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RESUMO: O presente trabalho pretende examinar os fatores do disclosure
adotados nos relatoérios anuais das instituicdes financeiras Brasileiras. Para tanto, os
dados necessarios para subsidiar a pesquisa serao obtidos por meio da analise do
disclosure praticado pelas instituicdbes financeiras selecionadas e por meio de
entrevistas semi-estruturadas conduzidas pelo pesquisador com executivos dessas
instituicées, e analisados a luz da literatura sobre disclosure e das recomendacdes
do acordo de Basiléia Il sobre transparéncia e disclosure. Nesse sentido, o presente
estudo pretende analisar qual € o nivel de aderéncia do disclosure praticado pelas
instituicdes financeiras em relacdo as recomendacdes do Comité, de forma a
permitir uma melhor percepc¢ao das informacdes apresentadas nos relatorios anuais
dessas instituicdes financeiras.
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1. INTRODUCAO
Public disclosure and supervisory information that
promote safety and soundness in banking systems.
(Basel Committee, Enhancing Bank Transparency, 1998).

atividade bancéria, por sua natureza, implica a exposi¢ao da institui¢ao financeira a

diversos tipos de riscos, a saber: de crédito; pais e de transferéncia; de mercado; de

liquidez; operacional; legal; e de reputacdo. Esses fatores exigem tanto de 6rgaos

reguladores e supervisores como também das proprias institui¢des agdes que visem
preservar os interesses de diversos agentes que interagem com o sistema financeiro como
forma de evitar situagdes como a de uma série de institui¢des financeiras, de bancos de varejo
a seguradoras, que depois de registrarem perdas biliondrias, foram vendidos ou quebraram no
ultimo ano, em decorréncia da crise financeira que se originou nos Estados Unidos e se
alastrou pela Europa, principalmente. Posto isso, o disclosure sobre os riscos incorridos e a
sua gestdo ¢ fundamental para uma avaliagdo mais apropriada dos retornos auferidos.

A disciplina de mercado constitui um dos trés pilares fundamentais da estrutura
estabelecida no Novo Acordo de Capitais (Basiléia IT) pelo Comité de Supervisdo Bancaria da
Basiléia, doravante denominado “Comité. A logica de um Novo Acordo de Capitais, cuja
proposta vem sendo discutida desde 1999, baseia-se na necessidade de construir uma estrutura
com maior flexibilidade e sensibilidade aos riscos, mais adequada e adaptavel as constantes
transformagdes financeiras e a evolugao das praticas de supervisao e gestao de riscos.

Para o Comité, a transparéncia ¢ um elemento chave para um sistema financeiro
efetivamente supervisionado, seguro e saudavel. “O Comité apoia fortemente o conceito de
transparéncia. O Comité vé o aumento do disclosure, a intensificacdo da transparéncia e a
disciplina de mercado se tornando uma ferramenta cada vez mais importante de supervisao e
encorajaria a todos os paises membros a adotar as recomendagdes contidas nesse documento
assim que possivel”. (Basel Committee, 2000; p. 3)

Estudos recentes, realizados por Xavier (2003) e Goulart (2003), indicam que o nivel
de disclosure das instituigdes financeiras no Brasil, se comparado com os critérios de
divulgacdo recomendados pelo Bank for International Settlements (BIS), € incipiente. Xavier
(2003) ressalta que, dos itens pesquisados, apenas 26% foi divulgado pelos bancos brasileiros,
ao passo que bancos internacionais, analisados em uma pesquisa conduzida pelo Comité da
Basiléia, divulgaram 63% desses itens. Porém, esses estudos ndo revelam as possiveis razdes
que levariam a baixa aderéncia em relagdo as recomendagdes do BIS.

Nesse contexto, o presente estudo pretende analisar qual € o nivel de aderéncia do
disclosure praticado pelas instituicdes financeiras em relagdo as recomendagdes do Comité e
como as institui¢des financeiras avaliam mudancas potenciais no padrao de disclosure
praticado.

2. REFERENCIAL TEORICO SOBRE DISCLOSURE

Para Healy e Palepu, a demanda por disclosure e pela divulgacao financeira surge da
existéncia de informagdo assimétrica e de conflitos de interesse entre gestores e investidores.

“O disclosure corporativo € essencial para o funcionamento de um mercado de capitais
eficiente”. (Healy e Palepu, 2001, p. 1)

Verrecchia (2001, p.1) ressalta que ndo existe uma teoria unificada sobre o disclosure.
O autor destaca que na literatura sobre disclosure nao ha um paradigma central, ndo ha uma
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teoria bem integrada ou um conceito que origine todas as pesquisas subseqiientes. Segundo o
autor, a literatura atual sobre disclosure ¢ caracterizada por “um conjunto eclético, altamente
idiossincratico, de modelos econdmicos, cada um tentando examinar uma pequena peca do
quebra-cabegas total do disclosure”. O ecletismo seria aumentado pelo fato de que o
disclosure ¢ um assunto que abrange trés areas distintas: contabilidade, financas e economia, €
por isso adquire caracteristicas de todas essas areas.

Nao obstante, na presente pesquisa, sera adotada a visdo proposta por Healy e Palepu
(2001), que divide a teoria sobre disclosure nos seguintes topicos:

- Regulacgao do disclosure e da divulgagao financeira (financial reporting);

- O papel dos auditores e intermediarios no processo de disclosure;

- Fatores que influenciam as decisdes gerenciais de disclosure;

- Conseqiiéncias das decisdes de divulgacao e disclosure.

Para Healy e Palepu (2001), as pesquisas empiricas sobre disclosure voluntario
focalizam o papel informacional dos relatorios financeiros para o mercado de capitais. Tais
pesquisas partem da premissa de que, mesmo em um mercado eficiente, os gestores detém
informacdes superiores em relacdo as disponibilizadas aos investidores externos no que diz
respeito ao desempenho futuro esperado para a empresa. Os autores argumentam que, caso a
regulamentacdo contabil e de auditoria funcionasse perfeitamente (ou seja, garantisse um
disclosure ideal), os investidores externos seriam comunicados sobre mudangas nos negdocios
da empresa. Por outro lado, caso essa regulamentacdo fosse imperfeita, constituindo a
possibilidade mais provavel, os gestores se defrontariam com a decisao de equilibrar o nivel
disclosure adotado em relacdo ao mercado de capitais por razdes contratuais, politicas ou de
governanga corporativa € o conhecimento superior detido a respeito da performance da
empresa.

3. MODELO DE DISCLOSURE DO BIS

Em consultas publicas que antecederam a edi¢ao da versdao final do Novo Acordo, o
Comité apresentou um vasto conjunto de recomendacdes e de exigéncias em relagdo a
divulgacdo de informacgdes, tanto de natureza qualitativa quanto quantitativa. A grande
quantidade de informacdes gerou preocupacdes quanto a possibilidade de acabar por
confundir o mercado, em vez que informé-lo sobre aspectos chave referentes a instituigao
financeira. Na versao final do documento “International Convergence of Capital Measurement
and Capital Standards: a Revised Framework” publicado em junho de 2004, a quantidade de
informacdes se reduziu significativamente. Porém, essas informacdes passaram a ser
consideradas essenciais para sustentar o objetivo do Pilar III: facilitar a disciplina de mercado.
Nesse documento, o Comité ressalta que o fundamento lo6gico do Pilar III ¢ suficientemente
forte para assegurar a introdugdo de exigéncias de divulgagdo para os bancos que utilizem a
estrutura proposta no Novo Acordo. Ademais, algumas dessas divulgacdes constituirdo
critérios de qualificagdo para o uso de metodologias internas ou para o reconhecimento de
transagdes e instrumentos em particular.

As exigéncias de divulgacdo se dividem em trés abrangentes categorias de informacao:
Escopo de Aplicagdo; Capital (estrutura e adequacgdo); e Exposi¢ao a Riscos. Além disso, o
Comité estabeleceu um principio geral de divulgacdo em que as instituigdes devem ter uma
politica formal de divulgagdo aprovada pelo Conselho de Administracdo que trate das
informagdes que serdo divulgadas, assim como dos controles internos sobre o processo de
divulgacgdo. A categoria “Escopo de Aplicagdo” tem como objetivo prover aos participantes de
mercado informagdes que propiciem a avaliacdo de como as recomendagdes do Novo Acordo
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se aplicam a estrutura do grupo a que pertence a instituicdo financeira € como as outras
entidades do grupo sdo tratadas para fins de adequacao de capital. A categoria “Capital” prevé
o fornecimento de informagdes sobre o montante, componentes e caracteristicas do capital
para fins regulatorios aos participantes de mercado. Além disso, prevé a divulgacdo de
informacdes que permitam avaliar a adequagdo de capital da instituicao. Essas informagdes
permitirdo avaliar a capacidade da instituicdo financeira de absorver eventuais perdas
decorrentes de suas atividades. A categoria “Exposicdo ao Risco” deve fornecer aos
participantes do mercado os elementos necessarios a compreensdo dos riscos inerentes as
atividades da institui¢dao financeira — risco de crédito, risco de mercado, risco de taxa de juros
e risco operacional — além das técnicas utilizadas para identificar, mensurar, monitorar e
controlar esses riscos. Incluem-se nessa categoria as informagdes relativas a operagdes que
podem alterar o perfil de risco da institui¢do: mitigagdo do risco de crédito; e securitizagdo de
ativos.

4. PESQUISAS NO BRASIL SOBRE DISCLOSURE DE INSTITUICOES
FINANCEIRAS

No estudo “Contribuicao a Melhoria do Nivel de Transparéncia dos Bancos no Brasil”,
Andrezo (2000) realizou uma analise critica do COSIF a luz de modelos internacionais (IASC,
SEC, BIS) com o objetivo de identificar quais informagdes um banco deve divulgar no Brasil
a fim de que se possa melhor avaliar seu desempenho e sua situacdo financeira. Conclui que ¢
possivel ampliar as regras brasileiras sobre exigéncias de divulgacdo de informagdes ao
publico por parte dos bancos, a fim de que o proprio mercado possa colaborar indiretamente
com a supervisdo realizada pelo Banco Central. Nesse sentido, propde a simplificacdo do
Balango Patrimonial, o detalhamento maior da Demonstracdo de Resultado, apresentacao de
saldos médios das principais contas de ativos e passivos, segregacdo dos ativos € passivos
conforme a incidéncia de juros (rendimento ou encargo financeiro), informagdes qualitativas
quanto aos critérios adotados para a classificacdo de operagdes de crédito em determinado
nivel de risco, regras de renegociacgdo de créditos, concentracdes e exposicdes a riscos, etc).

No estudo “Transparéncia das Demonstra¢des Contabeis dos Bancos no Brasil: Estudo
de Caso sob a Perspectiva do Acordo “Basiléia 2, Xavier (2003) analisou a transparéncia das
demonstragdes contabeis dos principais bancos brasileiros sob a luz das recomendacdes do
Acordo “Basiléia 2”. Os objetivos da sua pesquisa foram: (i) explicitar a relagdo existente
entre transparéncia das demonstracdes contabeis e a supervisao bancdria e (ii) comparar o grau
de transparéncia das demonstragdes contabeis publicadas pelos principais bancos brasileiros
com os critérios de divulgacao que deverao ser estabelecidos por este acordo.

O autor examinou as demonstragdes de 10 bancos brasileiros, selecionados pela
representatividade de seus ativos, patrimonio liquido e lucro liquido no Sistema Financeiro
Nacional. Esses bancos foram segregados considerando o seguinte critério: com agdes
negociadas na bolsa de valores e sem agdes negociadas na bolsa de valores. Segundo o autor,
no Brasil, os bancos divulgam espontaneamente itens de pouco valor agregado. Destaca que
0s bancos pertencentes ao grupo sem agdes negociadas em bolsa divulgam, basicamente, as
informacdes exigidas pela regulamentagdo, ao passo que o outro grupo publica uma
quantidade de dados expressivamente superior, porém constituida de dados gerais e nao
conclusivos sobre a real situacdo das empresas. Ressalta que os bancos internacionais
divulgam, na média, mais itens considerados qualitativos, enquanto os bancos brasileiros
tendem a divulgar mais itens quantitativos.Concluiu a pesquisa da seguinte forma: “A
divulgagdo dos bancos no Brasil ¢ incipiente, uma vez que foram divulgados apenas 26% dos
itens pesquisados, proximo ao minimo exigido pela legislagdo brasileira em vigor, enquanto
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que os bancos internacionais, analisados em uma pesquisa conduzida pelo Comité da Basiléia,
divulgaram 63% dos itens”. Porém, a pesquisa destaca a existéncia de questdes controversas
que merecem estudo mais aprofundado: movimento do grupo de bancos listado na Bovespa
que restringiu a divulgacdo de informagdes de 2001 para 2002 e o movimento do grupo de
bancos nao listados que aumentou a divulgacao de informagdes.

No estudo “Evidenciacdo Contabil do Risco de Mercado por Instituicdes Financeiras
no Brasil”, Goulart (2003) analisou o grau de evidencia¢do quanto a questdes relativas ao
risco de mercado pelas instituicdes financeiras com atuacdo no Brasil considerando como
parametro as recomendacdes de evidenciacao do Comité de Supervisao Bancaria daBasiléia.

O autor examinou as demonstra¢des, no periodo de 1997 a 2002, de 4 bancos
brasileiros: Banco do Brasil, Bradesco, Itai e Unibanco, além de 1 banco de origem
estrangeira: Banco Santander Banespa, que constituiam o conjunto de bancos, no mercado
doméstico, com praticas mais avangadas de evidenciacdo na area de risco de mercado. O autor
destaca a utilizacdo excessiva de recursos estéticos e visuais em alguns relatorios anuais em
detrimento do contetdo informativo, o que ndo condiz com o objetivo de eficacia da
evidenciagdo contabil (provisdo de informagao util para a tomada de decisdes). A divulgacao
de informagdes sem um formato padrao € considerado um fator que compromete ou pelo
menos dificulta as comparagdes entre diferentes instituigdes.

Conclui que a evidenciagdo bancaria no mercado doméstico, apesar de mostrar
indicadores de evolugdo na area de riscos de mercado, ainda apresenta nivel incipiente de
transparéncia quando comparado com as praticas de evidenciagdao de instituigdes do sistema
financeiro internacional.

Identifica a necessidade de melhoria do nivel de evidenciagdo bancdaria brasileira.
Além disso, aponta como objeto de investigagdo futura a identificagdo mais detalhada e
precisa das razdes que levam as institui¢des financeiras a praticas de evidenciacdo superiores
as legalmente demandadas.

5. METODOLOGIA DA PESQUISA
5.1. Natureza da Pesquisa

Tendo em vista que o presente estudo pretende analisar o nivel de transparéncia das
institui¢des financeiras em relacdo ao novo acordo de capitais (Basiléia II), a pesquisa pode
ser classificada como analitica ou explanatoria, pois pretende analisar e explicar como ou por
que os fatos estdo acontecendo e, quanto aos meios, a pesquisa ¢ qualitativa, pois além de
examinar pretende fazer uma reflexdo sobre os dados evidenciados (Collis e Hussey, 2005).
Quanto a tipologia ¢ um estudo de caso multiplo pois pretende fazer comparacdes entre
diferentes casos, conforme descrevem Yin (1981) ¢ Roesch (2005). No tocante a coleta de
dados estes serdao obtidos através de exame de documentos e entrevistas sobre os quais sera
feita analise de contetido.

5.2 Critérios de Selecao e Coleta e Analise de dados

Em 2006, a selecdo das instituicdes tomou como base os niveis diferenciados de
governanga corporativa implantados pela BOVESPA, a saber: Nivel 1; Nivel 2 ¢ Novo
Mercado. A Nossa caixa ¢ o Banco do Brasil eram as tnicas instituigdes financeiras listadas
no Novo Mercado. O Bradesco e o Unibanco, além do Itau, constituiam as trés instituigoes
financeiras listadas no Nivel 1. No Nivel 2, ndo haviam institui¢des financeiras listadas. Nao
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obstante, por razdes de acessibilidade, foram selecionadas as seguintes institui¢cdes financeiras
para compor a pesquisa: Nossa Caixa, Bradesco e Unibanco.

Inicialmente a coleta de dados foi feita com base em relatdrios periodicos
disponibilizados pelas instituicdes financeiras visando analisar a evolugcdo do nivel de
disclosure praticado selecionadas no periodo de 2001 a 2005, tendo em vista aregulamentagao
vigente a época. Além disso, foram comparados os padrdes de disclosure atuais das
instituicdes selecionadas com as recomendacdes do Comité sobre Transparéncia e Disciplina
de Mercado.

Foi feita uma pesquisa de campo, entre fevereiro e abril de 2006 através de entrevistas
semi-estruturadas com pessoas chave das instituigdes selecionadas, credenciadas para
responder as questdes, com o objetivo de obter dados e informagdes que permitissem analisar
os fatores determinantes das decisdes de disclosure pelas instituigdes financeiras no periodo
analisado, bem como as expectativas quanto a ado¢do de padrdes de disclosure superiores,
tendo em vista as recomendacdes efetuadas pelo Comité e o Comunicado do Banco Central do
Brasil quanto a implementagao dos Pilares Il e III para todas as instituigdes do Sistema
Financeiro Nacional.

No decorrer da andlise dos casos, tendo em vista a exigéncia de confidencialidade por
parte das instituicdes financeiras respondentes, ndo serdo feitas identificagdes por institui¢ao
de suas condi¢des de disclosure. Serdo feitas consideracdes do estado de disclosure das
institui¢des sem mencionar especificamente cada uma.

Adicionalmente foi coletado um conjunto de dados relativos aos exercicios de 2006 e
2007 que permitiram uma visdo mais atualizada do nivel de aderéncia das informacdes
divulgadas pelas institui¢des financeiras selecionadas, por categoria de divulgacao.

6. RESULTADO DA PESQUISA QUANTO A ADERENCIA AO NOVO ACORDO

Neste topico, sdo apresentados os resultados obtidos a partir da andlise das
informagdes apresentadas pelas instituicdes financeiras selecionadas, de forma consolidada,
nos exercicios de 2004 e 2005, em relacdo a pesquisa conduzida pelo Comité sobre
Transparéncia (Public Disclosures by Banks: Results of the 2001 Disclosure Survey) e as
recomendacdes do Comité constantes do Pilar III - Disciplina de Mercado (Convergéncia
Internacional de Mensuracdo e Padrdes de Capital: Uma Estrutura Revisada — Pilar III).
Adicionalmente, sao apresentadas informacdes relativas aos exercicios de 2006 ¢2007.

Inicialmente cabe destacar a expectativa quanto a implementacdo do Novo Acordo de
Capitais pelas instituicdes financeiras, representada no Relatério de Administragdo sob a
forma de comentarios especificos a respeito da gestdo de riscos e o alinhamento as melhores
praticas internacionais de gestao de riscos. Uma das institui¢des ressalta estar em condigdes de
atender as orientagcdes do Novo Acordo no cronograma estabelecido pelo BACEN e, ainda, ter
como objetivo atender aos requisitos de qualificagdo para o uso de modelos avangados de
gestao de riscos para fins de apuragdo do capital regulatdrio, inclusive para a gestdo do risco
operacional, que representa um dos pontos inovadores do Novo Acordo.

Quanto a pesquisa conduzida pelo Comité sobre Transparéncia (Public Disclosures by
Banks: Results of the 2001 Disclosure Survey), a Tabela 1 apresenta o percentual médio de
divulgacdo dos itens pesquisados nos relatérios das instituicdes financeiras analisadas, em
2005 e 2004, que foi de 33% e 31%, respectivamente. Para 2007 e 2006, o percentual médio
de divulgacao foi de 35% e 32%. Ainda que superiores aos percentuais obtidos na pesquisa
realizada por Xavier (2003), esses percentuais estdo muito aquém daqueles levantados na
pesquisa conduzida pelo Comité e realizada com instituigdes financeiras internacionalmente
ativas (2001).
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Natureza de Divulgacio 2007 2006 2005 2004 2002 2001 2001_Bis

Divulgagdes Qualitativas 43% 40% 39% 38% 24% 24% 67%

Divulgacdes Quantitativas 32% 28% 30% 28% 29% 27% 61%

Divulgagdes Qualitativas e Quantitativas28% 25% 31%  28% 21% 19%  60%
35 32

% médio de itens divulgados o, o, 33% 31% 26% 25% 63%

Tabela 1 — % Médio de Divulgacido por Natureza

Ainda com relagdo a Tabela 1 destaca-se o nivel de aderéncia das divulgagdes de
natureza qualitativa, especialmente nas categorias Atividades de Securitizagdo, Modelos
Internos para Risco de Mercado e Derivativos de Crédito. A introdugdo de operagdes de
securitizagdo como instrumento para obtencdo de funding adicional e a utilizagdo de
derivativos de crédito para mitigacdo de riscos nas instituigdes financeiras brasileiras, bem
como o desenvolvimento dos modelos internos para gestao do risco de mercado podem ser
considerados fatores importantes na evolucao observada desse tipo de divulgagdao. A Tabela 2
demonstra o nivel de aderéncia das informacdes divulgadas pelas instituicdes financeiras
selecionadas por categoria de divulgacao.

Categoria de Divulgacao 2007 2006 2005 2004 2002 2001 2001_Bis
1. Estrutura de Capital 40% 38% 43% 38% 39% 37%  81%
2. Adequacao de Capital 38% 38% 38% 38% 29% 29%  54%
3. Modelos Internos para Risco de Mercado 23% 19% 19% 19% 16% 13%  68%
4. Rating Interno e Externo 42% 42% 33% 42% 25% 30%  46%
5. Modelagem de Risco de Crédito 33% 40% 33% 33% 20% 20%  33%
6. Atividades de Securitizagao 17% 17% 17% 17% 1% 3% 45%
7. Qualidade dos Ativos 41% 38% 38% 38% 31% 31%  61%
8. Deriv. de Crédito e "Credit Enhancements" 11% 0% 0% 0% 0% 0% 35%
9. Derivativos 33% 22% 33% 22% 34% 29%  62%
10. Diversificacdo Geografica e de Negdcios 47% 40% 47% 40% 31% 28%  65%
11. Politicas Contéabeis e de Apresentacao 57% 57% 57% 57% 59% 59%  84%
12. Outros Riscos 47% 40% 40% 40% 18% 16%  84%

Tabela 2 — % Médio de Divulgacio por Categoria

Na categoria de divulgagao “Estrutura de Capital”, a evolugao observada no periodo de
2004 para 2005 se deve a evidenciacdo de novos instrumentos de captacdo de recursos por
duas instituigdes financeiras em 2005: bonus perpétuo. A falta de um padrao de divulgacao de
informacgdes quanto a composi¢ao do patrimonio de referéncia das institui¢des prejudica a sua
comparagdo e avaliagdo. Uma das instituicdes analisadas apresenta em nota explicativa a
informacao quanto a formacao do patrimonio de referéncia por niveis (nivel 1 e 2), bem como
o impacto da reducdo referente ao excesso de créditos tributdrios estabelecida pela
regulamentacdo. As duas outras institui¢des apresentaram apenas o valor global do patrimdnio
de referéncia, e uma delas divulgou também a margem existente em relagdo ao patriménio
minimo exigido pela regulamentagao.

A segunda categoria, que trata da adequagdo de capital, ndo apresentou alteracdes na
divulgacdo realizada pelas instituicdes analisadas. Cabe destacar que informagdes mais
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objetivas como a relacdo entre o patrimonio de referéncia e valor dos ativos ponderados pelo
risco, conhecido como Indice de Basiléia ou Indice de Solvabilidade, ¢ o valor do patriménio
de referéncia, foram evidenciadas por todas as instituigdes. Porém, a mesma freqiiéncia ndo ¢
observada quando se trata de apresentar informagdes mais detalhadas quanto a exposicao a
risco dos ativos do balango ou a andlise das alteragdes na estrutura de capital da instituigdo.
Apenas uma das instituigdes financeiras divulgou informagdes sobre as alteracdes ocorridas
no periodo na composi¢do do patriménio de referéncia e dos ativos ponderados pelo risco que
permitam analisar os impactos sobre o Indice de Basiléia.

Nao obstante a importancia da terceira categoria “Modelos Internos Para Risco de
Mercado” para as instituigdes financeiras, ndo foram observadas alteragdes significativas no
periodo analisado. As trés institui¢des divulgaram em nota explicativa especifica informagdes
sobre o gerenciamento do risco de mercado, especialmente o uso do modelo Value at Risk
(“V@R”). Porém, a divulgacdo de parametros (nivel de confianga, holding period e
observation period) empregados no modelo interno ainda ¢ muito limitada, restringindo-se
basicamente ao nivel de confianga do modelo.

Duas instituigdes apresentaram informagdes quantitativas, ndo auditadas, apenas
quanto “V@R” global por fator de risco (pré, cupom cambial, TR, renda variavel, etc) ao final
do periodo, porém nado divulgaram informagdes sobre o “V(@R” minimo, médio e maximo ao
longo do periodo. Mais uma vez, a inexisténcia de padrdes de divulgacdo prejudica a
comparagdo entre as instituicdes financeiras: uma das institui¢des menciona ter incluido no
calculo do “VaR” do exercicio corrente posi¢des detidas no exterior, porém as duas
institui¢des ndo evidenciam objetivamente as carteiras cobertas pelo modelo interno.

Informacgdes sobre procedimentos para validacdo do modelo interno empregado, ou
seja, o uso técnicas de backtesting foi evidenciado apenas por uma das institui¢des e, ainda
assim, de forma concisa: “a metodologia aplicada, e os modelos estatisticos existentes, sao
validados diariamente utilizando-se técnicas de backtesting”. Quanto a realizacao de testes de
stress no modelo, as trés instituigdes mencionaram que executam simulagdes com cenarios de
stress no modelo interno, porém apenas uma delas menciona que os resultados dessas
simulagdes sdo analisados e utilizados como suporte para operacionalizagdo de politicas de
hedge (protecao).

As categorias “Rating Interno e Externo”, “Modelagem de Risco de Crédito” e
“Qualidade dos Ativos” refletem basicamente o atendimento aos requerimentos de informacgao
estabelecidos na Resolucao 2.682. Informagdes sobre parametros basicos considerados no
processo interno de classificacdo de risco (rating) foram apresentadas por duas instituicdes
financeiras em 2004 e por apenas uma instituicdo em 2005. Quanto a utiliza¢do de sistemas de
“credit scoring”, duas instituicdes mencionaram a sua utilizacdo no processo decisério de
concessao de crédito, porém ndo divulgaram informacdes mais especificas envolvendo esse
modelo.

Quanto a categoria “Atividades de Securitiza¢do”, ainda que ndo tenha apresentado
alteragdes no periodo analisado, algumas consideragdes devem ser efetuadas. A partir de
2003, duas das institui¢des analisadas empregaram operacdes de securitizagdo como forma de
obter recursos adicionais para suas operacdes. No entanto, apenas uma das instituigdes
evidenciou essa informagdo de forma objetiva em nota explicativa — o uso do termo
securitizacdo — e destacou a sua responsabilidade de resgatar os titulos emitidos em caso de
inadimpléncia ou encerramento das operacdes das entidades de propdsito especifico (EPEs).
Além disso, apresentou informagdes sobre a natureza dos ativos associados aos titulos
emitidos, bem como os objetivos da instituicdo com essas operagdes: “acordos para otimizar
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suas atividades de captacdo e administra¢do de liquidez por meio de Entidades de Propdsito
Especifico (EPEs)”.

A categoria de divulgacao “Derivativos de Crédito e Credit Enhancements” apresentou
evolugcdo em 2007, refletindo a realizagdo de swaps de crédito por uma das institui¢des
financeiras analisadas como forma de mitigacao do risco de crédito. Porém tais operacdes
ainda estdo pouco difundidas no Brasil.

Quanto a categoria “Derivativos”, os percentuais observados retratam basicamente a
divulgacdo de informagdes necessarias ao atendimento dos requerimentos de informacgdo
estabelecidos na Resolugao 3.082 do BACEN, que trata do registro e da avaliagdo contabil de
instrumentos financeiros derivativos. As trés instituicdes apresentaram informagdes gerais
quanto aos objetivos e a politica de utilizagdo de instrumentos financeiros derivativos, além
do valor de mercado desses instrumentos. Duas instituigdes apresentaram inclusive defini¢des
quanto aos tipos de operagdes caracterizaveis como instrumentos financeiros derivativos:
contratos a termo e futuros, contratos de swap e contratos de opgdes.

Das onze categorias de divulgacdo, a categoria “Politicas Contabeis e de
Apresentacdo” € a que apresenta o maior nivel de aderéncia, porém nao foram observadas
alteragdes no periodo analisado. Isso por que as informagdes quanto ao método de avaliagao
de ativos, a politica de reconhecimento de receitas e a base para determinacdo do momento em
que os ativos sdo considerados vencidos (com problemas) compdem parte das informagdes
usualmente apresentadas na nota explicativa “Principais Praticas Contabeis” ou sao
apresentadas na nota explicativa de operacdes de crédito em atendimento a Resolugdo 2.682.

Em relacdo a categoria “Outros Riscos”, destaca-se a evidenciacao praticada pelas trés
instituicdes quanto a existéncia de contingéncias legais - apresentando breve descricdo e
valores provisionados por natureza de processo (trabalhista, civel e fiscal) - e as informagdes
sobre o gerenciamento do risco de liquidez, porém essas ultimas se limitaram a divulgacdes
gerais de natureza qualitativa: conceito do risco de liquidez e controles empregados na sua
gestdo. Apenas uma das institui¢des apresentou, ainda que parcialmente, os parametros
empregados no gerenciamento do risco de liquidez, relacionando os seguintes itens:
composicao dos ativos liquidos, comportamento da variacdo de liquidez, liquidez minima
requerida, plano de contingéncia, estudo de liquidez no mercado secundario de titulos
publicos, aplicacdao do holding period da liquidez da institui¢do e perfil do comportamento dos
depositos (Curva ABC). Em relagdo ao risco operacional, as institui¢des apresentaram apenas
defini¢des conceituais sobre esse risco e comentdrios gerais no que diz respeito ao
desenvolvimento de modelos internos para gestao desse risco e a perspectiva de atendimento
as orientacdes do Novo Acordo.

Quanto as recomendacgdes do Comité constantes do Pilar III - Disciplina de Mercado
(Convergéncia Internacional de Mensuragdo e Padrdes de Capital: Uma Estrutura Revisada —
Pilar III), a Tabela 3 apresenta o percentual médio de divulgacao dos itens pesquisados nos
relatorios das institui¢des financeiras analisadas. Em 2007 e 2005, o percentual médio de
divulgacdo foi de 21% e 20%, respectivamente. Destaca-se, mais uma vez, o nivel de
aderéncia das divulgacdes de natureza qualitativa, especialmente nas categorias Escopo de
Aplicacdo e Capital.

Por Natureza 2007 2005 Qtd. Itens
Divulgacdes Qualitativas 22% 20% 23
Divulgacdes Quantitativas 20% 19% 40
% Meédio Geral 21% 20% 63

Tabela 3 — % Médio de Divulgacio por Natureza
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A Tabela 4 demonstra o nivel de aderéncia das informagdes divulgadas pelas
instituicdes financeiras por categoria de divulgacdo. Das trés categorias de divulgacdo, a
categoria “Capital” ¢ a que apresenta maior nivel de aderéncia, com percentual médio de
divulgagdo de 48% dos itens pesquisados.

Por Categoria 2007 2005 Qtd. Itens
1. Escopo de Aplicacdo 33% 33% 6

2. Capital 49% 48% 11

3. Exposic¢ao a Riscos 12% 11% 46

% Médio Geral 21% 20% 63

Tabela 4 — % Médio de Divulgacio por Categoria

Quanto a subcategoria Estrutura de Capital, cabe destacar a divulgagdo dos itens
pesquisados por, no minimo, duas das instituigdes selecionadas, resultando em um percentual
médio de divulgacdo de 73%. Em relacdo a subcategoria Adequagdo de Capital, cabe ressaltar
que a divulgacao de informagdes mais detalhadas quanto a exigéncia de capital por natureza
do risco (crédito, mercado, operacional) ndo foi realizada por qualquer das institui¢des
analisadas. Como mencionado anteriormente, informag¢des mais objetivas, como a relacao
entre o patrimdnio de referéncia e valor dos ativos ponderados pelo risco e o valor do
patrimonio de referéncia, foram evidenciadas por todas as institui¢cdes. O percentual médio de
divulgagdo nessa subcategoria foi de 28%.

Na categoria de divulgagao “Escopo de Aplicacdo”, o percentual médio de divulgacao
foi de 33%, destacando-se a evidenciacdo por 100% das instituicdes analisadas de dois dos
itens de divulgagdo: informagdes relativas a aplicabilidade da estrutura do acordo (individual
ou consolidado) e informacgdes sobre o processo de consolidagdo. Cabe destacar que, hoje, as
institui¢des financeiras podem optar pela apuracao consolidada dos limites operacionais em
vez da apuracao individual. Quanto a categoria “Exposicao a Riscos”, o percentual médio de
divulgacdo foi o mais baixo dentre as categorias analisadas: 11% e 12%. Das nove
subcategorias apresentadas na Tabela 5, apenas quatro constituiram objeto de divulgagdo,
ainda que parcial, pelas instituicdes financeiras: “Risco de Crédito”, “Securitizacdo”,
“Mitigacao do Risco de Crédito” e “Risco Operacional”. Na primeira, o nivel de aderéncia
reflete basicamente o atendimento aos requerimentos de informagdo estabelecidos na
Resolugdo 2.682: divulgagdo qualitativa geral quanto ao risco de crédito e critérios adotados
para a caracterizacdo de créditos vencidos e para o provisionamento de créditos; exposi¢oes
por setor; exposi¢do por vencimento; movimentagdo das provisdes e segregacdo de provisdes
especificas (valor minimo segundo a Resolugdo 2.682) e gerais (valor adicional estabelecido
com base na experiéncia da Administracao). Quanto a subcategoria “Securitizagdo”, apenas
uma das institui¢des analisadas apresentou informagdes que atendessem a dois itens, do total
de dez itens, relativos aos objetivos da instituicdo com a atividade de securitizagdo e as
exposicdes em aberto dessas operacdes, razdo pela qual o percentual médio de divulgacao foi
de 7%. Quanto a subcategoria “Mitigacdo do Risco de Crédito”, apenas uma das institui¢des
analisadas apresentou em 2007 informagdes que atendessem, ainda que parcialmente, a um
dos trés itens relativos a instrumentos mitigadores de risco de crédito.
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Exposi¢ao a Riscos 2007 2005 Qtd. Itens
3.1 Risco de Crédito 54% 54% 8
3.2 Risco de Crédito: divulgacdes para carteiras sujeitas ao

método padronizado e ponderagdes de risco de supervisdo nos 0% 0% 2
métodos IRB

3.3 Risco de Crédito: divulgacdes para carteiras sujeitas ao

método de IRB vre v v
3.4 Mitigacao do Risco de Crédito (Divulgacao para Abordagem

Padrio ¢ IRB) H7oUzo

3.5 Securitizagao 7% 7% 10
3.6 Risco de Mercado 0% 0% 6
3.7 Risco Operacional (Método Padronizado) 11% 0% 3
3.8 Participacdes Patrimoniais 0% 0% 6
3.9 Risco de Taxa de Juros no Registro Bancario 0% 0% 2
% Médio da Categoria 12% 11% 63

Tabela 5 — % Médio de Divulgacio da Categoria Exposicao a Riscos

Quanto as cinco subcategorias de “Exposi¢ao a Riscos”, em que nao houve divulgacao
por parte das institui¢cdes financeiras analisadas, tal fato se deve, em parte, ao estagio em que
se encontra a implementagdo da nova estrutura de capital (Basiléia II) pelo BACEN, como
sera comentado a seguir.

O uso da abordagem baseada em classificacdes internas (Internal Ratings Based - IRB)
pelas institui¢des financeiras para o risco de crédito ¢ previsto no Comunicado BACEN
12.746, de 9 de dezembro de 2004, para as instituigdes de maior porte. Porém, no periodo de
transicao, todas as instituicdes financeiras deverdo adotar a abordagem padrao simplificada,
que representa a abordagem atual (Acordo de 1988) com a incorporagdo de aprimoramentos
associados as caracteristicas das exposi¢des ao risco, o que explica a aderéncia observada em
relagdo aos itens de divulgagao que tratam do método IRB.

Em relacdo as subcategorias “Risco de Mercado” e “Participacdes Patrimoniais”, a
auséncia de aderéncia nas divulgagdes realizadas pelas instituigdes retrata a diferenca
existente entre a Emenda ao Acordo de 1988, publicada em 1996, e a sua implementag¢do pelo
BACEN no mercado financeiro brasileiro. Apesar do requerimento de capital para cobertura
do risco de mercado ndo ter sido alterado no Novo Acordo, a implementacdo da nova estrutura
pelo BACEN, constante do Comunicado 12.746, prevé a complementacao da estrutura atual
de apuracao da exigéncia de capital para cobertura desse tipo risco mediante a inclusao das
exposigdes relativas a commodities e agdes, bem como a permissao para o uso de sistemas
internos (modelos proprietarios) de gestdo de risco.

Nesse sentido, 0 BACEN colocou recentemente em audiéncia publica o edital n° 26,
até meados de julho de 2006, minutas de normativos a serem submetidas ao CMN que tratam
da apuracao do patrimonio liquido exigido - PLE (ou patrimdnio de referéncia exigido — PRE)
referentes as exposicoes sujeitas a variagdo do preco de mercadorias (commodities), ao risco
das operagoes sujeitas a variagdo do preco de acdes e as exposigdes sujeitas a variacdo da taxa
do cupom do doélar dos Estados Unidos e daquelas operagdes com titulos denominados em
dolares dos Estados Unidos, além da revisdo das parcelas do PLE relativas: as exposigdes
ponderadas por fator de risco, o que inclui o uso de instrumentos mitigadores de risco; risco
das exposigdes em ouro, em moeda estrangeira e em operacdes sujeitas a variagao cambial; e
as exposicoes sujeitas a variacao de taxas de juros prefixadas denominadas em real.
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Quanto a subcategoria “Risco Operacional”, as divulgagdes realizadas pelas
instituicdes ndo atendem aos requerimentos de informacgdo estabelecidos para esse tipo de
risco, se limitando a defini¢des conceituais € comentarios gerais no que diz respeito ao
desenvolvimento de modelos internos para gestdo desse tipo risco e atendimento as
orientagdes do Novo Acordo, apesar das disposi¢oes constantes da Resolucao 3.380, de 29 de
junho de 2006. Esta Resolugdo trata da implementacao de estrutura de gerenciamento do risco
operacional, incluindo atividades minimas a serem exercidas pela estrutura implementada e a
necessidade de divulgagdo da estrutura para gerenciamento do risco operacional em nota
explicativa as demonstracdes contabeis

Nao obstante a percepgao dos beneficios quanto a melhoria das praticas de gestao de
risco € a intengdo das instituigdes em adotar padrdes de disclosure aderentes ao Novo Acordo
(Basiléia II), o percentual médio de divulgacdo observado reflete o posicionamento
conservador das instituigdes em relacdo ao disclosure, que pretendem seguir estritamente o
cronograma de implementacdo estabelecido pelo BACEN, por meio do Comunicado 12.746 e
ajustado pelo Comunicado 16.137, em virtude das incertezas referentes as adaptacdes
necessarias as caracteristicas da legislagao e do mercado financeiro brasileiro.

7. CONCLUSAO

A presente pesquisa teve por objetivo investigar os fatores determinantes do disclosure
adotado no Relatério Anual pelas instituicoes financeiras brasileiras a luz das recomendacgdes
do BIS sobre transparéncia e disclosure.

Para a consecu¢do dos objetivos pretendidos pela pesquisa, foram identificadas trés
instituicdes financeiras participantes de um dos segmentos especial de listagem da BOVESPA
(Nivel 1, Nivel 2 e Novo Mercado) que constituiram o estudo de casos. Os dados necessarios
para subsidiar a pesquisa foram obtidos por meio da anélise do disclosure praticado por essas
institui¢des no Relatorio Anual e por meio de entrevistas semi-estruturadas com executivos
dessas instituicdes, os quais foram analisados a luz da literatura sobre disclosure e das
recomendagdes do BIS sobre disclosure e transparéncia.

A analise do disclosure adotado no Relatério Anual, no periodo de 2001 a 2005,
permitiu observar uma evolucao na divulgacao das informacgdes prestadas pelas instituigoes
financeiras analisadas, em termos de numero de notas explicativas e de aprimoramento do
conteudo apresentado, especialmente no caso da institui¢do que realizou a primeira oferta
publica de acdes no exercicio de 2005. Porém, a excecdo de uma das instituicdes que adota a
postura de harmonizar as informagdes divulgadas no Relatério Anual no Brasil com aquelas
divulgadas no Exterior e, por conseguinte, divulga uma quantidade maior de informacdes, as
informacdes divulgadas pelas demais instituigdes atendem basicamente a requerimentos de
disclosure ja previstos na regulamentacao.

A aderéncia as recomendagdes do Comité foi avaliada por meio da comparagao entre o
disclosure adotado pelas instituigdes financeiras no Relatorio Anual e as recomendagdes do
Comité sobre Transparéncia (Public Disclosures by Banks: Results of the 2001 Disclosure
Survey) e Disciplina de Mercado (Convergéncia Internacional de Mensuragdo e Padrdes de
Capital: Uma Estrutura Revisada — Pilar III).

Como resultado da primeira comparagao, nos exercicios de 2005 e 2004, a aderéncia
observada foi de 33% e 31%, respectivamente. Para 2007 e 2006, estes percentuais atingiram
35% e 32%. Ainda que superiores aos percentuais obtidos na pesquisa realizada por Xavier
(2003), de 26% em 2002, tais percentuais estdo muito aquém daqueles levantados na pesquisa
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conduzida pelo Comité e realizada com instituigdes financeiras internacionalmente ativas, de
63% em 2001.

Em relacdo a segunda comparagdo, a aderéncia observada foi ainda menor: 20% dos
itens pesquisados para o exercicio de 2005 e 21% dos itens pesquisados para o exercicio de
2007. Destaca-se a baixa aderéncia da categoria “Exposicdo a Riscos”, de 11% dos itens
pesquisados, em parte, devido ao fato de que o uso da abordagem baseada em classificagdes
internas (IRB) estar prevista no Comunicado 12.746, de 9 de dezembro de 2004, apenas para
as institui¢des de maior porte e, ainda assim, estar condicionado ao uso da abordagem padrao
simplificada - abordagem atual com a incorporacdo de aprimoramentos associados as
caracteristicas das exposi¢des ao risco - em um primeiro momento.

Quanto a subcategoria “Risco Operacional”, apesar da auséncia de aderénciaverificada
nas divulgagdes realizadas pelas instituicdes financeiras, espera-se que a qualidade e a
quantidade de informacdes a respeito do gerenciamento desse tipo de risco sejam
incrementadas, tendo em vista a edicdo da Resolucao 3.380, que trata da implementacdo de
estrutura de gerenciamento do risco operacional pelas institui¢des financeiras.

Nao obstante o posicionamento de que a regulamentacdo representa o minimo a ser
atendido em termos de divulgacao de informagdes, as instituigdes financeiras apresentaram
uma postura conservadora quando questionadas a respeito da adog@o de padrdes de disclosure
aderentes as recomendacdes do Comité de forma voluntédria (antes da implementacdo pelo
BACEN). Ao avaliar as mudangas potenciais no padrao de disclosure praticado, as
instituigdes ressaltaram a necessidade de avaliar detidamente, em Comités internos, as
informacdes a serem evidenciadas e de aguardar a implementagdo do Novo Acordo pelo
BACEN em virtude das adaptagdes a serem realizadas frente ao estdgio de desenvolvimento
do mercado brasileiro, além da intencdo de seguir o cronograma estabelecido pelo 6rgao
regulador e supervisor.

Portanto, configuram fatores determinantes do nivel de disclosure praticado pelas
institui¢des financeiras, a luz da teoria sobre disclosure, as hipoteses de transagdes no
mercado de capitais e de custos proprietarios. Além da regulamentacao aplicavel as
instituicdes financeiras, destacam-se como fatores importantes de disclosure: o papel da
auditoria externa em assegurar a qualidade da divulgacdo praticada; benchmark em relagio as
informacdes apresentadas por outras instituicdes financeiras e por parceiros estratégicos; e
comentarios e duvidas apresentados por investidores e analistas de mercado em apresentacdes
institucionais.

Finalmente, ¢ importante ressaltar que a transparéncia na divulgag¢do de informacdes
por meio do disclosure deve ser considerada como um processo continuo, um ideal a ser
alcancado, especialmente nas instituigdes financeiras, em que a exposi¢ao a riscos ¢ inerente
as suas operagdes. O estabelecimento de padrdes de disclosure pelo orgdo regulador e
supervisor ¢ fundamental para assegurar a divulgagdo pelas instituigdes financeiras de um
conjunto de informacdes essenciais, principalmente em relagao aos riscos incorridos, na forma
adequada, o que tornara possivel comparar as instituicdes financeiras entre si e propiciara as
condicdes necessarias para alcangar o objetivo pretendido no Novo Acordo quanto ao controle
exercido pelo mercado: a disciplina de mercado.
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