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RESUMO

O presente artigo se propde a desenvolver um panorama geral dos Acordos de Capital de
Basileia como um instrumento de soft law para assegurar estabilidade financeira
internacional. Esta questdo é analisada pela perspectiva da governanca global que abrange as
complexidades do sistema financeiro internacional moderno. Para tanto, este artigo é dividido
em quatro secOes principais. Em primeiro lugar, o fenbmeno da governanca global do sistema
financeiro ser4 explicado. Em segundo lugar, a arquitetura da regulacdo financeira
internacional sera delineada. Em terceiro lugar, o papel da soft law na regulacdo financeira
internacional sera investigado. Por fim, um panorama geral dos Acordos de Basileia de
Adequacdo de Capital serd dado. A metodologia adotada no desenvolvimento desta pesquisa
caracteriza-se como teorica, bibliografica, descritiva e exploratéria. Em conclusdo, pode-se
afirmar que, devido a sua flexibilidade e agilidade, o soft law é um importante instrumento
para responder as demandas da governanca mundial e os Acordos de Basileia sdéo uma boa
iniciativa introdutoria para regular mercados financeiros cada vez mais interconectados.
Todavia, os Acordos por si s6 ndo podem garantir a estabilidade financeira mundial. Assim,
faz-se necessario avancar em outros mecanismos de cooperacdo para melhorar a integridade do
mercado e a confianca nos sistemas financeiros.

Palavras-chave: Governanca global, Estabilidade financeira, Soft law, Acordos de basileia

ABSTRACT

This paper proposes to develop an overview of the Basel Capital Adequacy Accords as a soft
law tool to ensure international financial stability. This issue is analyzed trough a global
governance perspective that encompasses the complexities of the modern international
financial system. Therefore, this article is divided into four main sections. Firstly, the
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phenomenon of the global governance of financial system will be explained. Secondly, the
architecture of the international financial regulation will be delineated. Thirdly, the role of
soft in financial regulation will be investigated. Lastly, an overview of the Basel Capital
Adequacy Accords will be given. The methodology adopted in the development of this
research is characterized as theoretical, bibliographical, descriptive and exploratory. In
conclusion, it can be asserted that soft law, due to its flexibility and agility, is a meaningful

instrument to respond to the global governances demands and the Basel Accords are a good
introductory initiative to regulate the increasing interconnected financial markets. However,
they alone cannot assure the world financial stability. Hence, it is necessary to advance in
other cooperation mechanisms to enhance market integrity and confidence in the financial
systems.

Keywords/Palabras-claves/Mots-clés: Global governance, Financial stability, Soft law,
Basel agreements

INTRODUCAO

Os bancos desempenham um papel primordial no funcionamento da economia
mundial. Eles agem como um cora¢do que mantém o sague fluindo por meio da centralizacdo
de quaisquer excedentes de capital e a sua realocacdo no circulo produtivo da economia. Um
sistema financeiro estavel proporciona um ambiente favoravel para a alocagdo eficiente de
recursos, promovendo crescimento econdmico que pode ser revertido em desenvolvimento
social.

Destarte, os paises cada vez mais compreendendo a importancia de um robusto e
seguro sistema financeiro internacional para o crescimento da sua economia. No entanto, a
atual cooperacdo internacional em matéria de regulacdo e supervisdo financeira ainda se
encontra em sua infancia. Isso ficou patente durante a crise financeira de 2008, ocasionada,
principalmente, por uma falha de fiscalizagdo do mercado financeiro norte-americano,
alastrando-se por outros paises. Esse ultimo colapso causou a pior recessdo econdmica dos
ultimos tempos e exp0s lacunas, vulnerabilidades e erros na forma segundo a qual o setor
financeiro é regulado internacionalmente.

Assim, quando deixados por sua propria conta, os mercados financeiros tém se
apresentado como um feértil terreno para mé conduta e pobres tomadas de decisdes. A despeito
de o risco ser uma caracteristica inerente a este setor, as suas operacdes ndo podem se basear

na logica da capitalizagdo dos lucros e nacionalizacdo das perdas. Os contribuintes ao redor
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do mundo ndo devem ser prejudicados por decisdes gananciosas e imprudentes das grandes
corporagdes financeiras cuja unica preocupagdo consiste em maximizar ainda mais 0S Seus
ganhos.

Nessa perspectiva, cumpre ressaltar que, nas Ultimas décadas, novas tecnologias
permitiram que 0s bancos assumissem novas transacdes comerciais de qualquer parte do
mundo a partir de um custo significativamente mais baixo. O sistema financeiro internacional
tornou-se, assim, cada vez mais interconectado, aumentado os riscos sistémicos e o0s efeitos
pro-ciclicos. De fato, o capital informatizado flui com maior facilidade pelas fronteiras dos
paises do que bens ou servicos, sendo, assim, mais dificil de controla-lo. Consequentemente, a
faléncia de um banco local pode ter sérios impactos na economia mundial.

Diferentemente de outras areas do Direito Internacional Econdmico, como comércio,
por exemplo, os acordos financeiros internacionais ndo tomam a forma de tratados
juridicamente vinculantes. Pelo contrario, a maioria de suas normas e standards sdo
convencionadas sob a forma de acordos informais ndo vinculantes, mais conhecidos como
soft law. Normalmente, esses acordos sdo pactuados entre as respectivas agéncias regulatorias
dos Estados sob os auspicios de institui¢des internacionais sem forma definitiva.

A partir da problematica acima descrita, este artigo objetiva, por meio de uma
pesquisa tedrica, bibliografica, descritiva e exploratéria, analisar como em que medida os
Acordos de Basileia constituem instrumentos de soft law voltados a assegurar a estabilidade
financeira internacional. Esta questdo é analisada sob a perspectiva da governanca global, de
modo a englobar as reais complexidades do sistema financeiro moderno.

Por conseguinte, este artigo encontra-se dividido em quatro partes principais. Em um
primeiro momento, discorre-se sobre a governanca global no ambito financeiro. Em seguida,
delineia-se a arquitetura da regulacdo financeira internacional, apresentando 0s principais
atores e instituicdes. Na sequéncia, investiga-se o papel do soft law como técnica para
regulamentar operacdes bancérias transfronteiricas. Por fim, desenvolve-se uma andlise
introdutéria dos Acordos de Basileia I, 11 e I1l. Destarte, pretende-se abordar esses e outros
topicos relacionados, em um esforco de se avancar na compreensdo do direito financeiro
internacional.

Cumpre ressaltar que este artigo ndo abordara diretamente as causas e consequéncias
da crise de 2008, mas considera este evento como plano de fundo essencial as inferéncias
desenvolvidas a partir de entdo. Ademais, este trabalho ndo pretende adentrar nas minucias da
regulamentacdo da adequacdo de capital. 1sso exigiria conhecimentos de pratica bancaria,

contabilidade e matematica, muito além do escopo deste artigo. Ao invés, propde-se um
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ampla andlise das principais caracteristicas do Acordo de Basiléia, a fim de servir como um
primeira leitura para advogados, estudantes e outros interessados.

A justificativa deste trabalho reside na relevancia que as questdes acima expostas
apresentam na contemporaneidade. Afinal, encontrar um equilibrio entre a reducdo da
incidéncia de crises sistémicas, sem excessivamente restringir a funcionalidade dos mercados
financeiros apresenta-se como um dos maiores desafios do século XXI. Além do que, a
construgdo de um resiliente sistema financeiro internacional impulsionaria o crescimento

econémico global, que poderia ser revertido em desenvolvimento social entre as nagdes.

1 A GOVERNANCA GLOBAL DOS SISTEMAS FINANCEIROS

Governanca global consiste em um complexo processo que envolve multiplos atores.
Segundo Klabbers (2013, p. 17), governanca global pode ser definida como o exercicio de
autoridade, em nivel global, fora da regular estrutura legal. A expressdo em si, explicam
Weiss e Wilkinson (2014, p. 208), nasceu do casamento entre teoria académica e pratica
politica da década de noventa, vindo a se referir aos esforgos coletivos para identificar,
compreender e solucionar os problemas que ultrapassam as capacidades dos estados atuando
individualmente.

Nesse sentido, cumpre observar que governancga nao € sindbnimo de governo. Embora
ambos os termos digam respeito a um comportamento finalistico com objetivos bem definidos
de sistemas de regras, Rosenau (1992, p. 4) esclarece que governo implica atividades que séo
endossadas por uma autoridade formal, pelo poder de policia, para garantir que as politicas
sejam devidamente implementadas; jA governanca se refere a atividades apoiadas por
objetivos comuns que podem, ou n&o, derivar de responsabilidades legais e formalmente
estabelecidas e que ndo necessariamente dependem do poder de policia para superar o desafio
de alcangar a efetivacéo.

Assim, pode-se afirmar que governancga constitui um fendmeno mais abrangente que
governo, uma vez que ndo apenas abarca instituices governamentais mas também inclui
mecanismos informais ndo-governamentais (ROSENAU, 1992, p. 4). Apesar de os Estados
ainda manterem o direito soberano de ndo se obrigarem a nenhum acordo adotado pela
maioria ou por todos os outros Estados, Zacher (1992, p. 60) afirma que, na pratica, essa

possibilidade esta se tornando gradativamente mais dificil, haja vista que os paises estdo se
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tornando cada vez mais emaranhados em uma rede de interdependéncias e arranjos
colaborativos dos quais a saida nem sempre € uma opc¢ao viavel.

Nessa perspectiva, Weiss e Wilkinson (2014, p. 211) entendem governanca global
como a soma de ideias, formais e informais; valores; normas; procedimentos e instituicdes
que ajudam todos os atores — Estados, OrganizagcOes Internacionais, sociedade civil e
corporagdes multinacionais — a identificar, entender e solucionar problemas transfronteirigos.
Na mesma linha, Finnamore (2014, p. 223) relembra que governar globalmente nunca sera um
ato solo, podendo acontecer por meio de diversos tipos de parcerias, como entre organizacgoes
internacionais e organizagdes nao-governamentais (NGOs) locais, com diversificadas
estruturas e resultados.

Ademais, Murphy (2014, p. 216) ressalta que, a partir de uma investigacdo histdrica,
pode se reconhecer que a governanca global de hoje é bem diferente da de qualquer outra
época anterior. Os rapidos avancgos tecnolégicos e o cada vez mais poderoso capitalismo
industrial levou a uma expressiva expansdo do seu escopo. Resolver muitos dos problemas
globais da atualidade, como instabilidade financeira, aquecimento global e epidemias, exigira
que os paises abram mdo de parte de sua soberania para alcancar solucbes que, de outra
forma, ndo seriam capazes de serem atingidas independentemente (MORRIS, 2010, p. 611).

Nesse contexto, Zacher (1992, p. 84) ressalta que o periodo pés-Segunda Guerra
Mundial tem sido marcado tanto pelo aumento dos lancos econémicos internacionais quanto
pelos regimes regulatdrios/colaborativos para gerencid-los. Segundo o autor, uma das mais
dramaticas expansdes da interdependéncia econdémica mundial ocorreu no sector financeiro
que, impulsionado pelo aperfeicoamento das tecnologias de informacdo, ganhou acesso a um
mercado global que nunca dorme.

Atualmente, instituicGes financeiras sdo capazes de buscar ao redor do globo a
transacdo comercial ideal que lhes garantird os maiores retornos pelos menores custos
(ZACHER, 1992, p. 84). Como notado por Davies e Green (2008, p. 8), novos instrumentos
tém surgido, tornando possivel a transferéncia de todos os tipos de risco, em uma escala muito
maior e de uma forma muito mais complexa, ndo apenas por meio de derivativos mas tambem
por meio de uma infinidade de outros mecanismos.

Nessa linha de raciocinio, Brummer (2012, p. 11-12) identifica 3 dindmicas que
ajudaram a elevar os fluxos de capital entre os paises: (i) desregulamentagdo, associada a
flexibilizacdo das normas estatais sobre capital e produtos financeiros; (ii) tecnologia, que
permite a transmissdo de informacGes sobre valores mobilidrios negociados em mercados

estrangeiros via internet em tempo real; e (iii) inovacdo financeira, que faz com que seja
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possivel a transferéncias de varias operagdes de risco em uma escala muito maior e para todas
as partes do globo.

Consequentemente, nas Ultimas décadas, os mercados financeiros se tornaram cada
vez mais integrados e internacionais em escopo. Essa alta interconectividade apresenta novos
desafios para a governanca global dos sistemas financeiros. Embora crises financeiras sejam
um fendbmeno recorrente, hoje em dia, elas parecem ser mais comuns e devastadoras do que
em qualquer outra época da historia (BRUMMER, 2012, p. 1).

As crises financeiras, explica Germain (2009, p. 671), ndo sdo definidas
simplesmente pela volatilidade cambial e pelas estatisticas comerciais. Elas também s&o
caracterizadas por uma queda significativa do valor da riqueza mundial e pela reducdo do
volume das transagOes financeiras internacionais em um nivel de atividade econdmica mais
amplo. Nessa acep¢do, Brummer (2012, p.1) relembra que “quando crises financeiras
ocorrem, a economia mundial encolhe, empresas vdo a faléncia e inlmeros empregos sao
perdidos, muitas vezes, em diferentes paises e continentes.”

Além do que, as crises financeiras normalmente tendem a tornar recessdes piores do
que um recuo natural do ciclo econdémico. De acordo com Claessens e Kose (2014, p. 28), a
duracdo média de uma recessdo associada a uma crise financeira € cerca de 1.5 a 2 vezes
maior do que uma recessdo normal. Nesse aspecto em particular, recorda-se que a economia
mundial ainda ndo se recuperou completamente da crise financeira de 2008, de modo que seus
efeitos ainda podem ser sentidas atualmente.

De acordo com Weber (2010, p. 684), a recente crise financeira demonstrou que as
medidas e as iniciativas tomadas pelos Estados podem ser insuficientes para enfrentar grandes
instabilidades sistémicas. Assim, essas acdes precisam ser acompanhas de esforgcos
internacionais coordenados para combater a evolucdo da crise. As falhas de mercado, alegam
Alexander, Dhumale, Eatwell (2006, p. 34), podem ocorrer devido ao risco sistémico, o que €
dificil para os Estados, agindo por conta propria, administra-los de forma eficaz em razédo dos
seus altos custos de transacao.

Devido a natureza interconectada e pluralista dos regimes regulatérios, Riles (2014,
p. 1) afirma que um dos desafios centrais a regulagdo do sistema financeiro internacional
reside em como administrar o impacto das instituices financeiras globais sistemicamente
importantes® na economia mundial. Essas instituicdes, explica Guttmann (2014, p.7), operam

como um cartel, extraindo grandes rendas de monopdlios a partir da combinacgéo de diferentes
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tipos de finangcas sob um mesmo arcabouco operacional. A sua faléncia pode abalar
significativamente diversos sistemas bancarios ao redor do globo, representando uma ameaca
real a estabilidade financeira mundial (GU; LIU, 2014, p. 142). Essas institui¢ces financeiras
caracterizam-se como grandes demais para falir (too-big-to-fail) e, consequentemente,
desfrutam de acesso privilegiado as autoridades monetarias de diversos paises.

Reconhecendo todas essas vulnerabilidades, Weber (2010, p. 695) afirma que
“estabilidade financeira tornou-se uma preocupag¢do comum no processo de globaliza¢do, uma
vez que ela esta diretamente ligada com prosperidade econémica e com 0 bem-estar humano.”
Logo, com o propdsito de se avangar o entendimento sobre como a governanca global dos
sistemas financeiros é exercida, faz-se necessario compreender a arquitetura da regulacdo

financeira internacional, suas principais instituicbes e competéncias.

2 A ARQUITETURA DA REGULACAO FINANCEIRA INTERNAICONAL

A governanga financeira mundial contemporanea é composta por uma diversa gama
de atores internacionais (WOUTERS; ODERMATT, 2014, p. 52). Como observado por
Brummer (2012, p. 68), o sistema de regulacdo internacional é formado por: entidades que se
especializam na definicdo de agendas para o sistema regulatdrio internacional, organismos
que concentram fungédo de standard-setting em si, e instituicbes que monitoram o sistema e

verificam o cumprimento das disposicdes regulatorias.

Cumpre ressaltar que, depois da crise de 2008, a estrutura da regulacdo financeira
internacional sofreu significativos ajustes. Assim, a fim de se obter uma nocéo inicial de

como o sistema funciona, ilustra-se a atual arquitetura da regulacéo financeira internacional

! Global Systemically Important Financial Institutions — G-SIFIs
De acordo com Howard Davies, a arquitetura financeira mundial é formada por uma rede das seguintes
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na figura abaixo.

Arquitetura Financeira Mundial Pos-crise 2008°
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Fonte: DAVIES, 2010.

Como pode se observar, a arquitetura financeira mundial compreende uma teia de
diversas entidades internacionais, sem uma clara hierarquia entre elas. Essa estrutura inclui
atores politicos (G-20), organizacbes internacionais (FMI, OMC, BIRD) e organismos
internacionais que atuam por meio de soft law (FSB). Assim, para se entender essa rede, deve-
se investigar a divisdo funcional de trabalho que informa as atividades regulatérias e as
responsabilidades de cada ator (BRUMMER, 2012, p. 69).

Esta secdo propbe apontar as competéncias dos principais atores envolvidos na
governanca global dos mercados financeiros. Dado o curto espago e a grande quantidade de
entidades internacionais, ndao sera possivel analisa-las todas. Todavia, um quadro geral dos

principais atores sera delineado, de modo que uma ampla compreensédo possa ser alcancada.

>De acordo com Howard Davies, a arquitetura financeira mundial é formada por uma rede das seguintes
entidades internacionais, como: Governos do G20, Bancos Centrais do G10, Fundo Monetario Internacional
(FMI), Banco Mundial (BIRD), Organiza¢do Mundial do Comércio (OMC), Bank for International Settlements
(BIS), Organization for Economic Co-operation and Development (OECD) Governments, Financial Stability
Board (FSB), Basel Committee on Baking Supervision, International Association of Insurance Supervisors
(1AIS), International Forum of Independent Regulators (IFIAR), Financial Action Task Force (FATF),
International Accounting Standards Board (IASB), Public Interest Oversight Board (PIOB), International
Organization of Securities Commissions (IOSCO), Committee on the Global Financial System (CGFS),
Committee on Payment and Settlement Systems (CPSS).
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Uma primeira observacdo a esse respeito é destinada ao Grupo dos 20 (G20). O
clube, explica Brummer (BRUMMER, 2012, p. 70), tem a sua origem em uma série de
encontros convocados pelos ministros da finangas da Franca, do Japdo, do Reino Unido, do
Estados Unidos e da Alemanha Ocidental (G5) no inicio da década de 1970, em resposta aos
desafios econdmicos. Desde entdo, o grupo se expandiu,® permanecendo como uma reuniéo
voluntaria entre os paises envolvidos (THOMPSON, 2014).

O G20 é um Orgdo que, por si sO, ndo se baseia em nenhum tipo de tratado
internacional formal ou qualquer outro instrumento. Seus lideres se rednem anualmente,
enquanto os seus ministros das financas e governadores dos bancos centrais se reinem
regularmente para “discutir formas de fortalecer a economia global, reformar as instituigdes
financeiras internacionais, melhorar a regulacdo financeira e implementar as reformas
econdmicas fundamentais” (THE GROUP OF 20, 2015).

Na sua ultima cupula em Brisbane (Australia), os chefes de Estado dos paises do
G20 manifestaram intencdo de progredir em quatro areas centrais da regulacdo financeira,
quais sejam: (i) reduzir os riscos e impactos de quando instituicdes sistemicamente
importantes sdo ameacadas de faléncia; (ii) lidar com os riscos dos bancos paralelos,
melhorando a transparéncia e, quando apropriado, aumentando sua regulacdo; (iii) tornar os
mercados de derivativos mais seguros, aumentando sua transparéncia por meio da melhoria
dos seus relatérios; e (iv) construir instituicbes financeiras resilientes a partir da
implementacao dos dispositivos de Basileia 111 (THE GROUP OF 20, 2014).

A luz destes propésitos, os paises reafirmaram a sua disposicdo para resolver
coletivamente as principais questdes que colocam a estabilidade financeira do mundo em
risco. Devido a sua importancia para um sistema bancario internacional mais seguro, esses
objetivos tornaram-se prioridades maximas desde a crise de 2008.

No plano das Organizag@es Internacionais formalmente constituidas, destacam-se as
trés organizacdes primeiramente pensadas durante a Conferéncia de Bretton Woods de 1994,
quais sejam: o Fundo Monetario Internacional (FMI), o Banco Mundial (BIRD) e a
Organizagdo Mundial do Comércio (OMC)*. Segundo Amaral Janior (2013, p. 422), a

¥ Atualmente, 0 G20 financeiro é formado pela Unido Europeia mais 19 paises: Africa do Sul, Alemanha, Arébia
Saudita, Argentina, Australia, Brasil, Canada, China, Franca, India, Indonésia, Italia, Japdo, Republica da
Coréia, México, Russia, Turquia, Reino Unido e Estados Unidos.

conferéncia delineou a ordem econdmica internacional que prevaleceu depois da Segunda

Guerra Mundial, a partir da remoc¢éo dos obstaculos que permeavam as relagdes econdémicas
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internacionais do periodo entre guerras.

O Fundo Monetario Internacional foi instituido primeiramente com o objetivo de
garantir o equilibrio do sistema monetario internacional. Atualmente, afirmam Wouters e
Odermatt (2014, p. 52), o FMI contribui para a estabilidade macro econémica por meio de
apoio e aconselhamento aos paises que enfrentam dificuldades de pagamentos externos, bem
como, por meio da adogdo de medidas, durante tempos de crises, que ajudem a prevenir
contégio internacional, mantendo um sistema econémico mais estavel.

No mais, Alexander, Dhumale e Eatwell (2006, p. 80) ressaltam que os artigos do
Acordo Constitutivo do FMI > concedem poderes para a Organizacdo Internacional
supervisionar o sistema monetério internacional, a fim de garantir que suas operacdes
ocorram de forma eficaz. Destarte, 0 Fundo exerce vigilancia sobre as politicas cambiais de
seus Estados-Membros. Essa atividade de supervisdo, afirma Brummer (2012, p. 91), “foi
idealizada para proporcionar um canal de dialogo, persuasdo e pressdo para estimular politicas
domésticas que sirvam tanto para o interesse do Estado-Membro quanto para contribuir para a
estabilidade e prosperidade internacional.”

O Banco Internacional para Reconstrucdo e Desenvolvimento (BIRD), mais tarde
conhecido como Banco Mundial, também exerce um importante papel na governanca global
dos mercados financeiros. O seu Acordo Constitutivo busca promover o desenvolvimento
econdmico dos paises por meio da concessdo de empréstimos que estdo condicionados a
implementacdo de programas de ajustes macro econdmicos conjuntamente com reformas
institucionais (ALEXANDER; DHUMALE; EATWELL, 2006, p. 80).

* Apesar de a concepcdo de uma organizagio internacional voltada a regulagdo do comércio ter sido pensada no
ambito da Conferéncia de Bretton Woods, a Organizacdo Mundial do Comércio (OMC) so6 foi criada em 1994
por meio da adocdo do Acordo de Marraqueche. A Carta de Havana, que previa o estabelecimento da
Organizagdo Internacional do Comércio (OIC) nunca entrou em vigor, devido, principalmente a resisténcia do
congresso norte-americano de ratifica-la.

® Artigo 1° do Acordo Constitutivo do FMI estabelece os propésitos para os quais o fundo foi criado. Eles
incluem: a promocdo da cooperagdo internacional, a expansdo e o crescimento equilibrado da cooperacao
monetaria internacional, a expansdo e o crescimento equilibrado do comércio internacional, a estabilidade
cambial e o estabelecimento de um sistema multilateral de pagamentos (INTERNATIONAL MONETARY
FUND, 2015).
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Desde entéo, destacam Wouters e Odermatt (2014, p. 58), o papel do Banco Mundial
evoluiu de um tradicional financiador (lender) para um moderno formular de politicas
globais. Atualmente, 0 Banco apresenta grupos de trabalho com expertise em um vasta gama
de assuntos, dentre os quais destaca-se o da regulamentagéo do sistema financeiro.

Nesse dominio, o Banco Mundial € responsavel por identificar se, e em que medida,
os reguladores nacionais cumprem com a legislacdo financeira internacional. Como destacado
por Brummer (2012, p. 92), o Banco Mundial, conjuntamente com o FMI, administram o
Programa de Avaliacdo Financeira (Financial Assessment Program - FSAP) que, por meio da
avaliacdo e monitoramento dos mercados financeiros dos Estados-Membros, desenvolve
estratégias e politicas publicas para fortalecer os seus sistemas.

A Organizacdo Mundial do Comércio, por sua vez, também desempenha um
importante papel na liberalizagdo do setor financeiro internacional. Apesar de ndo ter sido
estabelecida com o objetivo de assegurar a estabilidade financeira internacional, mas para
avancar no processo de liberalizacdo comercial, Wouters e Odermatt (2014, p. 53) destacam
que a OMC contribui para um sistema internacional mais estavel como um todo.

Além do que, o Acordo Geral sobre o Comércio de Servicos (General Agreement on
Trade in Services - GATS) “promove a liberalizacdo do comércio transfronteirico de sistemas
financeiros ao exigir que os Estados-Membros reduzam as barreiras ao comeércio de servicos
financeiros de acordo com um calendario especifico de compromissos negociados”
(ALEXANDER; DHUMALE; EATWELL, 2006, p. 80). Assim, a OMC ajuda a alocar
bancos no exterior, aumentando a densidade e interconex&o do sistema financeiro.

Por fim, o Financial Stability Board — FSB foi criado, na esteira da crise financeira
de 2008, por meio de uma decisdo dos lideres do G20, durante sua cupula de Londres em abril
de 2009.° Os lideres do G20 decidiram que era preciso “estabelecer maior consisténcia e
cooperacao sistematica entre os paises e o regime de padrfes internacionais acordados que um
sistema financeiro global requer” (DELEGATION DE L’UNION EUROPEENNE AUPRES
DES NATIONS UNIES, 2009). O documento constitutivo do FSB caracteriza-se como um

memorando de entendimento que, ao contrario de um tratado, ndo impde obrigacOes legais

® 0 artigo 1° da Carta do FSB estabelece os objetivos do conselho, que envolvem a coordenacdo das autoridades
financeiras nacionais e organismos internacionais de normatizacdo para promover e aplicar politicas ao setor
financeiro. O FSB também ¢ encarregado de colaborar com instituicbes financeiras internacionais para resolver
as vulnerabilidades do sistema financeiro internacional (FINANCIAL STABILITY BOARD, 2015).
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internacionais aos seus membros’ que sdo formados por representantes dos bancos centrais
dos membros do G20 (WOUTERS; ODERMATT, 2014, p. 55).

O FSB, afirmam Wouters e Odermatt (2014, p. 55), sucede o Financial Stability
Forum — FSF, instituido pelos ministros de financa e representantes dos bancos centrais do
G7 em 1999, na sequéncia da crise financeira asiatica, caracterizando-se, assim, como a
primeira inovagdo do renovado G20. Mais significativamente, assevera Brummer (2012, p.
73), o foco regulatério do FSB passou de regulacdo micro-prudencial para macro-prudencial,
de modo que “a organizacdo ndo é mais exclusivamente voltada a determinas empresas ou
setores, mas encarregada de examinar os niveis de alavancagem do sistema financeira como
um todo.”

Por conseguinte, explica Riles (2013, p. 18-24), a metodologia de trabalho do FSB
desenvolve-se em trés elementos-chave: (i) projetos de elaboracdo de normas, (ii) revisdo-
pelos-pares (peer-review) e (iii) coordenagdo firme e especifica. No que tange a elaboragéo
de normas, o FSB patrocina normas gerais, regras de ouro (rules of thumb) e melhores
praticas ao invés de regras rigidas e especificas. O método de revisdo-pelos-pares, por sua
vez, constitui uma técnica de soft law para implementar padrGes regulatérios harmonizados a
partir do relatério dos paises sobre 0s seus progressos em executar as normas que, em
seguida, sdo avaliados por um comité de pares. Por fim, os colégios de supervisores visam a
regulacdo transfronteirica das instituicGes financeiras e, em particular, a coordenacdo de
reguladores nacionais e internacionais.

Segundo Davies (2014), o FSB age como uma aranha no centro da teia financeira
internacional, analisando o sistema como um todo e tentando identificar vulnerabilidades que
possam causar problemas futuros. Os seus relatorios periddicos ao G20 reuni as diversas
vertentes de regulacdo de uma forma clara e compreensivel. Todavia, 0 FSB ndo tem poderes
de executar suas medidas, ou seja, ele ndo pode obrigar reguladores nacionais forcem os
Estados-Membros a cumprir as suas orientagoes.

Em consonéancia com Wouters e Odermatt (2014, p. 55), o Financial Stability Board,
caracterizar-se-ia como 0 quarto pilar da governanca econémica global, juntamente com o
FMI, o Banco Mundial e a OMC. No entanto, Lastra (2014) argumenta que, apesar disso ser
sinalizado por muitos autores, o0 FSB permanece um organismo normalizador internacional

sem reais poderes ao invés de uma organizacao internacional formal. A estrutura informal do
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FSB apresenta-se em nitido contraste com os outros pilares, os quais séo instituidos com base
em tratados internacionais e gozam de personalidade juridica internacional (WOUTERS;
ODERMATT, 2014, p. 55).

Em suma, pode-se afirmar que a arquitetura da regulacdo financeira global retrata
uma teia de multiplas entidades legais internacionais. Embora algumas delas ndo sejam
propriamente organizagdes interestatais constituidas por tratados ou mesmo acordos
executivos, Slaughter (2004, p. 38) afirma que elas constituem redes trans-governamentais
que se tornaram suficientemente formais para justificar o titulo de associa¢do ou organizacéo,
disponde de uma equipe de funcionarios e reunides regulares.

Além do mais, ndo se deve subestimar o profundo engajamento dos ministros de
finangas e representantes dos bancos centrais nessas redes trans-governamentais, cujo
objetivo reside em responder, substancialmente se ndo formalmente, as demandas para um
nova arquitetura financeira. De fato, em alguns casos, sao 0s proprios ministros, ndo os chefes
do executivo, que conduzem a agenda da governanca global do sistema financeiro
internacional.

Nessa perspectiva, Slaughter (2004, p. 38) defende que a conexdo entre esses
reguladores, como representantes de bancos centrais, comissarios de valores mobiliarios e 0s

supervisores de seguros, em suas respectivas organizagdes — O Comité de Basiléia, I0SCO® e
IAIS® — representa uma das melhores evidéncias do Estado desagregado (Disaggregated
State).

Como demonstrado, uma parte significativa da governanca global do sistema
financeiro é posta em préatica por meio de mecanismos de soft law. Assim, faz-se necessario
avancar na explicacdo do que viria a ser esse instrumento, como ele funciona e qual o seu

papel na regulacgdo financeira internacional.

7Argentina, Australia, Brasil, Canada, China, Franca, Alemanha, Autoridade Monetaria de Hong Kong, india,
Indonésia, Italia, Japdo, México, Holanda, Replblica da Coreia, RUssia, Arabia Saudita, Singapura, Africa do
Sul, Espanha, Suica, Turquia, Reino Unido, Estados Unidos da América e Unido Europeia.
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3 O PAPEL DO SOFT LAW NA REGULACAO FINANCEIRA INTERNACIONAL

O Direito Internacional contemporaneo compreende uma complexa combinagdo de
direito consuetudinario, positivo, declarativo e soft law (CHINKIN, 2003). Na pratica, 0s
Estados formalizam acordos ou instituicdes de diferentes formas a fim de atingir os objetivos
desejados. O soft law, como definido por Raustalia e Slaughter (2002, p. 551), “sao
instrumentos ou regras que tém alguns indicios de direito internacional, mas Ihe faltam forca

vinculante explicita e acordada.”

A expressdo soft law, no entanto, permanece controversa entre os académicos.™
Independentemente da designacdo terminolégica que deva ser dada a esse fenomeno,
Raustiala e Slaughter (2002, p. 551) chamam atencdo para a aparente proliferacdo de
instrumentos de soft law, bem como para o crescente interesse dos estudiosos em explorar as
vantagens e desvantagens do hard e do soft law na tomada de deciséo dos Estados.

Nesse sentido, Reincke e Witte (2003, p. 77) afirmam que os acordos internacionais
ndo vinculantes ndo sdo necessariamente uma alternativa aos acordos internacionais
vinculantes ou a cooperacdo interestatal, pelo contréario, eles normalmente representam um
primeiro importante elemento do processo evolutivo que molda as relacdes juridicas entre
maultiplos atores, facilitando e aumentado a eficécia e a eficiéncia de politicas transnhacionais.

Consequentemente, apesar de o soft law apresentar menor credibilidade que outras
normas vinculantes, ele fornece a flexibilidade necessaria em condi¢cdes de incerteza
(RAUSTIALA; SLAUGHTER, 2002, p. 551). Os instrumentos de soft law sdo capazes de
fornecer uma solucdo experimental para novos desafios a medida que eles surgem. Assim,
eles podem preencher as lacunas de outros instrumentos legalmente vinculantes sem a
necessidade de se entrar em um laborioso processo de alteracdo de tratado, por exemplo
(REINCKE; WITTE, 2003, p. 110). Nesse sentido, Raustiala e Slaugther (2002, p. 552)
salientam que os acordos de soft law ndo séo tratados falidos, mas podem ser uma escolha

institucional superior.

z International Organization of Securities Commissions.
International Association of Insurance Supervisors.
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Outro atraente aspecto dos instrumentos de soft law para a globalizacdo residem no
fato de eles poderem regular o comportamento de atores ndo-estatais, desde gigantes
multinacionais a ONGs e individuos (REINCKE; WITTE, 2003, p. 110). No sistema
tradicional, sublinham Reincke e Witte (2003, p. 110), as ONGs e as empresas transnacionais
ndo produzem Direito. No entanto, na busca por solugbes para os desafios da globalizacao,
esses atores acham no soft law as rapidas e flexiveis respostas de que eles precisam. E por isso
que, de acordo com os autores , “os novos formuladores de politicas globais se voltam para o
soft law como uma eficaz ferramenta de transicdo para concordar e articular normas e
principios nao vinculantes” (REINCKE; WITTE, 2003, p. 109).

Ademais, é importante notar que o soft law se apresenta em uma variedade infinita
de formas. Em sua grande maioria, ele é expresso da forma escrita, mas, de acordo com
Chinkin (2003, p. 25), principios ndo escritos, como cortesia e boa-fé, também podem ser
incluidos. Em que pese as incontaveis formas pelas quais o soft law se manifeste, Brummer
(2010, p. 628-630) afirma que ele pode ser classificado de acordo com trés géneros basicos:
(i) melhores préticas, que promovem supervisdo regulatoria por meio de regras de ouro (rules
of thumb); (ii) relatérios regulamentares e observacGes, que ajudam a estabelecer um base
para politicas publicas e, normalmente, geram correntes normativas que ajudam a definir a
adequacdo de abordagens regulatorias nacionais; e (iii) compartilhamento de informacéao e
cooperagdo, em que as autoridades nacionais se comprometem a melhorar a coordenagdo com
0S Seus pares para aprimorar a sua supervisdo e monitoramento prudencial.

Nessa perspectiva, afirmam Raustiala e Slaugther (2014, p. 552), o soft law cria uma
regime fundamental para o diadlogo, no qual os Estados, por sua vez, podem alterar a
concepgdo dos seus interesses e até mesmo sua identidade. Em Gltima instancia, um acordo
sobre normas juridicamente vinculantes se torna possivel. De fato, ressalta-se a crescente

relevancia do soft law na governanca global dos sistemas financeiros.

19 Hass e Bilder questionam a coeréncia e utilidade da expresséo soft law, particularmente, quando aplicada para
designar instrumentos e normas juridicamente ndo vinculantes. Segundo os autores, parece-lhes inadequada a
utilizacdo do termo soft law para descrever normas e instrumentos normativos que ndo estdo claramente em
forma juridica e que ndo se destinam a ser obrigatérias. Logo, o termo ndo se encaixaria em nenhum dos sentidos
usualmente entendidos para a palavra Direito. Tendo isto em mente, os estudiosos defendem a preferéncia pela
utilizacdo das expressdes soft international norms ou non-binding norms ao invés de soft law. Vide: HAAS;
BILDER, 2003, p. 72.

" Daqui em diante, a expressdo soft law é empregada como acordos normativos que ndo sdo juridicamente
vinculantes.
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Nesse aspecto em especifico, Alexander, Dhumale e Eatwell (2006, p. 143) relembram
que a maioria das normas e padrdes internacionais para regulagdo e supervisdo bancaria
evoluiram de instrumentos voluntarios ndo vinculantes para um status cada vez mais preciso e
obrigatdrio, apoiado tanto por incentivos oficiais € mercadologicos quanto por sangdes. Na
mesma linha, Brummer (2010, p. 624) afirma que o direito financeiro internacional parte de
nogdes tradicionais de direito internacional publico de informalidade, podendo, de fato,
demonstrar-se mais “duro” do que a sua qualidade de soft-law possa sugerir.

Nesse sentido, ressalta-se que a regulacédo financeira, segundo Davies e Green (2008,
p. 10), significa, principalmente, “os processos de autorizacgdo, regulamentagéo e superviséo
de institui¢des financeiras ¢ o mercado de negdcios no qual elas operam.” Normalmente,
afirma Weber (2010, p. 685), “o foco da regulacdo financeira reside na prevengdo de crises e
na manutencdo da estabilidade financeira, ou seja, na seguranca e na solidez do sistema
financeiro.”

Assim, o proposito do direito bancério € garantir que os bancos sejam prudentemente
dirigidos, com capital e liquidez adequados, e que estejam envolvidos em atividades
comerciais seguras e delimitadas que ndo comprometam indevidamente a salde do banco
(BRUMMER, 2012, p. 8). Para alcancar esses objetivos, os multiplos atores que participam
da governanca global dos sistemas financeiros costumam usar o soft law como seu principal
instrumento regulatorio.

De acordo com Brummer (2010, p. 634), especialmente no contexto da regulacdo
financeira, 0 “soft law permite que as partes experimentem e, se necessario, mudem a dire¢do
quando novas informacgdes e custos surjam.” Além do mais, o soft law serve como um
mecanismo de comunicagdo por meio do qual os paises podem sinalizar uns aos outros a sua
intencdo em adotar uma medida ou uma abordagem regulatoria especifica (BRUMMER,
2010, p. 634).

Os standards, relembra Riles (2013, p. 76), sdo tidos como instrumentos preferiveis
a regulacdo financeira global, haja vista que “eles permitem pluralismo (para diferencas em
estrategia nacional e énfase) dentro de um regime de determinadas bases de referéncia
comuns e valores regulatérios compartilhados.” Além disso, os padrdes também s&o vistos
como mais flexiveis do que as regras e, assim, mais capacitados para solucionar problemas
futuros que ndo podem ser previstos no momento da elaboracdo da regra (RILES, 2013, p.
76).
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Nessa perspectiva, Gu e Liu (2014, p. 151-152) afirmam que duas logicas conduzem
a escolha de soft law pelos estados: soberania e incerteza juridica. A primeira permite que 0s
paises preservem as suas prerrogativas nacionais, podendo ser exercidas sobre 0 assunto em
questdo. A segunda se baseia no fato de que reformas financeiras internacionais evoluem
rapidamente, gerando novos e complexos problemas em fluxo. Logo, legisladores nacionais
tendem a aceitar a forma do soft law quando se trata de regulacdo financeira internacional, a
fim de se permitir flexibilidade necessaria para situagdes instaveis.

De acordo com Alexander, Dhumale, Eatwell (2006, p. 137), o soft law internacional
permanecera viavel como um instrumento para reformar a regulacdo financeira internacional
porque a auséncia de um obrigacdo legal fornece aos reguladores e aos organismos de
normatizacdo a flexibilidade necessaria para responder rapidamente aos avangos dos
mercados financeiros e implementar padrdes ndo vinculantes de uma maneira que atenda as
necessidades das suas jurisdicoes.

Assim, pode-se argumentar que, provavelmente, o futuro cumprimento do soft law
internacional continue a ser conduzido pelas forcas institucionais e construtivistas, desde que
a globalizacdo e democratizacdo continuem (HAAS; BILDER, 2003, p. 64). Em suma,
Reincke e Witte (2003, p. 113) afirmam que “o soft law atende a muitas das necessidades de
governanca global, pois é um meio de incluir todos os atores relevantes, tentar encontrar
solugdes que ainda se apresentam como experimentais e regular com maior flexibilidade e
rapidez.”

Por exemplo, quando se trata do uso de soft law na regulacdo financeira, o primeiro
exemplo que vem em mente é a adocdo dos Acordos de Basileia de Adequacdo de Capital.
Por conseguinte, a fim de entender como instrumentos de soft law regulam os sistemas
financeiros internacionais, faz-se necessario delinear uma viséo geral dos Acordos e dos seus

principais dispositivos.
4 DE BASILEIA | A BASILEIA I11: UMA VISAO GERAL

Tendo em vista que a literatura sobre os Acordos de Basileia é vasta e complexa, este
capitulo se propGe a desenvolver uma primeira andlise introdutorio, discorrendo sobre seu
escopo, natureza, principais caracteristicas e limitagdes das suas normas, bem como informar
e contextualizar o papel do soft law na regulacdo financeira internacional. N&o se pretende

assim esgotar o assunto, mas proporcionar uma primeira compreensao sobre a matéria.
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Para tanto, deve se ter em mente que a principal questdo tratada em todos os Acordos
de Basileia reside em definir o que vem a ser capital e quanto dele deve ser mantido pelos
bancos.'? As negociacdes comecaram, em meados da década de 80, entre os trés paises mais
preocupados com a questdo das filiais estrangeiras: Estados Unidos, Reino Unido e Japéo. O
objetivo inicial, afirmam Davies e Green (2008, p. 37), restringia-se a chegar a uma base
comum para medir e definir capital, o que poderia, entdo, ser utilizado como base para o
reconhecimento matuo, a fim de se permitir que um banco internacional se estabelecesse em
um mercado estrangeiro sem ter que rever seu capital separadamente.

Assim, depois de longas negociacBes sobre os auspicios do Bank for International
Settlement — BIS ™, o documento intitulado International Convergence of Capital
Measurement and Capital Standards, agora geralmente referido como Acordo de Capital de
Basileia, ou simplesmente Basileia I, entrou em vigor em 1988. O Acordo foi originalmente

assinado pelos paises do G-10', mas recebeu consideraveis adesdes posteriormente
(HO,2002, p. 648).

Os dois principais objetivos da iniciativa foram: reforcar a solidez e a estabilidade

do sistema bancario internacional e diminuir as fontes de desigualdade concorrencial
existente entre o0s bancos internacionais (BALTHAZAR, 2006). Nesse sentido,
Lowenfeld (2011, p.
825) afirma que “Basileia I parte do principio de que existe uma relagdo direta entre a
solidez dos bancos e a sua base de capital.” Por essa razao, o acordo ¢ estruturado em quatro
componentes-chave: (i) uma definicdo de capital; (ii) um regime de deducdes; (iii) uma
abordagem de ponderacéo de risco e (iv) um indice de solvabilidade de capital a partir da
ponderacéo do risco dos ativos (DOCHERTY; VIORT, 2014, p. 118).

12 segundo Lowenfeld (2011, p. 820), capital, quando aplicado a bancos ou mesmo a qualquer negdcio, significa
a quantidade residual disponivel aos acionistas comuns apés todos os outros créditos, de credores e outros, foram
satisfeitos. Em outras palavras, Brummer (2012, p. 213) explica que capital representa uma parte dos ativos do
banco que ndo tem qualquer compromisso contratual associado para reembolso.

20 Basel Committee on Banking Supervision foi concebido como um férum de cooperacdo em matéria de
supervisdo bancaria entre 0s seus paises membros. O seu objetivo consiste em aumentar a estabilidade financeira
por meio da melhoria do know-how de supervisdo e da qualidade da supervisdo bancéaria mundial. Os paises sdo
representados no Comité pelos seus respectivos bancos centrais (BANK FOR INTERNATIONAL
SETTLEMENTS, 2014).
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Em consonéncia com Jones (2014, p.7), a principal caracteristica do Acordo de
Basileia | é a instituicdo de um conjunto de requisitos minimos de capital de 8%, com base
nos ativos ponderados pelo risco. A intencdo era garantir que os bancos detivessem,
individualmente, ativos suficientes para enfrentar riscos operacionais sem requerer
intervencdo governamental. As regras, destaca Balthazar (2006, p. 17), “foram desenhadas
para definir um nivel minimo de capital, mas os supervisores nacionais poderiam implementar
requisitos mais rigidos.”

Surpreendentemente, argumentam Docherty e Viort (2014, p. 121), esse nUmero nao
foi sujeito a intensos estudos analiticos, como seria de se esperar de um distinto organismo
internacional como o Comité da Basileia. Na verdade, o percentual de 8% foi determinado de
acordo com os niveis médios de capital do sistema naquele tempo, bem como com o desejo
dos bancos de se tornarem mais resilientes a estresses financeiros. Todavia, estudos
posteriores demonstraram que 0 nivel estabelecido estava aproximadamente correto,
considerando os objetivos da politica e a tolerancia, naquela época, para faléncia bancaria.

Apds estabelecer o coeficiente de solvabilidade do capital, definiu-se o0 que poderia
ser considerado como capital. Para este efeito, explica Balthazar (2006, p. 17), reconheceu-se
duas classes de capital a partir da funcdo de sua qualidade: Capital Nivel 1 (Tier 1 Capital),
ou capital principal; e Capital Nivel 2 (Tier 2 Capital), ou capital suplementar. A tabela

abaixo discrimina a que se refere a cada tipo de capital.

Tabela 1: Definicdo de Capital

Capital Integralizado
Nivel 1 Reservas Evidenciadas (lucros retidos, reservas legais)
Reservas ndo divulgadas

1 Bélgica, Canada, Franga, Alemanha, ltalia, Japdo, Holanda, Suécia, Suica, Reino Unido, Estados Unidos e
Luxemburgo.

Reservas de reavaliagdo de ativos
Nivel 2

Provisbes Gerais
Instrumentos Hibridos (devem ser sem garantia, totalmente integralizados)
Divida Subordinada (maximo 50% de Nivel 1, minimo 5 anos — fator de desconto para
vencimentos mais curtos)
Agio (do Nivel 1)
Deducbes Investimentos em subsidiarias ndo consolidadas (de Nivel 1 e Nivel 2)
Fonte: BALTHAZAR, 2006, p. 18.

Nessa perspectiva, Docherty e Viort (2014, p. 118) relembram que pelo menos metade

do montante do capital regulatério total deveria se constituir de Capital Nivel 1 e ndo mais do
que a metade poderia compreender Capital Nivel 2. Em outras palavras, cada banco deve
deter um capital de pelo menos 8%, dos quais pelo menos metade, ou seja, 4% dos ativos
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deve ser de capital primério ou Nivel 1 (LOWENFELD, 2011, p. 825-826). Essa férmula é

esclarecida na tabela abaixo:

Tabela 2. Férmulas de Capital do Acordo de Basileia |
Total do Nivel 1 de capital > 4% dos ativos ponderpdos pelo risco
Fonte: BRUMMER, 2012, p. 214.

Ademais, tendo em vista que certos tipos de ativos sdo claramente menos arriscados
do que outros, o capital deve ser ponderado de modo a refletir a incerteza de cada operagéo.
Essa abordagem de ponderagéo do risco, explicam Docherty e Viort (2014, p. 120), divide 0s
ativos em grupos que, entdo, tém um fator de ponderacdo sobre eles aplicados. Esse calculo
resulta em um valor total de ativos ponderados pelo risco, sobre o qual as exigéncias de
capital sdo definidas. Destarte, as exposic¢des de risco sao atribuidos a um dos cinco grupos de

risco de ponderacao (0, 10, 20, 50 e 100%), como demonstrado na tabela 3.

Nivel 1 + Nivel 2 capital > 8% dos ativos ponderados pelo risco

Tabela 3: Ponderacdo dos Riscos dos Ativos

% | Item

Dinheiro

Créditos de governos centrais da OCDE

0 | Créditos de outros governos centrais se forem expressas e financiadas em moeda nacional (para evitar o
risco de transferéncia entre paises)

Créditos de bancos da OCDE e de bancos multilaterais de desenvolvimento

20 | Créditos de bancos fora da OCDE com prazo de vencimento residual < 1 ano

Créditos do setor publico de paises membros da OCDE

50 | Empréstimos hipotecarios

100 | Todos os outros créditos de empresas; créditos de bancos de paises ndo-membros da OCDE com prazo de
vencimento > 1 ano; ativos fixos; e todos os outros ativos.

Fonte: BALTHAZAR, 2006, p. 18

Por fim, o ultimo componente do Basel I, o regime de deducdes, ajustou as
diferencas entre a abordagem contabil e a prudencial, removendo, por exemplo, a conta de
agio da conta de capital total do banco (DOCHERTY; VIORT, 2014, p. 118). Assim, 0S
reguladores ndo poderiam simplesmente usar o patrimonio contdbil de um banco como
medida de capital. “Em vez disso, definiu-se uma série de ajustes que poderiam ser aplicados
ao balanco contabil para dar maior sentido as medidas de regulagdo de capital”
(DOCHERTY:; VIORT, 2014, p 119).
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O Acordo de Basileia | estabeleceu o final do ano de 1992 como prazo para que 0S
bancos implementassem o indice de capital acordado (LOWENFELD, 2011, p. 826). Em
setembro de 1993, o Comité emitiu um comunicado confirmando que os bancos do G10 com
significativos negocios internacionais ja estavam cumprindo com as exigéncias minimas
estabelecidas no Acordo (BANK FOR INTERNATIONAL SETTLEMENT, 2014). Ademais,
a despeito de o Acordo ser supostamente voltado aos bancos internacionalmente ativos,
muitos paises aplicaram-no também em nivel bancario nacional (BALTHAZAR, 2006, p. 17).

Como observado por Jones (2014, p. 4), “apesar de Basileia | nunca ter sido
projetado para se aplicar aos bancos em outras jurisdi¢des, ou até mesmo em bancos nacionais
dos paises do G10; no inicio da década de 90 mais de 120 paises ja tinham aderido ao Acordo
ou declarado a sua intencdo de fazé-lo”. Assim, “esse regime foi introduzido ndo apenas nos
paises membros mas também em praticamente todos 0s outros paises com bancos
internacionalmente ativos” (BANK FOR INTERNATIONAL SETTLEMENT, 2014).
Cumpre destacar que o acordo alcancado em 1988 néo era vinculante, uma vez gque, como
outros acordos dessa natureza, nenhum pais estava em posicdo para comprometer o seu
parlamento nacional a consentir com o que tinha sido acordado (DAVIES; HOWARD, 2008,
p. 38).

No final dos anos 90, havia um reconhecido e generalizado entendimento de que
Basileia | ndo estava produzindo os efeitos esperados, uma vez que as regras de atribuicdo de
risco eram, em grande parte, muito grosseiras (JONES, 2014, p. 4). Sobre esse aspecto,
Brummer (2012, p. 215) afirma que “o sistema de ponderagdo de risco era um tanto quanto
arbitrario e ndo conseguia distinguir completamente o risco entre credores pertencentes a
mesma categoria de risco.” Ademais, Docherty e Viort (2006, p. 122) argumentam que Basel
| tornou-se obsoleto a medida que o setor sobre o qual se aplicava tornou cada vez mais
sofisticado.

Assim, no final dos anos 90, entidades reguladoras nacionais e 0 Comité da Basileia
propuseram a revisdo do Basileia I, de modo que, em 2004, um conjunto definitivo de
propostas foi finalmente acordado. Conforme informado por Balthazar (2006, p. 40), os
objetivos de Basel Il consistiam em: aumentar a qualidade e a estabilidade do sistema
financeiro internacional; criar e manter a igualdade de condigdes entre 0s bancos
internacionalmente ativos; e promover a adocdo de praticas mais rigorosas em matéria de

gestdo de riscos.
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Para estes fins, 0 Acordo de Basileia Il baseia-se em trés pilares complementares de

adequacao de capital. Como explicado por Davies e Green (2008, p. 43), estes sdo:

Pilar I: Exigéncias minimas de capital, com base na aplicacdo de coeficientes de
risco sobre os ativos do banco. A exigéncia do Pilar | inclui capital para suportar
riscos de crédito, de mercado e operacionais.

Pilar I11: Revisdo Supervisoria (Supervisory review), que inclui uma avaliacdo do
sistemas de controle e de gestdo de riscos do banco, que podem resultar em um
ajuste da exigéncia de capital do Pilar I, tanto para mais quanto para menos.

Pilar 111: Disciplina de Mercado, incluindo regras mais rigorosas e detalhadas sobre
divulgagéo e transparéncia.

Todos os trés pilares, afirmam Docherty e Viort (2014, p. 124), foram pensados
como mutuamente dependentes, em outras palavras, qualquer um dos trés pilares néo
funciona sem os outros dois. Na verdade, afirma Lowenfeld (2011, p. 835), Basileia II
mantém a fundamental exigéncia de capital minimo do Acordo Basileia I, mas promove
algumas importantes alteragdes em como os bancos determinam a contribuicdo de
coeficientes para a quantificacdo de riscos para além do puro risco de crédito e na melhoria da
divulgacdo desses dados para o publico.

De acordo com Jones (2014, p. 42), uma grande diferenca entre Basileia I e 1l reside
na possibilidade de os Bancos, sob a abordagem Advanced-Internal Ratigns Based (A-IRB),
utilizarem os seus proprios modelos para estimar varios aspectos do risco de crédito. No
entanto, como somente 0s maiores bancos tinham a capacidade institucional de fazé-lo, os
bancos menores tiveram que adotar uma abordagem padronizada, especificada no Acordo de
Basileia Il. Essencialmente, essa metodologia consiste em uma versdo mais refinada da
prevista por Basileia I, ligando categorias de risco mais detalhadas a classificacfes externas
de crédito fornecidas por agéncias de classifica¢do de risco (JONES, 2014, p. 42).

Em sintese, Balthazar (2006, p. 48) cita as 6 mais importantes inovacdes trazidas por
Basileia I, quais sejam: (i) o aumento da sensibilidade dos requisitos de capital para niveis de
risco; (ii) a introducgé@o de necessidades de capital regulamentar para risco operacional; (iii) a
maior flexibilidade do Acordo, a partir da delegacdo de decisdes aos reguladores nacionais;
(iv) o aumento do poder dos reguladores nacionais, facultando-os, sob o Pillar II, avaliar a
adequacdo do capital do banco a partir do seu perfil de risco especifico; (v) a melhoria do
reconhecimento de técnicas de reducdo de risco; e (vi) a obrigacdo de se divulgar,

detalhadamente, exposi¢des de risco e politicas de mitigacdo de risco.
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Logo, pode-se afirmar que Basileia Il avancou consideravelmente na regulacdo
financeira internacional em comparacdo a Basileia I. Entretanto, essas medidas ndo foram

suficientes para prevenir o mundo da recente crise financeira global. Mesmo antes de o Banco

Lehman Brothers entrar em colapso em setembro de 2008, a necessidade de um substancial
fortalecimento do regime do Basileia Il ja era discutido (BANK FOR INTERNATIONAL
SETTLEMENT, 2004).

Como observado por Jones (2014, p. 9), as falhas de Basileia Il tornaram-se
rapidamente perceptiveis. A utilizacdo da abordagem A-IRB pelas maiores instituicGes
financeiras, por exemplo, proporcionou-lhes maior vantagem competitiva em detrimento das
pequenas instituicbes, que utilizavam a abordagem padronizada. Além disso, estudos
apontavam que a permissdo do uso da metodologia A-IRB pelos maiores bancos levaria a
uma dramatica queda dos seus niveis de capital. Esses problemas se somavam a existéncia de
provas crediveis de que o intenso lobby das grandes institui¢cbes financeiras tinha resultado
em um Acordo Basileia Il mais favoravel aos grandes bancos internacionais.

Em uma analise pos-crise, 0 Comité de Basileia chegou a um consenso de que as
principais causas para sua deflagragdo foram: a excessiva alavancagem, as fracas bases de
capital, os pobres perfis de financiamento e os insuficientes amortecedores de liquidez
(DOCHERTY; VIORT, 2014, p. 141). Tentando resolver esses e outros problemas mais
amplos relacionados a supervisdo pré-crise, novas reformas foram acordadas em 2010 no
ambito de Basileia I1l. Em sintese, este ultimo Acordo estabelece mecanismos que asseguram
aos bancos melhores recursos financeiros para operar; bem como aumenta a capacidade do
setor financeiro de absorver choques decorrentes de estresse econdmico, seja qual for a fonte,
reduzindo, assim o risco de alastramento de um crise financeira para a economia real (BANK
FOR INTERNATIONAL SETTLEMENT, 2014).

Diferentemente do que ocorreu na transicao de Basileia | para Basileia 11, Docherty e
Viort (2014, p. 142) ressaltam que Basileia 1l deixa a estrutura de Basileia Il em grande parte
intacta, promovendo as maiores mudancas na definicdo de capital. Nesse aspecto em
particular, Jones (2014, p. 10) explica que, sob Basileia Ill, o requisito de capital minimo
permanece em 8%, mas ha um aumento no requisito minimo de capital social (common
equity) de 2% para 4,5% do total de ativos ponderados. Ademais, as defini¢cbes de capital
social e de capital Nivel 1 foram restringidas.

Alias, a fim de se reduzir o efeito pro-ciclico, Basileia 11l exige que os bancos

mantenham um “amortecedor” (buffer) de conservacdo de capital de 2,5% em adigdo aos
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requisitos minimos de capital acima descritos. Essa medida eleva os requisitos de capital
social total para 7% do capital minimo. Além disso, Basel III introduz um ‘“‘amortecedor”
voluntario de capital anticiclico de 0 a 2,5%, projetado para se acumular durante os periodos
de rapido crescimento de crédito agregado. O objetivo desses mecanismos é assegurar que 0S
bancos mantenham capital suficiente que possa ser utilizado para absorver as perdas durantes
periodos estresse sem atingir os requisitos minimos de capital (JONES, 2014, p. 11). Esse

novo regime estabelecido pelo Basileia |11 encontra-se ilustrado no seguinte gréfico.

i Gréfico 1 - Exigéncias de Capital Minimo sob Basileia I e 111
14,0%
12,0%
0/ —
10,0% 2,5% = Amortecedor Anticiclico de
Capital (Voluntario)
8,0% - .
° Amortecedor de Conservagdo de
Capital (Mandatério)
6,0% - . .
’ B Capital Nivel 2
4,0% - ) i
H Capital Nivel 1
2,0% -
0,0%

Exigéncia de Capital
Minimo - Basileia |

Exigéncia de Capital
Minimo - Basileia Il

Fonte: Acordos de Basileia | e I1l. Elaboracgdo pelos autores.

Logo, se todos os requisitos forem cumpridos, o capital minio pode chegar a 13% do
ativo do banco. As medidas serdo introduzidas lentamente, somente entrando em vigor em
2019. Com o proposito de possibilitar o cumprimento dos novos standards ao mesmo tempo
em que se apoia a recuperacdo da economia mundial, disposicdes transitorias de 2013 a 2018
também foram previstas (BANK FOR INTERNATIONAL SETTLEMENT, 2015).Por fim,
cumpre ressaltar que tanto Basileia | quanto Basileia Il ainda estdo em vigor, de modo
que o regime juridico instituido pelos Acordos de Basiléia devem ser interpretados e aplicados

conjuntamente.
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CONCLUSAO

A governanca global dos mercados financeiros refere-se aos esforcos coletivos para
identificar, compreender e resolver os problemas transfronteiricos que ameacam a
estabilidade do sistema bancario internacional. A sua arquitetura é sustentada por um
conjunto diversificado de atores que formam uma rede dispersa e sem uma clara hierarquia
entre os atores. A fim de reforcar a sua cooperacao, faz-se necessario que o sistema de
regulacdo e supervisao em construcgéo reflita os valores fundamentais da seguranca financeira,
da confianca nos sistemas e da integridade do mercado.

SO entdo poder-se-4 reduzir os impactos negativos das crises financeiras
internacionais e diminuir a frequéncia com a qual elas ocorrem. Ao maximizar as vantagens
gue um sistema bancario globalizado pode proporcionar, 0 mundo poderia se beneficiar de um
excedente significativo de capital para investir em areas estratégicas voltadas ao
desenvolvimento social e sustentavel dos paises. Como um sistema circulatério, o setor
bancério fornece o batimento necessaria para que a economia mundial continue respirando.

Assim, maior atencdo deve ser dada aos mecanismos internacionais de controle e
vigilancia. Como demonstrado, o soft law domina grande parte da regulacdo financeira da
atualidade. Em uma industria tdo dindmica e inovadora quanto a financeira, o soft law atende
as necessidades de flexibilidade, agilidade e informalidade que a governancga global requer.
Ademais, ele fornece o espaco suficiente para que todas as partes interessadas participem na
construcdo de solucdes experimentais para problemas emergentes.

Nessa perspectiva, os Acordos de Basileia séo um bom exemplo de como o soft law
permeia a regulacdo financeira internacional. A despeito de esses Acordos ndo terem sido
capazes de impedir a Gltima crise e, provavelmente, também ndo serdo aptos a prever a
proxima, eles representam um importante avango na cooperacgao entre os Estados na tratativa
de questdes altamente sensiveis que ameacam a estabilidade financeira internacional.
Portanto, eles devem ser apoiados e expandidos. A sua periddica atualizacdo é extremamente
importante para acompanhar as frequentes inovagdes dos servigos bancarios.

Nesse aspecto em particular, cumpre ressaltar que, devido a constate e rapida
evolucdo dos servigos financeiros, a regulacdo do desempenho de bancos internacionais ndo é
uma tarefa facil. A inovagdo apresenta-se como uma estratégia-chave para ganhar novos
nichos de mercado. Assim, instituir um unico rigido regime que abarque todo o espectro da

atividade financeira demonstra-se extremamente dificil. E por isso que, atualmente, o soft law
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se apresenta como uma ferramenta bem sucedida na governanca global dos mercados
financeiros.

Como se pode inferir, todas as indicagdes demonstram que as interdependéncias
financeiras internacionais s6 tendem a aumentar, de modo que regimes cada vez mais
robustos serdo necessérios para gerencia-las. Logo, administra-las com sucesso requerera
acoes que ndo sdo unilaterais, bilaterais ou mesmo plurilaterais, mas sim globais. Nesse
aspecto, demonstra-se interessante fortalecer a eficiéncia e coordenacdo entre os atores
internacionais, a fim de garantir um sistema financeiro estavel. Atualmente, essa premissa
representa o principal objetivo da governanca global dos sistemas financeiros.

Em conclusdo, pode-se afirmar que o soft law, devido a sua flexibilidade e agilidade,
caracteriza-se como um importante instrumento para responder as demandas da governanca
global. Os Acordos de Basileia, por sua vez, apresentam-se como uma boa iniciativa
preliminar para regular os mercados financeiras cada vez mais interconectados. Entretanto, 0s
Acordos, por si s0, ndo podem garantir a estabilidade financeira internacional. Por isso, faz-se
necessario avancar em outros mecanismos de cooperacdo que melhorarem a integridade do

mercado e a confianca nos sistemas financeiros.
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