3m 3m

Para M = 3 e m =1, temos que o intervalo acima contém [O,cs,,ico] :
Portanto podemos garantir que P(x) é decrescente no intervalo

[0’ Y Pico ] .

Se tomarmos C=0, ao invés de , B=0 teremos a concavidade do grafico
do polindbmio no intervalo [O,GP,-CO] voltada para baixo, ndo mantendo
as caracteristicas da funcdo atual que define o multiplicador.
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Portanto, definimos o multiplicador polinomial por
M., 5eG, <G p,
£ =P0c,)= 3 (18)
Ao, +Co,+D......seG, 20,

Gréfico5: Comparagédo entre multiplicadores
hiperbélico e polinomial

Multiplicador

onde A,C e D sdo determinados por (15), (16) e (17).

O grafico 5 nos permite comparar a performance do multiplicador
hiperbdlico definido por (1) e o polinomial definido por (18).

O multiplicador polinomial P, elimina a excessiva
sensibilidade do multiplicador a volatilidade baixa,

3,5

3,0

como podemos observar nos graficos 5 e 6, sendo
qgue neste ultimo temos os graficos dos

multiplicadores polinomiais 1 e 2 que foram

2,5 \
2,0

gerados considerando-se ©,, =0,001118 e

’ \ \\ G py, = 0,002475 respectivamente.

e N \\\

10 — M— No entanto, observe que P, no intervalo
o [0,6,.,] ¢ quase linear, tornando-se portanto

0,0000 0,0071 00142 0,0213 0,284 0,0355 0,0426 0,0497 0,0568 desinteressante, poiS ndo atendera o Objetivo de

Gréafico 6: Comportamento do multiplicador
polinomial quando ha mudanca na volatilidade

Volatilidade

Multiplicador hiperbélico SuaViza-dor de Curvas-

— — — Multiplicador polinomial

Testes feitos com polindmio de 2° grau e alguns
polindmios incompletos de graus maiores que

percentil
Multipicador 3 apresentam resultados semelhantes.
3,5 .

Provavelmente isso se deve ao fato de estarmos
50 tentando fazer uma aproximacédo de uma fungao
)5 . . . . )
' 3 hiperbdlica por uma polinomial num intervalo
20 \\ muito pequeno.
15 ——

\\

1,0 —
5 — Conclusao

0,0000 0,0071 0,0142 0,0213 0,0284 0,0355 0,0426 0,0497 0,0568

Multiplicador polinomial 1
Volat.Perc.0,001118

Volatilidade

T T T Multelicadorpolinomial 2 F st trabalho verifica se a mudanca de uma funcao

Volat.Perc.0,002475

hiperbolica para uma funcdo polinomial na
definicdo do multiplicador estabelecido na Nota

5/ Teste feito usando dados de abril/2000 a abril/2002 mostra que o
multiplicador linear varia de 2,7 a 3.

156



Relatério de Estabilidade Financeira

Maio 2003

Técnica sobre a Circular n®2.972 é uma solucéo vidvel para se evitar
aumentos bruscos no multiplicador quando ha mudanca significativa no
valor da volatilidade percentil enquanto que a volatilidade corrente se mantém
relativamente estavel.

Os resultados mostram que um multiplicador definido pela funcéo
polinomial de grau 3 dada por (18) resolve o problema dos saltos no
multiplicador, mas ndo cumpre o papel de suavizador de curva. De
fato seu comportamento é bem proximo de um multiplicador linear.
Teste feito com dados de abril de 2000 a abril de 2002, mostra que
um multiplicador linear tem variacéo entre 2,7 e 3 e o multiplicador
polinomial entre 2,5 e 3 no referido periodo, enquanto que o
multiplicador hiperbdlico variou entre 1,18 e 3. Resultados similares
foram obtidos utilizando-se polindmios incompletos de graus 2 e
maiores que trés na definicdo do multiplicador. Portanto, é
desinteressante o uso do multiplicador polinomial, pois se tera um
custo para calculé-lo e seu efeito sera muito parecido com o de um
multiplicador fixo em 3, dependendo da dindmica da volatilidade.
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Modelando o Risco de
Creédito de Pessoa Juridica no
Brasil

Theodore M. Barnhill, Jr.t
Benjamin Miranda Tabak?
Marcos Souto?®

Resumo

Modelar as probabilidades de transicdo de crédito é central para a
anélise de risco de portfolios de renda fixa. Recentemente o Banco
Central do Brasil estabeleceu a Central de Risco de Crédito que
coleta informac&o dos bancos sobre ratings de credito dos tomadores,
e probabilidades de transicdo de crédito. Estimamos os parametros
para implementar um modelo de risco de crédito desenvolvido por
Barnhill, et. al. no contexto do mercado financeiro brasileiro. O
modelo produz probabilidades de transicdo de crédito muito
parecidas com aquelas reportadas pela Central de Risco de Crédito.
Este modelo de risco de crédito tem o potencial de ser utilizado de
muitas formas, incluindo a anélise de risco de faléncia bancaria,
requisigéo de capital para bancos, etc.

1/ George Washington University.
2/ Departamento de Pesquisa (Depep), Banco Central do Brasil, benjamin.tabak@bcb.gov.br.
3/ George Washington University.
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1 — Introducao

Neste artigo apresentamos uma metodologia para estimagéo do risco
de empréstimos a pessoa juridica na economia brasileira. Utilizamos
0 enfoque de simulagédo de portfolio que integra ambos 0s risco de
mercado e crédito e estimamos a matriz de transicdo de crédito para
empréstimos a pessoa juridica que é bastante proxima da matriz de
transicdo histdrica que foi coletada pela nova Central de Risco de
Crédito.

Esta é a primeira tentativa de modelar risco de crédito para empresas
brasileiras. A modelagem de risco de crédito é bastante Gtil para a
definicéo de requerimentos de capital para bancos, para a estimacao
de faléncias bancarias entre outras e é essencial para reguladores.

O artigo é estruturado da seguinte maneira: a proxima secao
apresenta uma visdo geral da abordagem conceitual usada no artigo.
A secdo 3 discute a calibracdo do modelo. Na secdo 4 os resultados
para a matriz de transicdo de crédito sdo apresentados, enquanto a
secdo 5 conclui o artigo.

2 —Uma abordagem conceitual para
estimacao de risco de credito e de
mercado integrados para carteiras
de renda fixa

Simular o ambiente financeiro em conjunto com teoria de portfolio
nos d& um caminho promissor para estimagdo de risco integrada.
Em geral, metodologias de avaliacdo de risco buscam estimar a
mudanga maxima potencial do valor de uma carteira com uma dada
probabilidade em um horizonte de tempo pré-determinado resultando
de mudancas em fatores de mercado, risco de crédito, e risco de
liquidez. A pratica corrente consiste em avaliar os risco de mercado
e de crédito separadamente. Combinar estas medidas separadas de
riscos em uma medida de risco Unica para o porfolio como um todo
ndo é tarefa facil. A auséncia de medidas confidveis de risco global
para carteiras cria problemas na determinacéo de requerimentos de
capital, medidas de capital em risco, estratégias de hedging, etc.
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Dada a natureza correlacionada dos risco de crédito e de mercado
(Fridson, Garman, e Wu 1997), a importancia de uma
metodologia de avalizacdo e risco integrada é aparente. Para
resolver o problema de mensuracdo de risco acima Barnhill e
Maxwell (2000) desenvolveram uma metodologia baseada em
processos de difusdo para avaliar o valor em risco (VAR) de um
portfolio de titulos de renda fixa com taxas de juros, spread de
taxa de juros, taxa de cambio e risco de crédito correlacionados.
Barnhill, Papapanagiotou, e Schumacher (2000) estenderam o
modelo para analisar ativos e passivos de bancos da Africa do
Sul. Barnhill, Papapanagiotou, e Souto (2001) applicaram o
modelo para bancos japoneses.

Ambos o futuro ambiente financeiro no qual os ativos serdo
avaliados e o rating de crédito de empreéstimos especificos serdo
simulados. O ambiente financeiro pode ser representado pelo
numero de variaveis aleatorias correlacionadas. A evolugdo do
valor de mercado das acdes das firmas, sua razdo divida/capital
préprio e seu rating de crédito sdo simulados no contexto do
ambiente financeiro simulado. A estrutura da metodologia é a
de selecionar o periodo de tempo no qual as varidveis aleatérias
podem flutuar como processos aleatdrios correlacionados.
Assume-se que 0s retornos especificos das firmas (distintos dos
indices de setores econdmicos) e as taxas de recuperacdo
especificas de inadimpléncia ndo estdo correlacionadas entre si
e nem com outras variaveis estocasticas. Para cada simulacédo
foi estimado um novo ambiente financeiro (taxa de juros
correlacionada, estrutura a termos, retornos de mercado de
acoes, etc.) assim como razdes de divida para firmas especificas,
ratings de crédito e taxas de recuperacdo de créditos
inadimplentes. Esta informacgéao permite que os valores dos ativos
financeiros correlacionados (incluindo a¢@es e investimentos no
setor imobiliario) sejam estimados, e depois de um namero
grande de simulac¢des, a distribuicdo dos valores do portfolio é
gerada e analisada.

2.1 Simulando taxas de juros

O modelo de Hull e White (Vasicek estendido) (Hull e White; 19904,
1993, 1994) é utilizado para modelo a taxa de juros livre de risco
estocéstica. Neste modelo assume-se que as taxas de juros seguem
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um processo de reversdo a média com nivel de reversdo dependente
do tempo. O modelo de simulacdo € robusto ao uso de outros
modelos para a taxa de juros. O modelo para r é:

ar=a( 29D At onz (1)
a

onde

Ar= processo neutro ao risco pelo qual r varia,

a taxa a qual r reverte a sua média de longo prazo,
r a taxa de juros instantadnea de curto prazo com
capitalizacdo continua,
O(t) = “Teta” € umafuncdo desconhecida do tempo que € escolhida
de modo a que 0 modelo seja consistente com a estrutura a termo inicial
e é calculada a partir da estrutura a termo inicial

At = um pequeno incremento no tempo,

o = “sigma” é o desvio padrdo da taxa de juros instantanear,
que se assume constante, e

Az = é um processo de Wiener processo que rege 0S

movimentos na estrutura a termo com Ar relacionado a At pela
funcdo Az = € JVAr .

A reversao a média e volatilidade das taxas podem ser estimadas de
séries de tempo de taxas de juros de curto prazo ou implicitas em
precos cap e floors. Os spreads de crédito podem ser modelados ou
como variaveis lognormais correlacionadas ou como valores fixos.

2.2 Simulando precos de ativos e retornos

O modelo utilizado para simular o valor dos indices mercado (S)
assume que (S) segue uma movimento geométrico Browniano, onde
a taxa esperada de crescimento (m) e volatilidade (o) sdo constantes
(Hull 1997, p. 362). A taxa de crescimento esperado é igual ao
retorno esperado do ativo (u) menos a taxa de dividendo (q). Para
incrementos discretos no tempo At, pode ser mostrado que

S+AS=Seprm—%]At+68\/A—t} (2)
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onde:

€ = uma amostra aleatéria de uma distribuicdo normal padronizada.
O retorno do indice de mercado (K ) é estimado como

K_=In ((S + AS)/S) +q (3)

O retorno de acdes para firmas individuais e propriedades imobiliarias
é simulado usando um modelo de um fator.

K. =R_+ Beta, (Km-R )+ 0,Az (4)

onde

K, =  retorno do ativo,

R.=  taxalivre de risco,

Beta = risco sistematico do ativo,

K, =  retorno simulado de agGes ou setor imobiliario usando
equacéo 3,

o, =  volatilidade dos retornos do ativo,, e

Az=  um processo de Wiener com Az relacionado a At pela

funcédo Az=¢ JAr .

Como discutido na proxima secdo 0s parametros necessarios para
implementar o modelo acima foram estimados de dados histéricos
para o mercado financeiro brasileiro.

2.3 Simulando uma distribui¢ao normal
n-variada

Muitos autores reportaram correlacdes positivas entre taxas de
inadimpléncia e variaveis financeiras como taxas de juros (ver Fridson
et. al. (1997)), e correlagBes negativas com variaveis como PNB,
taxas de crescimento. Isto é consistente com correlacdes negativas
entre mudancas de taxas de juros e retornos de agoes.

No modelo de avaliacdo de risco de portfolio proposto, os retornos
dos indices de acdes e de taxa de cambio sdo simulados como
variaveis estocasticas correlacionadas com a futura taxa de juros
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livre de risco e spreads de taxa de juros simulados. Hull (1997)
descreve um procedimento para trabalhar com uma distribuicdo
normal n-variada. Este procedimento requer a especificacdo das
correlagcbes entre cada uma das n variaveis estocasticas.
Subsequentemente, n amostras aleatorias independentes e sdo
construidas a partir de uma distribuicdo normal padronizada. Com
esta informacdo, o conjunto de informacgdo de erros aleatérios
correlacionados paras as n variaveis estocasticas pode ser calculado.
Por exemplo, para a distribuicdo normal bivariada,

£ =X, (%)
&,= pX, + %, \[1-p? (6)
onde

X,, X, = amostras aleatorias independentes de distribui¢cdo normal
padronizada,

o = correlacdo entre duas variaveis estocasticas, e

&, €, = amostras necessarias de distribui¢do normal padronizada
bivariada.

Pode se mostrar que as volatilidades simuladas e as correlagdes para
todas as varidveis estocasticas aproximam os valores que sdo
encontrados para os dados histéricos em séries de tempo.

2.4 Mapeando alavancagem financeira em
ratings de credito

Os retornos de ac¢des simulados, discutidos acima séo entdo usados
para estimar a distribuicéo de possiveis valores do capital proprio das
firmas e da raz&o divida/capital proprio. A alavancagem financeira é
entdo associada a ratings de créditos. Esta metodologia assume uma
relacdo deterministica entre a alavancagem financeira da firma e o seu
rating de crédito’. Em uma abordagem de direitos contingentes isto é
equivalente a assumir volatilidade constante para o valor da firma.

1/ Blume, Lim, e MacKinlay (1998) sugerem que a alavancagem e os ratings ndo sdo constantes ao
longo do tempo. De qualquer modo, seus resultados usam um periodo mais longo do que o usado
nesta abordagem.
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Depois de simular o rating de crédito futuro dos titulos e empréstimos
o0 seu valor é calculado usando a estrutura a termo simulada de taxas
de juros apropriadas para a sua classe. Se a simulagéo indice que e 0
titulo ou empréstimo podem ndo ser pagos, a taxa de recuperagao
nos titulos é simulada usando uma distribuicdo beta? com uma média
e desvio padrdo especificados.

3 — Calibracao do modelo para o Brasil

Um pedaco importante de informacdo na modelagem de risco de
crédito consiste na estimacao do risco das empresas da economia.
Usando 12 indices setoriais para o Brasil, betas para mais de 500
empresas foram estimados. Ambos os dados para os indices setoriais
e para as acOes foram coletados do Datastream.

Tabela 1. Distribui¢cdo dos betas e risco
nédo-sistematico por rating de crédito

AA A B C D E F

Beta 0,670 0,564 0,560 0,365 0,565 0,273 0,475
Risco néo sistematico 0,380 0,580 0,732 0,761 0,805 0,839 0,771

Tabela 2. Betas alavancados e razdo divida/capital
préprio para diferentes categorias de rating

AA A B C D E F G-H

Divida/Capital préprio

0,270 0,430 0,580 0,785 0,800 0,843 0,863 0,960
Meta 0,380 0,610 0,815 0,830 0,883 0,893 0,900 0,960
Limite superior 0,520 0,765 0,860 0,893 0,913 0,935 0,950 0,960

Limite inferior

Betas realavancados
Limite inferior - 0,628 0,799 1,420 1,516 1,885 2,138 6,989
Meta 0,670 0,849 1,627 1,757 2,477 2,693 2,884 6,989

Limite superior 1,312 2,102 2,693 3,275 4,358 5,621 6,989

Na tabela 1 apresentamos a distribuicao dos betas
e do risco ndo sistematico para todas as categorias
de risco de crédito. E de se esperar que 0s betas
tenham uma tendéncia positiva o que néo é visto
na estimacdo. Isto pode se dever ao fato da
natureza iliquida do mercado acionério brasileiro.
Como muitas ac¢des ndo tem liquidez as séries de
precos tendem a ter uma rigidez artificial que
certamente diminuem os betas e induzem a
interpretacdes erradas®.

De modo a contornar os problemas inerentes na
estimacdo dos betas propusemos desalavancar 0s

2/ O uso da distribuicdo beta permite que a taxa de recuperacao de créditos
inadimplentes caia no intervalo entre 0 e 100% enquanto mantém a
mesma média e desvio padréo.

3/ Um programa em SAS foi desenvolvido para estimar os betas para
empresas brasileiras. Trés tentativas foram feitas. Primeiramente, as
estimacg0es foram realizadas com frequéncia diéria. Contudo, devido &
falta de liquidez e rigidez dos precos os betas tenderam a ser menores
do que poderiamos esperar. Assim, nds estimamos os betas usando uma
frequéncia mensal e também construindo séries que ndo continham
repeticdes de precos. Estas estimagdes mostraram resultados similares
e decidimos apresentar os resultados para as regressdes usando
observagbes mensais. Ndo obstante, os resultados continuaram
insatisfatorios pois os betas caiam com a qualidade do crédito e a teoria
nos diz que deveriamos esperar o resultado oposto.
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Tabela 3. Betas para o IBX, IBOVESPA e um betas para todas as companhias que tinham rating AA,

conjunto de 192 agdes

que engloba as agdes mais liquidas e usar os percentis

IBX

IBOVESPA 192 acdes 25, 50 e 75 da razdo divida/capital proprio para

Védia 0.852 0.946 0715 realavancar esses betas. Usamos a seguinte equagao:

25° Percentil 0,653 0,840 0,533

50° Percentil 0,854 0,958 0,639 B, = B,

75° Percentil 1,027 1,092 0,903 U B

Maximo 1,276 1,276 1,363 1+ (1 —TIc )E (7)

Minimo 0,441 0,463 0,302

Fonte: Bloomberg, periodo de 2 anos com observagdes semanais. Onde BU é 0 beta desalavancado; BL é 0 beta
alavancado, T € a taxa de imposto, B representa
o valor de mercado da divida e S o valor de
mercado das acdes.

Tabela 4. Divida/capital proprio, betas e risco A mediana dos betas desalavancados para o rating

nao-sistematico utilizado nas simulagdes

AA éigual a0.531. Natabela 2 apresentamos a meta

b E F o++ € 0slimites inferior e superior para a razao divida/

writeofft - capital proprio para cada categoria de risco de crédito.
Também mostramos os betas alavancados usando as
trés diferentes razdes divida/capital proprio.

De modo a comparar os betas que encontramos

AA A B
Divida/capital préprio
Limite inferior 0,27 0,51 0,67 0,78 0,79 0,80 0,85 0,96
Meta 0,38 0,61 0,82 0,84 0,88 0,89 0,89 0,96
Limite superior 0,53 0,78 0,90 0,92 0,93 0,93 0,95 0,96
Beta 0,67 0,85 1,00 1,10 1,20 1,30 1,36
Risco néo-sisteméatico 0,38 0,55 0,69

0,71 0,77 0,78 0,72 - usando esta metodologia, apresentamos os betas

para o IBOVESPA (indice da Bolsa de Sao Paulo,
55 acdes), o IBX (indice Brasil, 102 a¢des) e um
conjunto de 192 acdes*.

Como podemos ver os betas se encontram no intervalo de 0,302 a
1,363 para o conjunto de 192 acdes que € bastante similar aos betas
encontrados em Barnhill e Maxwell (2002) para os Estados Unidos.
Esta evidéncia empirica sugere que os betas deveriam estar neste
intervalo. Assim, decidimos assumir que existiria uma tendéncia
similar nos betas de acordo com a qualidade do crédito e utilizamos
betas mais consistentes com os fatos estilizados.

Uma questdo importante que tem que ser levada em consideracéo é a
se existe incerteza na atribuicdo de ratings por parte dos bancos. Como
bancos diferentes tem ratings de crédito variados para a mesma
empresa, tivemos que construir uma média ponderada desses ratings,
onde os pesos foram dados pela razdo do volume de empréstimos de

4/ Nas estimativas dos autores os betas se encontram no intervalo de 0,032 a 1,497.
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Tabela 5. Andlise da distribuicdo de atribuic8es
derisco de crédito

Média 2,71
Mediana 2,00
25° Percentil 1,00
75° Percentil 4,00
Méaximo 9,00
Minimo 1,00
Tabela 6. Matriz de transicao histérica parao
Sistema Financeiro
Média de Junho de 2000 a Junho de 2002
Valor  AA A B C D E F G+H+
Writeoff
AA 0,898 0,050 0,030 0,008 0,009 0,001 0,002 0,005
A 0,069 0,773 0,066 0,045 0,022 0,005 0,003 0,018
B 0,079 0,103 0,688 0,047 0,032 0,014 0,006 0,033
C 0,031 0,085 0,110 0,641 0,050 0,013 0,012 0,060
D 0,038 0,077 0,060 0,099 0,498 0,028 0,028 0,173
E 0,030 0,056 0,022 0,028 0,035 0,489 0,101 0,241
F 0,016 0,013 0,031 0,019 0,022 0,026 0,552 0,322
Tabela 7. Matriz de transicao histérica para a
média de dois bancos
Média de Junho de 2000 a Junho de 2002
Valor  AA A B C D E F G+H+
Write-off
AA 0,901 0,064 0,021 0,005 0,002 0,000 0,000 0,007
A 0,119 0,690 0,102 0,047 0,021 0,003 0,004 0,014
B 0,033 0,110 0,719 0,092 0,020 0,005 0,006 0,016
C 0,033 0,042 0,153 0,674 0,047 0,009 0,013 0,031
D 0,011 0,019 0,040 0,051 0,602 0,039 0,054 0,184
E 0,001 0,078 0,005 0,008 0,041 0,558 0,040 0,268
F 0,008 0,006 0,012 0,023 0,031 0,076 0,568 0,276

cada banco pelo total de empréstimos para uma
firma em particular.

Apresentamos abaixo a distribuicdo dos ratings.
Como podemos ver os bancos atribuiram mais de
um rating pois a média é quase trés, enquanto a
mediana é dois. De qualquer modo, em alguns
casos a mesma companhia (tomador de
empréstimo) recebeu todos os ratings existentes
de bancos diferentes. Estes resultados sugerem
que existe um certo grau de incerteza nas
atribuicdes de risco de crédito por parte dos
bancos®.

4—Matriz de transicao simulada

Com a calibracdo do modelo podemos estimar a
matriz de transicdo para empréstimos a pessoa
juridica no Brasil. A tabela 6 apresenta a matriz
de transicdo histdrica para o sistema financeiro
como um todo (média da matriz de transicdo de
2000-2001 e 2001-2002).

Da discussdo na se¢do anterior, inferimos que
existe alguma incerteza na atribuicdo da qualidade
do risco de crédito dos tomadores. Assim,
também apresentamos a matriz de transicdo
histérica de dois bancos que teoricamente teriam
bons modelos de atribuicdo de rating. Os
resultados séo apresentados na tabela 7.

Por meio de inspecdo visual podemos ver que a
matriz de transicdo para esses dois bancos é mais
consistente. O modelo foi calibrado para simular

5/ Isto pode ser devido ao fato de que a modelagem de risco de crédito é
uma tarefa desafiadora e os bancos tem feito isso por alguns poucos
anos e ainda é dificil fazer um backtest do modelo de risco de crédito
interno aplicado no proprio portfolio e testar se esses modelos séo
satisfatorios
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Tabela 8. Matriz de transicdo de crédito simulada
usando a mediana (percentil 50) dos betas, risco

especifico das firmas, e razdo inicial

divida/capital préprio

Valor AA A B C D E F G-H

AA 0,904 0,097 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
A 0,114 0,796 0,089 0,001 0,000 0,000 0,000 0,000
B 0,004 0,050 0,753 0,100 0,031 0,016 0,035 0,012
C 0,002 0,027 0,126 0,686 0,049 0,022 0,055 0,034
D 0,000 0,007 0,045 0,015 0,615 0,049 0,089 0,182
E 0,000 0,006 0,038 0,013 0,009 0,562 0,105 0,269
F 0,000 0,002 0,023 0,012 0,008 0,073 0,604 0,278
G-H 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 1,000

Tabela 9. Delta da simulagéo vs. histérica 2000-2002

Valor

AA

A

C

D

E

F

GH

AA
A
B
C
D
E
F
G-

H

0,0028

-0,0050
-0,0288
-0,0313
-0,0105
-0,0013
-0,0078

0,0000

0,0323
0,1060

-0,0608
-0,0148
-0,0115
-0,0718
-0,0038

0,0000

-0,0205
-0,0123
0,0345
-0,0265
0,0045
0,0325
0,0118
0,0000

-0,0053 -0,0018
-0,0468 -0,0213
0,0078 0,0110
0,0128 0,0023
-0,0365 0,0127
0,0043 -0,0320
-0,0103 -0,0235
0,0000 0,0000

-0,0003

0,0108
0,0133
0,0098
0,0037

0,0000

-0,0003 -0,0068
-0,0030 -0,0043 -0,0140
0,0290 -0,0040
0,0415 0,0028
0,0343 -0,0028
0,0645 0,0008
-0,0030 0,0357 0,0018
0,0000 0,2035

Tabela 10. Anélise da distribuicdo dos desvios
absolutos da matriz delta

Média

25° Percentil
50° Percentil
75° Percentil

Méaximo

Minimo

0,0187
0,0039
0,0113
0,0296
0,1060
0,0003

essa matriz de transicdo. A matriz simulada é
apresentada na tabela 8.

A tabela 9 mostra os deltas, a diferenca entre a
simulacdo e a matriz de transi¢do historica.
Quanto menor esses numeros melhor o
ajustamento da matriz de transicao.

Na tabela 10, apresentamos a andlise da
distribuicdo dos desvios absolutos apresentados
na tabela 9. Como podemos ver a média dos
desvios absolutos € menor do que 2%, enquanto
mais de 75% dos desvios absolutos de toda a
matriz sdo menores do que 3%. Estes resultados
sugerem que a simulacdo realizada é capaz de
reproduzir a matriz de transicdo de crédito
observada para o periodo de 2000-2002.

5 — Conclusoes e direcdes para
pesquisa futura

Com o auxilio de uma nova base de dados obtida
junto a central de risco de crédito do Banco
Central do Brasil, modelamos o risco de credito
de pessoa juridica usando um enfoque de
simulacédo de portfolio e simulamos a matriz de
transicao de crédito para empréstimos comerciais
no Brasil. A evidéncia sugere que é possivel
replicar de perto a matriz de transigdo historica
observada no Brasil.

Esse exercicio é importante na medida em que da
0S primeiros passos para estimar a probabilidade
conjunta de faléncia no sistema bancario no
sistema financeiro brasileiro. Além disso, pode ser
utilizado para definir a requisicao de capital para
bancos, que por sua vez € bastante Gtil para os
reguladores.
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Fatores que Afetam a Eficiéncia
Técnica de Producao do
Sistema Bancario Brasileiro:
uma Comparacao de Quatro
Modelos Estatisticos no
Contexto da Analise DEA

Geraldo da Silva e Souza e Benjamin Miranda Tabak!
Resumo

Este artigo faz uso da nogdo de medida de eficiéncia de producao
Analise de Encapsulamento de Dados (DEA) orientada para produto
para avaliar as eficiéncias técnicas dos bancos integrantes do sistema
bancario brasileiro. Comparam-se quatro abordagens de estimacao
na caracterizacdo da significancia dos fatores que afetam a
ineficiéncia técnica. Essas abordagens estatisticas sdo a analise de
covariancia ndo-paramétrica, o método de maxima verossimilhanca
com ineficiéncias na familia exponencial e normal truncada e modelo
de Tobit com erros normais. O artigo concentra sua discussao numa
medida combinada de produto e a base de dados analisada restringe-
se ao ano de 2001. Os fatores de interesse para a analise estatistica
e que potencialmente podem afetar a ineficiéncia técnica sdo o
segmento (bancos mdaltiplos e comerciais), a atividade (bancos de
crédito, negdcios, tesouraria e varejo), o porte (bancos grandes,
médios, pequenos e micros), o controle (bancos privados e publicos),
a esfera (bancos nacionais e estrangeiros), e 0s empréstimos
inadimplentes. Esta tltima variavel é uma medida de risco bancério.
Todas as variaveis quantitativas, incluindo empréstimos
inadimplentes, foram medidas por empregado. Os melhores ajustes
para os dados de eficiéncia técnica foram obtidos com o uso da familia
exponencial com o método de maxima verossimilhanga e com a

1/ Geraldo da Silva e Souza é professor titular do Departamento de Estatistica da Universidade de
Brasilia e Benjamin Tabak é do Departamento de Pesquisa do Banco Central do Brasil.
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analise de variancia ndo-paramétrica. A significancia dos fatores varia
com o modelo estatistico usado, embora possa se dizer que exista
concordancia de resultados desses dois modelos. Um efeito altamente
significante é observado em todos os modelos somente para a variavel
emprestimos inadimplentes. A analise de covariancia ndo-paramétrica
é mais consistente com as medianas de eficiéncia observadas para as
varidveis categoricas. Os resultados obtidos na analise ddo indicagdes
fortes de uma associacao significante entre a medida de ineficiéncia
técnica, mensurada por residuos DEA, e o risco de falha de unidades
no sistema bancario.

1 — Introducao

O principal objetivo deste artigo consiste no calculo de medidas de
eficiéncia técnica, com base na Anélise de Encapsulamento de Dados
(DEA), para os bancos brasileiros e relacionar a varia¢ao observada
nestas medidas com covariaveis de interesse. A associacdo entre
covariaveis e medidas de eficiéncia é estudada no contexto de quatro
modelos estatisticos alternativos ajustados a residuos DEA. Os
residuos DEA sédo derivados de uma medida de eficiéncia DEA
calculada com orientagéo para produto num sistema de produgéo
com resposta unidimensional (um Unico produto) sob a hipdtese de
retornos variaveis a escala. Essa medida explora os resultados
tedricos de Banker (1993) e Souza (2001).

Os fatores causais considerados aqui sao o segmento, a atividade, o
porte, o controle, a esfera e os empréstimos inadimplentes. A
producdo é medida com uso de um indice unidimensional definido
somando-se os valores de titulos e valores mobiliarios, os
empréstimos e os depdsitos a vista. Consideram-se trés insumos
também definidos como indices: o trabalho, o capital fisico e os
fundos disponiveis para empréstimos (depdsitos remunerados e
fundos captados). Todas as variaveis de producdo sdo normalizadas
por um indice que funciona como uma proxy para tamanho.
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2 — Modelos de producao (DEA)

Considere um processo de producdo com n unidades de producao
(bancos). Cada unidade usa quantidades variaveis de m insumos para
produzir quantidades variaveis de s produtos distintos y.

Denote por Y =(y,,....,y,) amatrizs x n de producdo dos n bancos
e por X =(x,,....,x,) amatrizm x n de utilizacdo de insumos. Note
que o elemento y >0 € o vetor s x 1 de producdo do banco r e
x. >0 éovetormx 1deinsumos usados pelo banco r para produzir
y, (acondicdo x, >0 significa que pelo menos um componente do
vetor de insumos é estritamente positivo). As matrizes Y =(y;)
e X =(x;) devem satisfazer: ). p; >0 e Y jp; >0 ondepéxou
y. O vetor de produgdo y bem como o vetor de insumos X ndo
necessitam ser medidos, em geral, em quantidades fisicas.

Em nossa aplicagédo s = 1 e m = 3 e sera requerido x, >0 (todos 0s
componentes de X, sdo estritamente positivos).

2.1 Definicéo

A medida de eficiéncia técnica de producdo (DEA) do banco o, sob
a hipotese de retornos varidveis a escala e orientacao de produto, é
determinada pela solucéo do problema de programacao linear:

Max, ;¢
sujeito as restricdes:

1o A'=pend,)20 & D0, =1
2. YA 2dy,.
3. XA <x, .

Suponha que os pares de produgéo (x;,»;), j = 1,..., n para 0s n
bancos sob andlise satisfacam o modelo estatistico
(deterministico) v, = g(x)—¢ , onde g(x) é uma funcéo de produgéo
continua desconhecida, definida em um conjunto compacto e convexo
K. Assumimos que g(x) é mondtona e concava. A fungdo g(x) também
deve satisfazer g(x;)=y, para todo j. As quantidades &; s&o
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ineficiéncias estocasticas ndo negativas e independentemente
distribuidas.

Pode-se utilizar as observagoes (xJ. : yj) e atécnica DEA para estimar
g(x) somente no conjunto

K :{xeK;xZijxj,kj ZO,ij :1} .
= =

Parax €K~ afuncdo de producio DEA esta definida por
gn*(x) = sup{zxjyj;zxjxj < x} 1
j j

onde o sup se restringe a vetores ndo negativos A que satisfazem
. A=l

Para cada banco o, g, (x,) =d,, ,onde ¢, éasolucdo do problema

de programacdo linear da Definicdo 2.1.

A funcdo g (x) é uma funcdo de producdo em K*. Em outras
palavras, é monétona, cdncava, g,(x;) > y; e satisfaz a propriedade
de extrapolacdo de méxima, isto &, para qualquer outra funcéo de
producdo g, (x),xeK,g (x)<g, (x),xekK .

3 — Inferéncia estatistica

Demonstra-se em Souza (2001) que g, (x) é fortemente consistente
para g(x) e que os residuos estimados &, =(1—¢;)y, tém,
aproximadamente, em amostras grandes, 0 mesmo comportamento
estatistico dos residuos €; .

Souza (2001) também discute duas familias de distribui¢cdes para 0s
&, consistentes com os resultados assintéticos citados acima. A gama
e a normal truncada. Como alguns do &, da amostra serdo
exatamente zero segue que a familia gama geral ndo pode ser estimada
por meio do método da maxima verossimilhanca. E possivel porém
ajustar a distribuicdo exponencial.

176



Relatério de Estabilidade Financeira

Maio 2003

Sejam z,....,z, asvariaveis (covariaveis) que, acreditamos, afetam
a ineficiéncia técnica. Com base nos resultados de Souza (2001), os
dois modelos estatisticos seguintes podem ser usados para ajustar
as ineficiéncias €,; sob as suposi¢des do modelo deterministico.

Primeiramente, pode-se postular a densidade exponencial:

A exp{kjs }
onde A, exp(—u,) com:

W, =z,0,+...+2,0,

Os z; sdo realizacGes dos z,e 0s 9, sdo parametros a estimar.
Alternativamente, pode-se ajustar o modelo:

£, =W, +T,
onde @ ; tem distribuicdo N(0,c°) truncadaem —u; . Esse modelo

é herdado da analise de fronteiras estocasticas e € o equivalente
postular que €, tem distribuicdo N(u_,-,cz) truncada na origem.

*

Para a distribuicdo exponencial a média de €, é exp (K;) ea
variancia exp (2p;) . Para a normal truncada a média é:

H;+og,
e a variancia
02[1—&j<ﬁ+aj)j
o
onde:
e 0, /o)
1Dy, /o)

com ¢(.) e ©(.) sendo a funcdo de densidade e a funcdo de
distribuicdo da normal padréo, respectivamente.
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As médias desses modelos podem ser usadas na obtencéo de valores
preditos para as ineficiéncias. A partir desses valores pode-se avaliar
a qualidade do ajustamento. Uma medida de adequabilidade com
bastante apelo, nesse contexto, € o coeficiente de correlacdo de
postos (ranks) entre valores observados e preditos.

Em ambas as especificages de €, , amédia e a variancia sio funcoes
monotonicas de W; e assim ambas as especificacGes permitem
heteroscedasticidade.

As alternativas de modelagem apresentadas, até 0 momento,
envolvendo as familias exponencial e normal truncada foram
motivadas com o modelo deterministico de producdo. Contudo,
mesmo que ndo se postule a existéncia de uma fungdo de producdo
as duas familias representam alternativas potencialmente flexiveis
para a modelagem da distribuicdo de a;/. .Aaplicacdo da técnica de
estimacdo da maxima verossimilhanca se justifica se ndo houver
evidéncia forte contra independéncia dos e,fj das unidades que
formam a amostra. Tal suposicdo pode ser verificada pelo teste
estatistico sequiencial de independéncia, runs test (Wonnacot e
Wonnacot, 1990).

Sob a hipotese de independéncia dos 8, , dois outros modelos podem
ser utilizados na avaliagdo da significancia estatistica das covaridveis
que afetam essas quantidades. A analise de covariancia (Coelli, Rao,
e Battese, 1998) e a regressdo de Tobit (McCarty e Yaisawarng,
1993).

O modelo de anélise de covariancia que usamos aqui tem a
formulacdo ndo-paramétrica (Connover, 1998)

=Rt

onde r; € o posto (rank) de €,; e 0s U; séo erros normais independentes
com média zero e variancia o>.

O modelo de Tobit é formulado como:

. _ 2gjOg+.tz,jo, +u, if €,>0

S 0 et <0
lf‘gnj—
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Como antes, os u, sdo variaveis aleatorias normais independentes e
identicamente distribuidas (iid), com média zero e variancia .

Seguindo a argumentacdo em McCarty e Yaisawarng (1993), o
modelo de Tobit é adequado quando for possivel que a variavel
dependente assuma valores abaixo do ponto de truncamento, zero
em nossa aplicagdo. Os autores ponderam que esse é 0 caso na analise
de DEA. Segundo os autores, é provavel que alguns bancos
(hipotéticos) poderiam ser mais eficientes que os melhores bancos
em nossa amostra. Se esses bancos ndo observaveis pudessem ser
comparados com a fronteira de referéncia construida com os bancos
observaveis, mostrariam eficiéncia maior que um (super-eficiéncia).
Esse fato conduziria a um residuo potencialmente ndo positivo.

4 — Especificacao de insumos e produtos

Neste artigo, segue-se a abordagem de intermediagdo. Sob esta 6tica
o0s bancos funcionam como intermediarios financeiros convertendo
e transferindo ativos financeiros entre unidades ofertantes e
demandantes. Nesse contexto, tomamos como vetor de produgdo o
vetor tridimensional y formado pelas contas de titulos e valores
mobiliarios, empréstimos e depdsitos a vista. Essas contas foram
combinadas em uma Unica medida, também denotada por vy,
representando a soma dos valores dos trés componentes. Aqui
seguimos a abordagem de Sathie (2001) que, em estudo semelhante
do sistema bancério australiano, considera os depdsitos a vista como
variavel de producdo. Embora essa abordagem ndo seja sempre a
seguida na literatura de eficiéncia bancaria, € a mais comum, como
pode ser visto em Campos (2002). O uso de depoésitos a vista na
literatura de eficiéncia bancéria brasileira também varia. Nakane
(1999) num estudo de eficiéncia considera essa variavel como uma
covariavel na funcgéo custo embora sua especificacao na formulagédo
translog utilizada seja semelhante a uma variavel de produto. Silva
e Neto (2002), também no contexto de fungdes de custo translog,
consideram depdsitos a vista apenas como um fator que influencia o
componente de eficiéncia técnica do modelo. Finalmente, Campos
(2002) trata os depdsitos a vista como uma varidvel de producao
em um estudo de eficiéncia custo DEA.
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Todas as variaveis de producdo, como mostrado abaixo, sdo
normalizadas por um indice de tamanho. Essa abordagem tem a
vantagem de tornar 0s bancos mais comparaveis com a reducao de
variabilidade e da influéncia de tamanho na analise DEA.

Deveriamos enfatizar aqui que a anéalise DEA ¢é bastante sensivel a
dimensdo e composicao do vetor de produgédo. Veja Tortosa-Ausina
(2002). Nossa experiéncia indica que uma medida mais robusta de
eficiéncia técnica é alcangada combinando a produgéo.

Os insumos sdo o trabalho (I), o estoque do capital fisico (k) que
inclui o valor contébil de instalagdes, os equipamentos, os aluguéis
de instalacdes e equipamentos e 0s outros ativos fixos e os fundos
disponiveis para empréstimo (f) que incluem depositos remunerados
e os fundos captados.

Tipicamente na analise de eficiéncia DEA, as variaveis de producéo
sdo especificadas em quantidades fisicas. Como mencionamos
anteriormente, isso ndo é estritamente necessario. Pode-se trabalhar
com indices ou proxies que reflitam a intensidade de uso de cada
variavel (insumo ou produto) no processo de producdo. Esse € o
caso da aplicacdo presente. A producdo total, os fundos disponiveis
para empréstimos e o estoque de capital sdo valores. Entendemos
que o custo do trabalho em nossa aplicacdo € uma medida mais
confidvel como proxy para a intensidade do uso do trabalho do que
0 numero de empregados. Esse é muito variavel no ano. Nesse
contexto, optamos por definir indices adimensionais para refletir o
comportamento das variaveis de producgdo. Esses indices foram
posteriormente normalizados por um indice de tamanho construido
a partir do numero de empregados no fim do periodo sob analise.

O banco de dados usado foi o COSIF, o plano de contas que inclui
itens de resultado e de balanco contabil que todas as instituicdes
financeiras brasileiras devem informar mensalmente para o Banco
Central. Nossa abordagem para a construcdo das varidveis de
producéo ndo transformadas segue Nakane (1999).

A andlise estatistica levada a cabo neste artigo se restringe ao ano
de 2001. As variaveis de insumos e produto sdo medidas como indices
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relativamente a um ponto de referéncia. O ponto de referéncia
escolhido para cada variavel de producdo, os insumos, o produto
total ou uma covaridvel continua, é o valor mediano de cada um em
2001. Bancos com valor nulo para I, k ou f foram eliminados da
analise.

Como ja mencionamos, o produto, os trés insumos e a covariavel
continua foram posteriormente normalizados adicionalmente pela
divisao de seus indices por um indice de pessoal. A construcdo deste
indice segue 0 mesmo método usado para as outras variaveis, ou
seja, o indice é o quociente do nimero de empregados em dezembro
de 2001 por seu valor mediano no mesmo més.

Bancos com a producdo y normalizada maior que 100 foram
considerados atipicos e eliminados da analise.

As covariaveis de interesse para nossa analise - fatores que
potencialmente afetam a ineficiéncia técnica, sdo os empréstimos
inadimplentes (g), o segmento (n), a atividade (t), o porte (), 0
controle (c) e a esfera (0). A covariavel q é do tipo continuo. As
demais sdo categdricas. A varidvel n assume um de dois valores
(comercial, multiplo), a variavel t assume um de quatro valores
(crédito, negdcios, tesouraria e varejo), a variavel s assume um de
quatro valores (grande, médio, pequeno, micro), a variavel c assume
um de dois valores (privado, publico) e a variavel o assume um de
dois valores (nacional, estrangeiro). H4 um banco — Caixa Econdmica
Federal (CEF), no banco de dados, que requer uma classificagdo
distinta devido a sua natureza operacional. Para lidar com esse fato
criamos um nivel adicional para a variavel segmento. Isto equivale a
adicionar um nivel a mais para o fator n. Variaveis indicadoras
(dummies), foram criadas para cada nivel de cada variavel categérica.
Estas sdo representadas por n,,n,n,t,...t,s,,...s,c,C,€e 0,0, ,
respectivamente.
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5 — Analise de dados

Tabela 1 - Estatisticas descritivas para a eficiéncia Iniciamos nossa analise de dados com a

técnica segundo os niveis das variaveis categoricas

apresentacdo de uma tabela mostrando estatisticas

Variavel Nivel

n

Mediana

Media DesviodaMedia  descritivas (Tabela 1). A variavel de interesse é a

segmento  comercial

multiplo

atividade crédito
negécios
tesouraria

varejo

24
103

42
41
13
32

porte grande 18
médio 41
pequeno 28
micro 41
controle privado 113
publico 15
esfera estrangeiro 47

nacional

81

0,589
0,508

0,641
0,469
0,554
0,508

0,554
0,542
0,539
0,554

0,586
0,190

0,577
0,500

0,574 0,064 medida de eficiéncia técnica de producdo DEA
0,531 0,030 orientada para produto, obtida sob a hipotese de
0,587 0,050 retornos variaveis.

0,501 0,045

0,593 0,074 .

0,487 0,056 Tomando por base as medianas, nota-se que a
0,510 0,062 diferenca mais marcante é observada para a
0,535 0,049 variavel controle. Os bancos privados dominam
o o> emmuito os bancos publicos, isto é, a eficiéncia
oso 0028 técnica dos bancos privados é bem superior a dos
0,293 ooso  bancos puablicos. Nota-se também uma diferenca
0,560 0.044 importante para a variavel atividade. Nesse caso,
0,521 0,035 instituicOes especializadas em crédito possuem

maior eficiéncia se comparadas as demais.

A maioria das publicacdes que lidam com aplicacdes de DEA no
sistema bancario e outras areas tipicamente toma a medida de
eficiéncia DEA como variavel dependente em problemas de
regressdo. Exemplos tipicos sdo dados por Coelli, Rao e Battese
(1998), Eseinbeis, Ferrier, e Kwan (1999), e Sathye (2001). Nessas
aplicacOes assume-se que as medidas de eficiéncia ndo sdo
correlacionadas. Essa hipotese se justifica para o modelo de produgéo
deterministico de Banker (1993) sob ineficiéncias independentes e
identicamente distribuidas e para o de Souza (2001) sob ineficiéncias
independentes possivelmente heteroscedasticas. Banker (1993)
sugere que esses resultados podem ser estendidos a modelos com
produtos maltiplos mas o modelo de producdo deve exigir mudangas
substanciais.

Um modelo de producgéo deterministico impde um comportamento
restritivo as unidades do sistema, pois ndo se permite a presenca de
um erro de medida na especificacdo do modelo. Se, alternativamente,
utilizarmos a abordagem da eficiéncia técnica DEA como uma medida
de desempenho ndo necessariamente associada a um modelo de
producdo tedrico, entendemos que a hipotese de independéncia deve
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ser inspecionada. Na procura de evidéncia contra essa hipétese,
realizamos o runs test (Wonnacott e Wonnacott, 1990). Os resultados
sdo mostrados na Tabela 2.

Tabela 2 - Teste de corridas (runs) para a variavel VEé-se na Tabela 2 que a hipétese nula de
ineficiéncia técnica . A - NS
independéncia ndo é rejeitada.

Variavel n Runs z p-valor
W m e 0 oo 9.1 Modelos estatisticos
para avaliar os efeitos das
Sob a hipétese nula (independéncia) o nimero de corridas tem distribuicdo Cova r I ave I S

normal com média 65 e variancia 31,75.

Com o objetivo de investigar o efeito de segmento, da atividade, do
porte, do controle, da esfera e dos empréstimos inadimplentes na
medida de ineficiéncia dos bancos brasileiros, modela-se a
distribuicdo das ineficiéncias &,, como normais truncadas e
exponenciais e as proprias ineficiéncias como regressdes lineares no
contexto da andlise de covariancia e do modelo de Tobit.

No ajuste da normal truncada, da exponencial e da regressdo de
Tobit, utiliza-se a técnica da m&xima verossimilhanca.

A presenca de atipicidades (outliers) em potencial e
heteroscedasticidade na massa de dados, exige um tratamento nao
paramétrico para a analise de covariancia. Isto se obtém considerando
0s postos (ranks) dos SJ como variaveis dependentes na regressao
correspondente.

A funcdo de verossimilhanca para a familia de densidades
exponenciais vem dada por:

128 128 .
128> In(2,) = > Ay,
Jj=1 Jj=1

onde:

r=exptu,
e

W, =aytan; +an,, +bit +byt, +bity, e, +6,85,, + 0355, +dic Heo, + fig,
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*

Nas expressdes acima y, =¢,,, 0s X;, onde , x=n,t;s,c,0 s&o
realizacOes das varidveis do tipo dummy correspondentes e 0s q sao
realizacdes da variavel empréstimos inadimplentes g. As quantidades
a ,b,c,d e, ef sdo parametros desconhecidos.

Para a distribuicdo normal truncada a funcdo de verossimilhanca
vem dada por:

128 128
—641In(2nc*)— > In(h,)—1/2) " dif,
onde: - -

*_ . 2

o
()

Note-se que o> também deve ser estimado e que d(x) € a fungdo de
distribuicdo da normal padréo.

Para 0 modelo de Tobit a funcéo de verossimilhanca vem dada por
(Jhonston e Dinardo, 1997):

) B M)

. \/ 2
Jy >0\ 2mo 20

Jy ;=0

onde o2 é o desvio padrdo da componente normal do modelo.

A anélise de covariancia toma a forma
=Rt

*

onde r; 0s sdo 0s postos y; dos e 0s u; sdo erros normais iid.

No ajuste dos modelos derivados da normal truncada e da exponencial
fizemos uso da rotina de otimizacao do Proc NImixed do SAS v8.2
com a opcdo Newton-Raphson.
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Tabela 3 - Medidas de bondade do ajuste estatistico

Modelo Correlagéo de Postos
Andlise de covariancia 0,439
Normal truncada 0,151
Exponencial 0,471
Tobit 0,273

Tabela 4 - Valores maximos das func¢des de
verossimilhanca

Modelo Log-verossimilhanca
Normal truncada -379,9
Exponencial -358,7
Tobit -552,4

Tabela 5 - Andlise de covariancia nao-paramétrica

Fonte gl Somade quadrados Quadrado médio F Pr>F
Modelo 11 28177,8434 2561,6221 2,03 0,0316
Erro 116 146546,1566 1263,3289

Total 127 174724,0000

Tabela 6 - Significancia dos fatores - Analise de
covariancia

Fonte gl Soma de quadrados Quadrado médic F Pr>F
Segmento 2 285,0693 142,5346 0,11 0,8934
Atividade 3 10928,3752 3642,7917 2,88 0,0388
Porte 3 3026,7621 1008,9207 0,80 0,4971
Controle 1 6594,3215 6594,3215 5,22 0,0241
Esfera 1 695,0160 695,0160 0,55 0,4598
Empr. Inad. 1 18260,6870 18260,6870 14,45 0,0002

Tabela 7 - Modelo exponencial

Parametro Estimativa Desvio padrdo Escore z p-valor
ag -1,0032 1,4967 -0,67 0,5039
a 3,3544 1,3511 2,48 0,0143
ap 3,7245 1,4364 2,59 0,0106
by -1,4966 0,3269 -4,58 < 0,0001
b, -0,3379 0,3475 -0,97 0,3326
bs -1,7023 0,4477 -3,80 0,0002
[ -2,8303 0,4316 -6,56 < 0,0001
Cy -0,6402 0,2996 -2,14 0,0345
C3 -0,4452 0,3913 -1,14 0,2573
dy 0,7998 0,3842 2,08 0,0394
e -0,3912 0,2977 -1,31 0,1912
fi 0,0078 0,0018 4,29 < 0,0001

A Tabela 3 mostra a qualidade do ajuste de cada
modelo medida como a correlagdo de postos entre
valores observados e preditos. O valor da
correlagdo de Spearman ndo é particularmente
forte para nenhum dos modelos. O melhor
desempenho vai para a familia de exponenciais.
Este modelo é seguido de perto pela anélise de
covariancia ndo-paramétrica.

A Tabela 4 mostra o valor maximo da funcéo de
verossimilhanca para os modelos estimados com
a técnica. Esses valores estdo em concordancia
com os resultados obtidos na Tabela 3.

A anéalise de covariancia ndo-paramétrica é
mostrada na Tabela 5. O modelo é significante no
nivel de 5%.

A analise de covariancia fornece o modelo mais
consistente com o comportamento observado das
medianas dos fatores por niveis mostrados na
Tabela 1. Os testes estatisticos para todos o0s
efeitos presentes aparecem na Tabela 6.

As Tabelas 7 e 8 mostram os resultados para o
ajuste exponencial. O estudo da significancia dos
fatores leva a resultados consistentes entre a
analise de variancia nao-parameétrica e o ajuste
da exponencial por meio de méaxima
verossimilhanga. A diferenca principal entre os
dois métodos, nesse contexto, consiste em que
variavel tamanho € significante na analise
exponencial, mas isto ndo ocorre na analise de
covariancia. Os resultados da Tabela 1 favorecem
0 ultimo.

Apresentam-se nas Tabelas 9 e 10 os ajustes da
normal truncada e do modelo de Tobit. Esses dois
modelos sdo consistentes entre si no sentido de

185



Relatério de Estabilidade Financeira

Maio 2003

Tabela 8 - Teste da razédo de verossimilhanca dos efeitos

dos fatores

Efeito -2 log-verossimilhanga Estatistica Test gl p-valor
Segmento 722,4 50 2 0,0821
Atividade 742,8 254 3 < 0,0001
Porte 754,4 370 3 < 0,0001
Controle 7215 4,1 1 0,0429
Esfera 719,2 1,8 1 0,1797
Empr. Inad. 739,7 22,3 1 < 0,0001
Tabela 9 - Distribuigdo normal truncada
Parametro Estimativa Desvio Padréo Escore t p-valor
ag -77,4275 272,51 -0,28 0,7768
a -53,4046 268,54 -0,20 0,8427
a, -18,3174 266,87 -0,07 0,9454
b, -54,4252 70,14 -0,78 0,4392
b, 71,2125 60,78 1,17 0,2435
bs -30,3106 80,84 -0,37 0,7083
[ -79,5144 79,41 -1,00 0,3186
[ -36,4302 43,77 -0,83 0,0345
Cs 62,6940 39,47 1,59 0,4068
d; -27,8812 58,71 -0,47 0,1147
e -88,8044 37,75 -2,35 0,6362
fy 0,2461 0,06 4,17 0,0202
o? 1029,6600 157,84 6,52 < 0,0010
Tabela 10 - Modelo de Tobit
Parametro Estimativa Desvio Padréo Escore t p-valor
N 14,3001 24,7881 0,57 0,5640
a -5,6246 24,1843 -0,23 0,8161
a, -4,6784 23,8867 -0,20 0,8447
by -6,5493 8,8164 -0,74 0,4576
b, 2,3814 7,6330 0,31 0,3326
bs -7,1506 10,0822 -0,71 0,7551
[ -7,6838 9,1998 -0,84 0,4782
[ -5,0217 5,9632 -0,84 0,4036
Cs 3,8142 6,0349 0,63 0,3997
d; 2,8684 8,5042 0,34 0,5274
e -4,6691 4,8439 -0,96 0,7359
fy 0,0619 0,0127 4,86 < 0,0001

que o Unico fator significante sdo os empréstimos
inadimplentes. Vale a pena mencionar aqui que a
mudanca da distribuicdo residual no modelo de
Tobit ndo conduziu a melhorias no ajuste
estatistico.

6 — Resumo e conclusoes

Neste artigo, foram calculadas medidas de
eficiéncia técnica de producdo, orientadas para
produto no contexto de modelos DEA sob a
hipdtese de retornos varidveis a escala para 0s
bancos brasileiros. Nesse processo, 0s produtos
bancarios (titulos e valores mobiliarios,
empréstimos e depositos a vista) foram
combinados de modo a produzir uma medida
univariada de producdo. O produto resultante é
normalizado pela mediana. A mesma normalizacéo
é aplicada aos insumos (trabalho, fundos
disponiveis para empréstimos e estoque do capital
fisico). Uma normalizacdo adicional das variaveis
de producdo foi realizada com o objetivo de aliviar
a influéncia do tamanho na comparacdo dos
bancos Cada variavel, em sua forma de indice,
foi dividida por um indice da forca de trabalho
existente em dezembro de 2001. Tal indice €
calculado dividindo-se o nimero de empregados
por seu valor mediano. A analise estatistica levada
a efeito restringe-se ao ano de 2001.

A variavel resposta de interesse para a analise foi
definida subtraindo-se das proje¢Ges de producao
DEA as producdes realizadas. Esse € o erro de
ineficiéncia de Banker (1993) e Souza (2001). Os

erros assim definidos, como também as medidas de eficiéncia técnica,
parecem ser distribuidos independentemente e, nesse contexto,
permitem o uso de métodos de regressao (classicos) no processo de
estimacdo. Quatro modelos foram ajustados. Com o uso da técnica
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de maxima verossimilhanca ajustaram-se aos dados as familias de
distribui¢cGes exponencial e normal truncada seguindo as sugestdes
de Banker (1993) e Souza (2001). A mesma técnica foi aplicada ao
modelo de regressao de Tobit, truncado no zero, com erros normais.
Tal modelo tem sido usado com alguma frequiéncia na literatura DEA.
Finalmente levou-se a cabo uma analise de covariancia néo
paramétrica dos dados.

O objetivo principal em ajustar um modelo semelhante a uma
regressdo aos residuos resultantes das medidas de eficiéncia técnica
é a avaliacdo da significAncia estatistica dos fatores que afetam
ineficiéncia. Candidatos potenciais nessa ordem de idéias sdo o
segmento, a atividade, o porte, o controle, a esfera e os empréstimos
inadimplentes.

Nenhum dos modelos usados mostrou um ajuste particularmente
significativo, julgando pela correlacdo analisada entre valores
observados e preditos. Os melhores resultados obtidos foram para a
distribuicdo exponencial e para a anélise de covaridncia néo
paramétrica. O nivel de significancia detectado para esses dois
modelos ndo é 100% concordante em ambos 0s modelos. A analise
por meio do método da méaxima verossimilhanca para a distribuicéo
exponencial indica que o controle, o porte, a atividade e 0s
empréstimos inadimplentes sdo efeitos significantes. Segmento é
marginalmente significante. Os fatores segmento e porte ndo sdo
significantes na anélise de covariancia. Essa Ultima analise é a mais
consistente com os resultados descritivos obtidos utilizando-se a
mediana de cada nivel dos fatores de natureza categorica.

Do ponto de vista puramente descritivo, a diferenca mais acentuada
observada na tabela de eficiéncias técnicas, por niveis dos fatores, é
dada pela variavel controle. Os bancos privados sdo quase duas vezes
mais eficientes que 0s bancos publicos, na média, e aproximadamente,
trés vezes mais na mediana. Como esperado, esta impressao também
é capturada pela analise de covariancia onde o controle é o fator
com o efeito de maior significancia entre as variaveis categoricas.
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Todos os modelos indicam uma associagdo forte entre o risco e as
medidas de eficiéncia. A correlacdo de Spearman entre essas duas
medidas é 0,594, ou seja, significativamente distinta de zero.

Perguntas pertinentes para a administracdo do Banco Central do
Brasil tais como: as que dizem respeito a caracteriza¢ao de um ponto
de corte para as medidas de ineficiéncia técnica, que fosse indicativo
de baixo rendimento do banco ou excessivo risco operacional, ao
estudo do efeito na eficiéncia bancaria da privatizacdo de um banco
publico ou da venda de um banco privado para uma instituicao
estrangeira, bem como o efeito sobre a ineficiéncia técnica de fusdes
e aquisicdes, ndo podem ser respondidas completamente no contexto
estudado neste artigo. Respostas a tais questdes demandam modelos
bem mais complexos do que os que utilizamos aqui. Uma estrutura
de dados de painel é necessaria, bem como a avaliacdo da informacéo
atual e passada sobre outros fatores de risco e de medidas de
eficiéncia (como custo e lucro). Nesses termos, pode-se ver este
artigo como um primeiro passo na direcdo da pesquisa de tais
aspectos.

Finalmente, faz-se mister observar, que os trabalhos de Nakane
(1999), Silva e Neto (2002) e Campos (2002) néo séo estritamente
comparaveis ao nosso. Esses artigos lidam com painéis de dados
envolvendo caracteristicas distintas. As populagdes de bancos
consideradas ndo sdo as mesmas, as variaveis de producdo sdo
diferentes, como também néo coincide o periodo de tempo analisado.
A classificacdo categorica dos tipos estudados também é distinta.
No contexto técnico, as diferengas sdo mais marcantes. Nakane
(1999) e Silva e Neto (2002) s6 lidam com medidas de eficiéncia de
custo dentro um contexto de fronteiras estocasticas. Por outro lado,
Campos (2002) aplica a técnica DEA no estudo apenas aos bancos
privados e ndo analisa 0 ano de 2001 objeto do artigo presente. Sua
abordagem estatistica € puramente descritiva. Apesar das diferencas
relatadas pode-se dizer que as medidas de eficiéncia encontradas
aqui sdo modestas em tamanho, se comparadas as medidas
correspondentes calculadas em Campos (2002). Essas sdo da ordem
de 0,9 em média. Acreditamos que a razdo disso esteja na definicédo
do produto (mdaltiplo, tridimensional) e na populacdo considerada
no estudo. A técnica DEA é extremamente sensivel a esses aspectos.
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