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RESUMO

A presente pesquisa tem por objetivo investigar os fatores determinantes do disclosure
adotado no Relatério Anua pelas instituicdes financeiras brasileiras. A metodologia
empregada na pesquisa é o estudo de casos multiplos com a identificac@o de trés instituicdes
financeiras com base em suas caracteristicas peculiares. Para tanto, os dados necessarios para
subsidiar a pesquisa foram obtidos por meio da andlise do disclosure praticado pelas
Instituigdes financeiras selecionadas e por meio de entrevistas semi-estruturadas conduzidas
pelo pesquisador com executivos dessas instituicdes, e analisados a luz da literatura sobre
disclosure e das recomendagdes do BIS sobre transparéncia e disclosure. Acredita-se que esta
pesguisa sera relevante para O0rgdos supervisores, para pesguisadores de contabilidade e
financas, bem como para instituicbes financeiras que estggam considerando adotar
metodologias internas de avaliacdo de riscos no ambito do Novo Acordo de Capitais (Basiléia
I1), uma vez que o disclosure adotado por essas institui¢cdes constituira critério de qualificacéo

para o uso dessas metodol ogias.

Palavras Chave: disclosure, transparéncia, instituicoes financeiras, Basiléiall.
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ABSTRACT

This study intends to examine the key factors on disclosure practices in the Annual Report by
Brazilian financia institutions. The research methodology is the multiple case study with the
identification of three financia institutions based on their singular characteristics. The
necessary data to support the study were obtained from the anaysis of the disclosure
practiced by selected financial institutions and semi-structured interviews directed by the
researcher with executives from these institutions, and analyzed according to the disclosure
literature and to the recommendations of Basel |l about transparency and disclosure. This
research is relevant to supervisors, to accountants and finance researchers, as well as to
financial institutions that are considering the adoption of internal methodologies of risk
assessment in the context of New Basel Capital Accord (Basdl I1), since disclosure practices

will be aqualifying criteriafor the use of these methodologies.

Key Words: disclosure, transparency, financial institutions, Basel |1
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1 INTRODUCAO
1.1 CONSIDERACOESINICIAIS

Public disclosure and supervisory information that promote safety and soundness in banking

systems. (Basel Committee, Enhancing Bank Transparency, 1998).

A disciplina de mercado constitui um dos trés pilares fundamentais da estrutura estabelecida
no Novo Acordo de Capitais (Basiléa Il) pelo Comité de Supervisdo Bancéria da Basiléia,
doravante denominado “Comité€”, com implementacéo prevista para o final de 2006/2007. A
l6gica 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 transformacdes financeiras e a evolucédo

das praticas de supervisao e gestdo de riscos.

A atividade bancéria, por sua natureza, implica a exposicdo da instituicdo financeira a
diversos tipos de riscos', a saber: de crédito; pais e de transferéncia; de mercado; de liquidez;
operacional; legal; e de reputacdo. A avaliacdo e a administracdo desses riscos, de forma
adequada, s80 essenciais para assegurar a sobrevivéncia da instituicdo financeira, hgja vista a
sua capacidade de gerar perdas significativas para a instituicdo em periodos relativamente

curtos.

! Definicso de cada tipo de risco se encontra no glossario.



O Comité entende que a disciplina de mercado, por sua capacidade potencial de influenciar o
comportamento das instituicdes financeiras, pode contribuir para um ambiente bancario mais
solido e seguro se um conjunto de informacdes essenciais forem divulgadas aos participantes
do mercado: escopo de aplicacdo, capital, exposicdes a riscos, processos de avaliacdo de

riscos e adequacdo de capital.

Por recompensar instituicdes que gerem seus riscos de forma mais efetiva e penalizar aguelas
em que a gestdo é mais fragil ou ineficiente, a disciplina de mercado contribuiria com 0s
esforcos da supervisdo bancaria para o alcance de seu objetivo principal: manter a seguranca e
a salde do sistema financeiro. Além disso, a divulgacdo de determinadas informacdes
constituira critério de classificagdo para o uso de metodologias internas de avaliacéo de riscos
gue podem propiciar economia de capital regulatorio para as institui¢oes financeiras sujeitas a

estruturade Basiléiall, o que, por suavez, afetaria a sua competitividade.

Para tanto, a transparéncia € fundamental. Transparéncia no sentido de prover aos diversos
usudrios (interessados) informagdes quantitativas e qualitativas - oportunas, precisas,
relevantes — que propiciem as condigdes necessarias para avaliar as atividades e o perfil de

risco das institui¢des financeiras.

Como destacado por Witherell (2003), a transparéncia esta relacionada com uma questao
critica para as institui¢oes financeiras: a confianga. “Quando os mercados perdem a confianca
na integridade da informagdo fornecida por uma empresa, isto € quando os mercados néo

podem acreditar na empresa, o0s efeitos negativos sdo provavelmente draméticos.



Particularmente, € o caso das institui¢des financeiras, para as quais a perda de reputacéo pode

significar a quebra da empresa’?.

Por exceléncia, a atividade bancaria é a intermediacdo financeira, ou sgja, a manutencéo de
um fluxo de recursos financeiros entre os agentes econdmicos superavitarios (ofertadores) e
deficitérios (tomadores), que proporcione seguranca e remuneragcao as poupancas captadas e
fornega recursos (funding) para investimentos por meio de concessdo de empréstimos ou de
capital de risco (equity). Para Andrezo (2000), dar e receber crédito € sinbnimo de dar e

receber confiancga, haja vista o significado do termo crédito em latim de creditum (confianca).

A perda de confianca pode levar aos depositantes a testar a capacidade da instituicéo
financeira de honrar seus compromissos, ou sgja, de resgatar 0s depositos, o que pode levar ao
fenbmeno conhecido por “corrida bancaria’. Além disso, a existéncia de problemas em
determinada instituicdo financeira pode abalar outras instituicbes financeiras devido a
natureza do problema ou, ainda, as relacbes existentes entre as instituigdes, gerando o

fendmeno do contagio e do risco sistémico®.

Estudos recentes, realizados por Xavier (2003) e Goulart (2003), indicam que o nivel de
disclosure das institui¢des financeiras no Brasil, se comparado com os critérios de divulgacdo
recomendados pelo Bank for International Settlements (BIS), € incipiente. Porém, tais estudos
ndo revelam as possiveis razfes que levariam a essa aderéncia em relagcdo as recomendactes

do BIS.

2 Tradugzo livre: “When markets lose confidence in the integrity of information provided by a firm, that is, when
markets no longer can trust the firm, the negative effects are likely to be dramatic. Thisis particularly the case
for financial ingtitutions for which the loss of reputation can mean the failure of the firm”.

% Risco sistémico se refere & possibilidade de que um choque localizado em algum ponto do sistema financeiro
possa transmitir-se ao sistema todo e, eventual mente, levar aum colapso da propria economia. (Sobreira, 2005,
p. 121)



Dessa forma, a presente pesguisa tem por objetivo investigar os fatores determinantes do
disclosure por meio de estudo de caso envolvendo trés instituicdes financeiras a luz da

literatura sobre disclosure e das recomendagdes do BIS sobre transparéncia e disclosure.

1.2 FORMULACAO DO PROBLEMA

De um lado, o principio de finangas “Eficiéncia dos Mercados de Capitais’ enuncia que 0s
precos refletem toda a informac&o disponivel no mercado e sdo gjustados pela divulgagdo de
informacBes novas. Além disso, pelo principio “Conflito Retorno x Risco”, é essencial
contrapor o retorno auferido em um investimento com 0s riscos assumidos, uma vez que
retornos esperados maiores “normamente” embutem maiores riscos nos mercados

financeiros. Em funcgéo disso, a qualidade do disclosure praticado é essencial.

A atvidade bancaria, por sua natureza, implica a exposicdo da instituicdo financeira a
diversos tipos de riscos®, a saber: de crédito; pais e de transferéncia; de mercado; de liquidez;
operacional; legal; e de reputagdo. Assim, o disclosure sobre os riscos incorridos e a sua

gestdo é fundamental para uma avaliagdo mais apropriada dos retornos auferidos.

Por outro lado, pelo principio de finangas do “Interesse Proprio”, os individuos (instituicoes
financeiras) possuiriam um comportamento racional e, por isso, agiriam em busca do interesse
proprio, o que poderia levar a conflitos de interesse em uma relacdo principal-agente. Assim,
as instituicdes financeiras tenderiam a evidenciar informagdes aos seus usuarios que ndo |hes

causassem prejuizos.

Para o Comité, atransparéncia € um elemento chave para um sistema financeiro efetivamente

supervisionado, seguro e saudavel.

* Definicdo de cada tipo de risco se encontra no glossério.



“O Comité apdia fortemente o conceito de transparéncia. O Comité
vé 0 aumento do disclosure, a intensificagdo da transparéncia e a
disciplina de mercado se tornando uma ferramenta cada vez mais
importante de supervisdo e encorajaria a todos os paises membros a
adotar as recomendacOes contidas nesse documento assm que
possivel” °. (Basel Committee, 2000; p. 3)

Estudos recentes, reaizados por Xavier (2003) e Goulart (2003), indicam que o nivel de
disclosure das institui¢cbes financeiras no Brasil, se comparado com os critérios de divulgacédo
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 possivels razbes

que levariam a baixa aderéncia em relacdo as recomendacfes do BIS.

Nesse contexto, as perguntas formuladas para orientar a pesquisa sao:

Qual é o nivel de aderéncia do disclosure praticado pelas instituicdes financeiras em relacdo
as recomendacdes do Comité? Qual € o nivel de influéncia das recomendacfes do Comité
sobre Transparéncia e Disciplina de Mercado nas préticas de disclosure adotadas pelas
institui cBes financeiras? O que levaria (Por que) as instituicdes financeiras a adotar préticas de
disclosure superiores (disclosure voluntario) as requeridas pela regulamentagdo vigente?
Como as ingtituigdes financeiras avaliam mudangas potenciais no padréo de disclosure

praticado?

® Tradugzo livre: “The Basel Committee strongly supports the concept of transparency. The Committee views
increased disclosure, enhanced transparency and market discipline as becoming an ever more important tool of
supervision and would encourage all member countries to adopt the recommendations contained within this
paper as soon as practicable”.



1.3 OBJETIVOS

131

Objetivo Geral

O objetivo principal da pesguisa é fornecer subsidios para uma discussdo mais consistente

acerca da adocdo de padroes de disclosure, especialmente em relacdo a riscos, pelas

instituicdes financeiras.

132

Objetivo Especifico

Tém-se como objetivos especificos:

Investigar que fatores sdo determinantes do nivel de disclosure praticado pelas

Institui goes financeiras,

Comparar os padrdes de disclosure de riscos adotados pelas instituigdes financeiras
com as recomendagtes do Comité sobre Transparéncia (Public Disclosures by Banks:
Results of the 2001 Disclosure Survey) e Disciplina de Mercado (Convergéncia

Internacional de Mensuragéo e PadrGes de Capital: Uma Estrutura Revisada — Pilar

1);

Examinar os motivos pelos quais as ingtituicbes financeiras ndo adotam as

recomendacdes do Comité;

Identificar se os padrfes de disclosure praticados pelas instituicdes financeiras
revelan uma evolucdo do nivel de disclosure adotado ou indicam apenas o

atendimento a requerimentos de disclosure ja previstos na regulamentacéo.



14 RELEVANCIA

Do ponto de vista geral, o tema disclosure é de grande importancia para a discussdo, haja
vista 0 seu papel no funcionamento de um mercado de capitais eficiente. A reducdo da
assimetria informacional proporcionada pelo disclosure adequado de informagdes pode levar

auma alocagdo mais eficiente dos recursos financeiros.

A fdta de informacbes financeiras transparentes, confidveis e comparaveis tem sido
identificada como uma das causas da crise ocorrida em 1997 no Leste Asiatico. O argumento
€ que a magnitude da crise poderia ter sido reduzida se tivessem sido disponibilizadas
informacfes contabeis confidvels. Essas informagdes permitiriam que 0s excessos de
exposi¢cdo fossem detectados mais cedo e que as agdes corretivas necessarias fossem tomadas

pel os préprios bancos e empresas, participantes do mercado e reguladores (Rahman, 1998).

A transparéncia é considerada pelo Comité elemento chave para um sistema financeiro
efetivamente supervisionado, seguro e saudavel. “A seguranca e a solidez do atual sistema
financeiro dindmico e complexo somente podem ser acangadas através da combinagdo de

administracdo bancaria eficaz, disciplina de mercado e supervisdo” (Basel Committee, 20014,

p.1).

Considera-se que o controle exercido pelos préprios participantes do mercado - disciplina de
mercado — pode contribuir com a supervisdo exercida pelos 0rgaos reguladores, ao premiar as
instituicdes financeiras que sejam bem administradas e punir aguelas em que a gestéo sgja
ineficiente ou imprudente. Para tanto, o disclosure praticado pelas instituicdes financeiras €

fundamental, tanto em relacdo a aspectos qualitativos quanto quantitativos.



“Basiléia Il € considerada extremamente benéfica por incentivar a gestdo de risco e a

governanca’. (Amaro Luiz de Oliveira Gomes, 27/09/05, Valor Econdmico)

Por meio do Comunicado 12.746, de 9 de dezembro de 2004, o BACEN informou ao mercado
os procedimentos que serdo adotados para a implementacdo da nova estrutura de capital —
Basiléa Il no mercado brasileiro e o cronograma de atividades previstas para o periodo de
2005 a 2011. Nesse documento, 0 BACEN ressalta que as recomendacdes contidas no Pilar 11
(Processos de Supervisdo) e no Pilar Il (Transparéncia e Disciplina de Mercado) seréo

aplicadas a todas as institui¢cdes do Sistema Financeiro Nacional.

Estudos recentes indicam que o disclosure praticado pelas institui¢cdes financeiras no Brasil €
incipiente em relacdo as recomendacOes efetuadas pelo Comité. Porém, tais estudos néo

revelam os motivos pelos quais as institui ¢cdes financeiras adotam tal postura.

Este estudo, por meio das contribuicdes pretendidas pela pesquisa, tem como propdsito atingir
a trés publicos distintos. 6rgaos supervisores, pesquisadores de contabilidade e financas e

Institui goes financeiras.

Para o primeiro publico, a pesquisa pode trazer subsidios para o processo de implementacéo
de Basiléia Il no mercado brasileiro, tendo em vista que um dos objetivos das atividades de
supervisdo é promover maior transparéncia nas informagbes prestadas ao publico pelas

Institui goes financeiras.

Somente a partir de um nivel de transparéncia satisfatorio, com informacfes confiaveis,
baseadas em bons principios contébeis e em sistemas de controle interno eficientes, € que

reguladores, participantes do mercado, acionistas, investidores e outros usuarios da



informacdo ser8o capazes de avaiar com precisdo a condicdo financeira de determinada
instituicdo, seu desempenho, o andamento de seu negdocio e 0s riscos relacionados as suas

atividades. (BACEN, 2002, p.100)

Para 0 segundo publico, a pesquisa, por tratar de tema que se relaciona diretamente aos
objetivos da contabilidade - prover seus usuarios com informacdes Uteis e confiaveis que 0s
auxiliaréo no processo de tomada de decisdo - pretende contribuir para a discussdo académica

sobre o0 assunto.

Por fim, entende-se que a discussédo sobre disclosure também interessa as instituicoes
financeiras, uma vez que a divulgacdo de determinadas informagdes constituira critério de
qualificacdo para o uso de metodologias internas de avaliacéo de riscos no ambito de Basiléia

I1, o0 que pode levar a uma economia de capital regulatério.

1.5 DELIMITACAO DOESTUDO

A primeira delimitacdo desta pesquisa se refere ao escopo. Ainda que as recomendacdes do
Comité contidas no documento “Convergéncia Internacional de Mensuragdo e PadrGes de
Capital: Uma Estrutura Revisada’ (Basiléa 1) produzam impacto potencial para as
instituicdes financeiras de forma geral, este trabalho se limitara a analisar o nivel de
disclosure (transparéncia) de instituicdes financeiras listadas em um segmento especial da
BOVESPA (Nivel 1, Nivel 2 e Novo Mercado). Para isso, foram examinadas trés institui coes

financeiras.

A segunda delimitacdo diz respeito as formas de disclosure que seréo analisadas. Dentre as
diversas formas de evidenciacdo, o presente trabalho se limitou a analisar o relatorio anual das

institui¢cdes financeiras.



A terceira delimitacéo se refere ao horizonte temporal. Embora a versdo final do documento
Basiléia Il tenha sido emitida pelo Comité em junho de 2004 e o primeiro pronunciamento
oficial do 6rgéo supervisor arespeito da sua implementacdo no mercado financeiro brasileiro
ter ocorrido em dezembro de 2004 (Comunicado 12.746), foram analisados os relatorios

anuais de 2001 a 2005.

A quarta delimitacdo se refere ao modelo utilizado para avaliacdo dos padrdes de disclosure
adotados pelas ingtituicdes financeiras. Nao obstante a existéncia de modelos internacionais
relevantes em termos de disclosure (USGAAP e IAS), foram consideradas as recomendactes

de disclosure apresentadas pelo Comité de Supervisdo Bancariada Basiléia.

Por fim, as analises e conclusdes estardo restritas a observacdo das institui ¢ces financeiras que

serdo selecionadas para compor a pesquisa.

1.6 ESTRUTURA DA DISSERTACAO

A pesguisa esté estruturada em cinco capitulos. ApGs este capitulo introdutério, o Capitulo 2
analisa o referencia tedrico, em que é desenvolvida a base conceitual necessaria para situar o
leitor em relacdo a linha de trabalho e a producéo cientifica na area, especiamente acerca de

estudos recentes sobre disclosur e efetuados no Brasil.

O Capitulo 3 apresenta a Metodol ogia da Pesquisa, que consiste na identificagdo dos critérios

e caminhos escol hidos para o desenvolvimento da presente pesquisa.

O Capitulo 4 contém os elementos que compdem o estudo de casos. Para tanto, sdo
apresentados os critérios de selecdo e consideragbes gerais quanto aos procedimentos

adotados na coleta e andlise dos dados.
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Por fim, o Capitulo 5 é reservado as consideracOes finais e conclusdes, seguido das

Referéncias Bibliograficas e dos Apéndices.
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2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 LITERATURA SOBRE DISCLOSURE

211 Conceitos Basicos

Segundo a definicdo apresentada pelo Dictionary of Finance and Investment Terms,
disclosure é “a divulgacdo pelas empresas de toda informac&o, positiva ou negativa, que

poderia subsidiar uma deciséo de investimento...”.

Em contabilidade, o termo disclosure € aplicado como sinénimo de evidenciagdo, abertura,
divulgacéo de informagdes quantitativas e qualitativas. “Informacdes fornecidas como um
anexo as demonstragbes financeiras em notas explicativas ou em meos
suplementares...Qualquer informagdo material deve ser evidenciada incluindo informacdes de
natureza quantitativa e qualitativa que sgam Uteis aos usu&ios das demonstracfes

financeiras’®.

O tema é tdo importante que alguns autores o consideram o disclosure um principio geral

(fundamento):

® Traducgo Livre: “Information given as an attachment to the financial statementsin footnote or supplementary
form... Anything that is material should be disclosed including quantitative and qualitative information hel pful
to financial statements users’. (Dictionary of Accounting Terms, Barron’s, Third Edition)
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“O principio de disclosure estabel ece que toda e qualquer informagdo que possa afetar o pleno
entendimento das demonstracbes financeiras de uma empresa deve ser incluida nas

demonstragdes financeiras’”.

Segundo ludicibus (2000, p.121), o disclosure “€ um compromisso inaienavel da
contabilidade com seus usuérios e com 0s proprios objetivos. As formas de evidenciacéo
podem variar, mas a esséncia € sempre a mesma apresentar informacdo quantitativa e
qualitativa de maneira ordenada, deixando o menos possivel para ficar de fora dos

demonstrativos formais, a fim de propiciar uma base adequada de informagao para o usuario”.

O disclosure representa um importante meio de comunicagcdo sobre o desempenho de uma
empresa aos seus interessados. acionistas, credores, 6rgaos de supervisao e controle, governo,
empregados. Por esse motivo, o disclosure possui papel essencia na reducdo da assimetria de
informagdo entre 0s gestores e agueles que possuem interesses na empresa, especia mente

investidores.

As empresas, de umaforma geral, proporcionam disclosure por meio de relatérios financeiros
regulares, notas explicativas, relatérios gerenciais (andlise e discussdo de resultados), bem
como outros documentos exigidos por 6rgdos reguladores. Algumas se empenham em
produzir informacfes voluntérias, como: previsdes de resultados futuros; apresentagdes para
analistas e conferéncias;, relatorios para imprensa (press release); e outros relatérios
corporativos. Além disso, ha informagBes sobre empresas produzidas por intermediarios,

como: analistas financeiros, especialistas setoriais e a propriaimprensa especializada.

" Traduggo Livre: “Disclosure Principle states that any and all information that affects the full understanding of
a company's financial statements must be include with the financial statements” . http://www.ventureline.com
/glossary _D.asp
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Para Healy e Palepu (2000, p.1), o disclosure corporativo € fundamental para o
funcionamento de um mercado de capitais eficiente, uma vez que a reducdo da assimetria

informacional pode propiciar uma alocacdo mais eficiente de recursos financeiros.

Prmsmrmsmemrmememememime s < ................................... -|

Fluxo de Poupanca Fluxo de i

i capital Informacgéo |

Intermediarios < | Intermediérios

Financeir os | delnformagéo |

v
Regulador es do megcado de capitaise Audiyores e Reguladores
instituicdes financei Coyttabeis A

gy _>

ettt 4

Figura 1- Fluxos de Capital e Infor magdo em uma economia de mer cado

Fonte: Healy e Palepu (2000, p.45).

Alguns autores consideram o disclosure com 0 mesmo significado de transparéncia. Lodi
(2000, p.19), em sua definicdo quanto a missdo do Conselho de Administracdo de uma

empresa, destaca a utilizag&o do termo transparéncia como sinénimo de disclosure.

Esse entendimento também é apresentado pelo IBGC no documento Cédigo das Melhores
Praticas de Governanca Corporativa. Nesse Codigo, a transparéncia é destacada como um dos

principios basicos, aém da equidade, prestacdo de contas (accountability) e responsabilidade
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corporativa. O documento ressalta a importancia da transparéncia na manutencdo de um

ambiente de confianga, tanto internamente, quanto nas rel agdes da empresa com terceiros:

“Mais do que a obrigacao de informar, a Administracéo deve cultivar
0 desgjo de informar, sabendo que da boa comunicagdo interna e
externa, particularmente quando espontanea, franca e rapida, resulta
um clima de confianga, tanto internamente, quanto nas relagoes da
empresa com terceiros. A comunicacdo nao deve restringir-se ao
desempenho econdmico-financeiro, mas deve contemplar também os
demais fatores (inclusive intangiveis) que nortelam a acéo
empresarial e que conduzem a criacédo de valor.” (IBGC, 2004, p. 9)

Para Bushman e Smith (2003, p. 66), transparéncia pode ser definida como “a abrangente
disponibilidade de informacdo relevante e confiavel a respeito da performance periodica,
situacao financeira, oportunidades de investimento, governanca, valor e risco de empresas de

»n 8

capital aberto””.

Por outro lado, Withrell (2003) define transparéncia como: “o fornecimento de informagoes
que disponibiliza aos participantes do mercado uma visdo mais precisa quanto a valores e
riscos’®. Dessa forma, um maior disclosure (evidenciagd) de informacbes n&o

necessariamente implicaria em aumento da transparéncia.

Esse entendimento é compartilhado por Alan Greenspan, apresentado em seu discurso durante
um Semindrio sobre Governanca Corporativa'®. Segundo Greenspan, a divulgacdo publica
(public disclosure) e a transparéncia ndo sdo permutéveis, uma vez que a transparéncia
implica prover informacdes relevantes, capazes de permitir um entendimento melhor dos

negocios - exposi¢oes e riscos - sem distorgdes.

8 Traduczo livre: “Corporate transparency is defined as the widespread availability of relevant, reliable
information about the periodic performance, financial position, investment opportunities, governance, value and
risk of publicly traded firms.”

® Traduczo livre de: “The provision of information that provides market participants with a more accurate view
of values and risks”.

19 Alan Greenspan, Corporate Governance, Conferéncia sobre Estrutura Bancéria e Competicdo, 2003, Chicago.
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“Transparéncia pressupde que a informacdo permite uma
compreensdo das exposicies e riscos de uma empresa sem
distor¢fes... Transparéncia desafia os participantes de mercado néo
apenas a prover informacgdes mas também a dispor as informacgdes no
contexto que as torne significativas. Transparéncia exige dos
participantes de mercado apresentar informacgoes de forma que reflita
de forma precisa os riscos’ .** (Greenspan, 2003).

Nesse mesmo sentido, 0 Comité da Basiléia reconhece em sua defini¢do que o disclosure, por

S SO, ndo resultaria necessariamente em transparéncia.

“ Transparéncia é definida como evidenciacdo publica de informacdes
oportunas e confiaveis que capacite os usuarios dessas informacoes a
realizar uma avaliagcdo precisa do desempenho e das condigcbes
financeiras de um banco, de suas atividades operacionais, perfil de
risco e préticas de gestdo de riscos’ *2. (Basel Committee, 1998, p. 4)

Witherell (2003) destaca ainda a relacéo entre transparéncia e a confianga. O autor ressalta 0s
efeitos negativos resultantes da perda de confianca pelo mercado em relacéo as informacdes
prestadas pela empresa, especialmente as ingtituigdes financeiras. Nesse caso, a falta de
confianca pode levar os depositantes a testar a capacidade de uma instituicdo financeira em

honrar as suas obrigacdes, configurando-se a chamada “ corrida bancéria’.

“Quando os mercados perdem a confianca na integridade da informagéo fornecida por uma
empresa, isto €, quando os mercados ndo podem acreditar na empresa, os efeitos negativos sao
provavelmente draméticos. Particularmente, € o caso das instituigdes financeiras, para as

quais a perda de reputac&o pode significar a quebra da empresa’ 3. (Witherell, 2003)

" Traducdo livre: “Transparency implies that information allows an understanding of a firm's exposures and
risks without distortion...Transparency challenges market participants not only to provide information but also
to place that information in a context that makes it meaningful. Transparency challenges market participantsto
present information in ways that accurately reflect risks’.

2 Traducso Livre: “Transparency is defined as public disclosure of reliable and timely information that enables
users of that information to make an accurate assessment of a bank’s financial condition and performance,
business activities, risk profile and risk management practices’.

B Traduco Livre: “When markets |ose confidence in the integrity of information provided by a firm, that is,
when markets no longer can trust the firm, the negative effects are likely to be dramatic. Thisis the particularly
the case for financial institutions for which the loss of reputation can mean the failure of the firm".
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A confianca e a reputacdo foram ressaltadas também por Greenspan, constituindo ativos

valiosos para as empresas, especia mente instituicdes financeiras.

“...Regras ndo podem substituir o carater...Reputacdo e a confianca eram particularmente
ativos valiosos na América sem regras do século XIX...Reputagdo era especiamente
importante para os bancos norte-americanos...Os bancos trabalharam bastante para

n 14

desenvolver e manter uma reputacdo de que a sua palavra era 0 Seu COmMPromisso” .

(Greenspan, 2003)

N&o obstante, o termo disclosure sera aplicado na presente pesguisa como sinbnimo de

evidenciagao, transparéncia, abertura de informacdes e divulgacdo de informacdes.

212 Transparéncia e o Objetivo da Contabilidade

O IBRACON, ao abordar a estrutura conceitual basica da Contabilidade, destaca que o
objetivo principa da Contabilidade é permitir, a cada grupo principal de usuérios (internos ou
externos), a avaliagdo da situacdo econdmica e financeira da empresa, num sentido estatico,

bem como fazer inferéncias sobre suas tendéncias futuras.

Para o FASB, as demonstracdes financeiras (contabeis) devem atingir os seguintes objetivos:
(a) ser Uteis para investidores e credores (atuais e em potencial) que visem a tomada racional
de decisbes de investimento, crédito e outras semelhantes; (b) ser compreensiveis e auxiliar na
avaliacdo dos fluxos de caixa futuros (volume, distribuicdo e incerteza); e (c) apresentar
informagdes rel evantes sobre recursos econdmicos e obrigacoes, aém de transagoes, eventos

e circunstancias gque aterem tais recursos e obrigacoes.

¥ Traduco Livre: “... Rules cannot substitute for character...Reputation and trust were particularly valued
assets in freewheeling nineteenth-century America. Reputation was especially important to early U.S. bankers...
They worked hard to develop and maintain a reputation that their word was their bond”.
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Por sua vez, o IASB, ao abordar a estrutura conceitual, estabelece que o objetivo das
demonstragdes contabeis € prover informagdes sobre a posicéo financeira, os resultados e as
mudancas na posi¢ao financeira, que sgjam Uteis a um grande nimero de usuérios em suas

tomadas de decisdo, atendendo as necessidades comuns da maioria dos usuérios.

ludicibus (2004: p. 25) sintetiza 0 objetivo basico da Contabilidade em fornecer informactes
econdémicas para 0s varios usuarios, de forma que propiciem decisdes racionais. O autor
destaca que esse objetivo, nos dias de hoje, envolveria ainda aspectos de produtividade e

socials.

De forma abrangente, o0 objetivo da contabilidade € prover seus usuarios com informagoes
Uteis e confiaveis que os auxiliardo no processo de tomada de decisdo. Para tanto, o
conhecimento prévio de quais 0s elementos rel evantes no processo decisorio desses usuarios é

essencial.

Dois pontos séo destacados pelo IBRACON para a consecucao do objetivo da Contabilidade:
() as empresas precisam dar énfase a evidenciag@o de todas as informagdes que permitam a
avaliacdo da sua situagdo patrimonial e das mutagdes desse seu patrimonio e, além disso, que
possibilitem a realizacdo de inferéncias perante o futuro; (b) nos casos em que a forma
juridica deixar de retratar a esséncia econdémica, a Contabilidade deve guiar-se pelos seus
objetivos de bem informar, seguindo, se for necess&rio para tanto, a esséncia ao invés da

forma. (IBRACON, 1992, p. 23)

Essas caracteristicas estdo diretamente relacionadas com a necessidade da Contabilidade de

bem informar, ou seja, com atransparéncia em relagdo as informagdes prestadas aos usuarios.
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Assim, a partir da definicdo da Contabilidade e de seus objetivos, bem como de suas
caracteristicas particulares, depreende-se que a transparéncia relaciona-se diretamente ao

objetivo essencial da Contabilidade.

Nesse sentido, ludicibus (2004) considera que o disclosure esta ligado aos objetivos da
Contabilidade ao garantir informacfes diferenciadas para os varios tipos de usuérios. O autor
trata a evidenciacdo como um capitulo especial da Teoria de Contabilidade, destacando que
uma boa evidenciagdo pode ajudar os usudrios a delinear tendéncias de maneira mais

adequada.

213 Transparéncia e as Caracteristicas da Informagdo Contabil

A informagdo representa um dos bens de maior valor dentro de qualquer organizagao, tendo
em vista ser ela a base para qualquer tomada de deciséo (Santana, 2004). A informagéo é uma
das maneiras de reduzir a incerteza, dando aos contadores papel importante na divisdo de

riscos entre administradores e proprietérios. (Hendriksen e Van Breda, 1999, p.139)

Conforme destacado por Witherell (2003), o maior disclosure ndo necessariamente implica
aumento de transparéncia. No entanto, a efetividade da transparéncia depende diretamente das

caracteristicas qualitativas dainformacéo que € prestada aos usuarios.

As caracteristicas qualitativas representam as propriedades (atributos) dainformacdo contabil

necessarias paratorna-la til:

a) Compreensibilidade: qualidade que diz respeito a necessidade de prover informacdo que

sgja inteligivel. Porém, a complexidade que envolve determinados assuntos ndo pode ser
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utilizada como pretexto para omissdo de informacbes que sgjam relevantes para as

necessi dades da tomada de decisdo pel os usuarios.

b) Beneficios e Custos: a informac&o deve proporcionar beneficios superiores a seu custo de

geracao, ainda que essa andlise segja considerada extremamente dificil.

c) Relevancia a informacéo relevante € a informagdo pertinente a questéo que esta sendo
analisada, ou sgja, pode afetar metas, compreensdo ou decisdes. Segundo o Comité,
informagdo relevante para os participantes do mercado é aquela que os auxilia a avaliar os
riscos e retornos do investimento, do empréstimo ou de outras exposicOes a instituicoes
financeiras, bem como o0 seu desempenho financeiro futuro. Para 0s supervisores, a
informagdo é relevante quando os auxilia a avaliar a seguranca e a higidez das atividades de

uma instituicao financeira.

Segundo o IASB, as informagdes sdo relevantes quando influenciam as decisdes econdmicas
dos usuarios, ajudando-o0s a avaliar 0 impacto de eventos passados, presentes ou futuros,

confirmando ou corrigindo as avaliagdes anteriores (IBRACON, 1992, p. 548).

Nesse mesmo sentido, 0 FASB conceltua a relevancia como a capacidade da informagao fazer

diferenca em uma decisdo.(SFAC 2, parégrafo 6)

Para tanto, ainformagdo deve possuir algumas caracteristicas, como: valor preditivo, valor de
feedback e oportunidade. A caracteristica quanto ao valor preditivo da informagdo é

importante por proporcionar ao usuario condi¢des de realizar inferéncias sobre o futuro.
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Martins e Lopes (2005) ressaltam que a relevancia da informac&o contébil, tanto do ponto de
vista econémico quanto informacional, reside em sua capacidade de prever fluxos de caixa
futuros. Segundo os autores, a informagdo que ndo altera a percepcdo que o usuario tem do

mundo ndo pode ser considerada como relevante economicamente.

Valor preditivo: o conceito decorre de model os de avaliagdo de investimentos. E definido pelo
Fasb como sendo a qualidade da informagdo que guda os usuarios a aumentarem a
probabilidade de prever corretamente o resultado de eventos passados ou presentes. (SFAC 2,

glossario).

Vaor como feedback: a informacdo desempenha um papel importante em termos de

confirmagdo ou correcdo de expectativas anteriores.

Oportunidade: diz respeito a0 momento em que a informacdo deve estar disponivel ao
usuério, sem perder a sua capacidade de influenciar o processo de tomada de decisdes. Um
ponto relevante € que a oportunidade, por si sO, ndo garante relevancia, mas néo é possivel

haver relevancia sem oportunidade.

d) Confiabilidade: qualidade da informagdo que decorre de fidedignidade, verificabilidade,

neutralidade e integridade (completeza).

A fidedignidade diz respeito a fidelidade de representacdo, isto €, as informagdes devem

representar fielmente os fenGmenos ocorridos.
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A verificabilidade é a capacidade de assegurar que a informagao representa o que pretende
representar e que o método escolhido em relacéo a sua mensuracdo foi utilizado corretamente

(estabelecer se algo é verdadeiro, pressupde auséncia de avaliacdo subjetiva e vies pessoal ).

A neutralidade significa auséncia de viés na direcdo de um resultado predeterminado.
Identifica-se a presenca de viés quando ocorre selecdo prévia das informagdes a serem
evidenciadas, de acordo com os interesses da empresa, 0 que prejudica a neutralidade: “as
demonstragdes financeiras ndo sdo neutras se, para selecdo ou apresentacdo da informagao,
influenciam a tomada de decisdo ou o julgamento, com o0 objetivo de obter um resultado

predeterminado”. (IBRACON, 1992, p.549)

A integridade (completeza) se refere a qualidade da informacdo contabil de englobar todos os
aspectos gque podem ter relevancia no modelo de decisdo do usuério, porém dentro de limites
de materialidade e de custo da informagdo a ser produzida. Nesse sentido, Goulart (2003, p.
68) ressalta que a divulgacdo de informagdes sobre 0 desempenho obtido por uma instituicéo
financeira deve incluir ndo apenas dados sobre os retornos obtidos, mas também informagdes

sobre 0s riscos incorridos no processo de obtengdo desse retorno.

e) Comparabilidade: qualidade da informagcdo que permite aos usuérios identificar
semelhangas e diferencas entre dois conjuntos de fendmenos econdmicos. O primeiro aspecto
depende em parte da uniformidade, ou sgja, eventos iguais representados de maneiraidéntica;
0 segundo, da consisténcia: uso dos mesmos procedimentos contabels por uma dada empresa
ou entidade contabil de um periodo a outro e a0 uso de conceitos e procedimentos
semelhantes para itens afins nas demonstraces de uma empresa, num dado periodo. Segundo
o Comité, a comparabilidade é necesséria para a identificagdo de tendéncias no desempenho
financeiro de umainstituicdo financeira
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Para Moreira (2002), além de flexibilidade, sensibilidade na avaliacéo de riscos e alinhamento
entre o requerimento de capital e a alocacdo de capital econébmico, o Novo Acordo suscita
questdes importantes sobre a definicéo e 0 uso do disclosure. O autor apresenta a preocupagao
de que as informagdes divulgadas pelas institui¢des financeiras com base em determinadas

definicdes, critérios e calculos ndo serdo totalmente comparavels entre Si.

A evidenciacdo de informagbes segundo determinado padrédo pode permitir ao usué&rio da
informacdo “aplicar a nocdo de comparabilidade” destacada por Hendriksen e Van Breda “ao
permitir que o investidor faca classificagdes ordinais dos varios dados de entrada exigidos
pelos model os de tomada de decisdo. Por exemplo, um investidor poderia comparar 0s riscos
de duas empresas e ssimplesmente concluir que uma é mais arriscada do que a outra’.

(Hendriksen e Van Breda, 1999, p. 516)

Para se ter uma avaliacdo consciente, € fundamental a presenca de informagdo contébil

precisa, agil e baseada em principios sadios. (Santana, 2004)

f) Materialidade: qualidade da informagdo que torna necess&ria a sua divulgacdo. A
informagdo pode ser considerada material no caso em que o0 seu conhecimento sejaimportante
para os usuérios dos relatérios contébeis. Dado que o excesso de informagdes pode confundir
0s usuarios da informacdo ou desviar a sua atencdo para itens menos significativos, a
materialidade pode ser considerada como uma restri¢do: proporciona um ponto de corte ou

patamar para informago.

Segundo o Comité, a informagdo € material se a sua omissdo ou declaracdo errdnea puder

aterar ou influenciar aavaliacdo ou a decisdo de um usuério.
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Segundo FASB, ainformacéo deve ser relevante, oportuna e compreensivel. Além disso, deve
ser precisa, neutra e representativamente fiel. A hipdtese € a de que, quando a informacéo
possui essas caracteristicas, ela é benéfica para a sociedade. (Hendriksen e Van Breda, 1999,

p. 516)

Para o Comité da Basiléia, as caracteristicas qualitativas dainformagdo que contribuem para a
transparéncia das instituicdes financeiras séo: compreensibilidade; relevancia e oportunidade;

confiabilidade; comparabilidade e materialidade.

No caso de institui¢bes financeiras, a oportunidade € imprescindivel para a relevancia da
informacdo a ser evidenciada, dada a capacidade dessas institui¢des de alterar rapidamente o

perfil de risco de suas operacoes.

214 Teoria sobre Disclosure

Introducao

Para Healy e Paepu, a demanda por disclosure e pela divulgagdo financeira surge da

existéncia de informagéo 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, 2000, p. 1)

Verrecchia (2001, p.1) ressalta que ndo existe uma teoria unificada sobre o disclosure. O autor
destaca que na literatura sobre disclosure ndo ha um paradigma central, ndo ha uma teoria
bem integrada ou um conceito que origine todas as pesquisas subseqlientes. Segundo o autor,

a literatura atual sobre disclosure é caracterizada por “um conjunto eclético, altamente
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idiossincratico, de modelos econémicos, cada um tentando examinar uma pequena peca do
quebra-cabecas total do disclosure’. O ecletismo seria aumentado pelo fato de que o
disclosure é um assunto que abrange trés areas distintas: contabilidade, finangas e economia, e

por isso adquire caracteristicas de todas essas areas.

N&o obstante, na presente pesquisa, sera adotada a visao proposta por Healy e Palepu (2000),

que divide ateoria sobre disclosure nos seguintes topicos:

a) Regulacdo do disclosure e da divulgacéo financeira (financial reporting);

b) O papel dos auditores e intermediarios no processo de disclosure;

c) Fatores queinfluenciam as decisdes gerenciais de disclosure;

d) Consequéncias das decisdes de divulgacéo e disclosure.

Para Healy e Palepu (2000), as pesquisas empiricas sobre disclosure voluntario focalizam o
papel informacional dos relatérios financeiros para 0 mercado de capitais. Tais pesquisas
partem da premissa de gue, mesmo em um mercado eficiente, os gestores detém informacoes
superiores em relagdo 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 segja, garantisse um disclosure ideal), os investidores externos seriam
comunicados sobre mudangas nos negécios da empresa. Por outro lado, caso essa

regulamentacdo fosse imperfeita, constituindo a possibilidade mais provéavel, os gestores se

25



defrontariam com a decisdo de equilibrar o nivel disclosure adotado em relacdo ao mercado
de capitais por razdes contratuais, politicas ou de governanca corporativa e o conhecimento

superior detido arespeito da performance da empresa.

Regulacdo do disclosure e da divulgacéo financeira (financial reporting)

Segundo Dewatripont e Tirole (1994, p. 29), ndo ha um consenso na academia a respeito das
razdes pelas quais os bancos devem ser regulados, como devem ser regulados e se devem ser
regulados. Healy e Palepu (2000, p.5) destacam que em diversos modelos econdmicos a
demanda por regulamentacdo surge como decorréncia de imperfeicbes de mercado e

externalidades.

Uma primeira explicacéo para a regulamentacdo € a visdo de que a informac&o contébil € um
bem publico. Leftwich (1980), Watts and Zimmerman (1986) e Beaver (1998) (apud Hedly e
Palepu, 2000) observaram que a informacgdo contabil pode ser vista como um bem publico
uma vez que os acionistas implicitamente pagariam pela sua producéo, mas ndo poderiam
cobrar dos investidores potenciais pelo seu uso. Por conseguinte, esses investidores potenciais
utilizariam a informagdo paga pelos atuais acionistas (free ride), o que conduziria a uma

potencial sub-producéo de informagdes na economia.

Uma segunda explicacdo para a regulamentacdo, também proposta por esses autores, propde
que a regulacdo do disclosure € estimulada por outras preocupagdes que ndo fahas de
mercado, como exemplo a preocupacdo dos reguladores com o bem estar de investidores néo
sofisticados. Com a criac8o de requisitos minimos de disclosure, os reguladores reduziriam o
“gap” de informagdo entre investidores “sofisticados’ e “ndo sofisticados’. Embora os

investidores ndo sofisticados pudessem resolver esse problema por meio de investimento em
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conhecimento financeiro ou de contratacdo de servicos especializados oferecidos por

intermediarios.

N&o obstante, Healy e Palepu (2000, p.6) ressaltam a inexisténcia de pesquisas empiricas
sobre a regulamentacéo do disclosure e, portanto, a correcéo de falhas de mercado através da

regulacdo ainda seria uma questdo a ser investigada.

No que diz respeito a regulamentacdo sobre as escolhas de divulgacéo financeira, os autores
argumentam que esse tipo de regulamentacdo, potencialmente, reduz os custos de
processamento dainformagdo pel os usuarios das demonstracdes financeiras, por fornecer uma
linguagem geralmente aceita (linguagem comum) na comunicacdo entre gestores e
investidores. Uma das linhas de pesguisa nesse assunto diz respeito a seguinte questéo:
padrdes contébeis agregam valor aos acionistas e outros interessados na empresa? Nessa
linha, diversos estudos examinaram a relacdo entre a informacéo contabil e os precos dos
titulos no mercado de capitais. Kothari (2001) conclui em sua pesguisa que os relatorios
financeiros obrigatorios (regulamentados) propiciam informagdes novas e relevantes aos

investidores.

Spiegel e Yamori (2003) analisaram os fatores determinantes do disclosure voluntario nos
bancos japoneses no periodo de 1996 e 1997. Os autores sugerem que a obrigatoriedade do
disclosure exerce um papel importante para propiciar as condi¢des necessarias a disciplina de
mercado, especialmente no caso de bancos mais frégels, a partir da constatacéo de que bancos
japoneses com problemas mais sérios em sua carteira de financiamentos, mais alavancados e
com menor pressdp competitiva estariam menos propensos a apresentar disclosures

voluntérios.

27



Frolov (2004, p. 14) sumariza a literatura relacionada aos possiveis beneficios do disclosure
de bancos em quatro argumentos. De um lado, a divulgacéo de informagdes pelos bancos
melhoraria a alocacéo de recursos, por proporcionar aos investidores meio para selecionar os
bancos que detenham as carteiras de crédito mais eficientes, e a estabilidade do sistema
financeiro, por reduzir a incidéncia de “corridas bancarias’ ndo justificadas. Por outro lado,
divulgacéo de informagdes reduziria os incentivos para as operagoes de empréstimos, por
reduzir o retorno com a producéo de informacdo sobre os tomadores de empréstimos, e
aumentaria a instabilidade do sistema financeiro por elevar a probabilidade de “corridas
bancarias’ néo relacionadas a riscos assumidos. O autor conclui que o disclosure obrigatério
para ingtituicdes financeiras pode ser interpretado como uma consequéncia da politica
governamental de seguranca do sistema financeiro, 0 que esclareceria a natureza das
recomendactes do Comité em introduzir requerimentos de disclosure para as instituicoes

financeiras no ambito do Novo Acordo daBasiléa

A regulacdo € destacada pela CVM como instrumento de melhoria na qualidade da
informacdo. Os principais fundamentos seriam: interesse publico, mercado eficiente,

confiabilidade e protecédo ao investidor individual. (Santana, 2004)

Fatores Deter minantes e Consequiéncias do Disclosure

Segundo Healy e Palepu (2000), seis hipoteses motivariam as decisdes de disclosure tomadas
pelos gestores sob a 6tica do mercado de capitais: (a) de transagcBes no mercado de capitais;
(b) de contestacdo do controle corporativo; (c) de compensagdo em agoes; (d) de custo de

litigio; (e) de gestéo da sinalizacéo de talento; e (f) de custos proprietérios.
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A hipétese de transacdes no mercado de capitais supde que a percepcdo do investidor em
relacdo a empresa é importante para 0s gestores corporativos no momento em que estes
esperam emitir titulos de divida ou agdes, ou ainda adquirir uma outra empresa por meio de

umatransacdo envolvendo agoes.

Myers and Mgjluf (1984) advertem que a existéncia de assimetriainformacional torna a oferta
de divida ou acBes mais cara para 0s acionistas da empresa. Por conseguinte, 0s gestores que
prevéem a realizacdo de transagbes no mercado de capitais teriam incentivos para fornecer
informacdes adicionais, ou sgja, aumentar o disclosure voluntério com o objetivo de reduzir o
problema de assimetria de informacfes e, com isso, diminuir o custo do financiamento

externo.

Lang and Lundholm (1997) analisaram o nivel de disclosure adotado por empresas que
realizaram ofertas de agOes. Os autores identificaram um significativo aumento no nivel de
disclosure seis meses antes da oferta, especialmente para categorias de disclosure sobre as

quais as empresas mantém normal mente maior discricéo.

A hipétese de contestacdo do controle corporativo é motivada pela evidéncia de que o
conselho de administragdo e os investidores acompanham a responsabilidade dos gestores por
meio do desempenho das agbes no mercado. Portanto, 0os gestores com receio de perder seus
empregos incrementariam o nivel de disclosure com o objetivo de reduzir a probabilidade de

subavaliacdo e de justificar uma baixa performance.

Warner, Watts e Wruck (1988) demonstraram que a rotatividade de um presidente € associada
a0 baixo desempenho das acfes da empresa. O baixo desempenho das agdes est4 associado

também a probabilidade de takeovers hostis, 0 que resulta na troca do presidente da empresa,
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como demonstrado por Morck, Shleifer e Vishny (1990). Assim, 0s gestores estariam
motivados a fornecer mais informagdes com o objetivo de reduzir a probabilidade das aces
se encontrarem subavaliadas ou de justificar as razdes para uma performance inferior quanto

aos resultados obtidos.

A hipGtese de compensacdo em acles considera como premissa que 0S gestores sdo
diretamente recompensados com uma variedade de planos de compensacéo baseados em
acoes, como opgodes sobre agdes ou direitos sobre a valorizagéo de agdes. Por conseguinte, 0s
gestores seriam estimulados a apresentar um maior nivel disclosure por diversas razdes, entre
elas atender as exigéncias legais quanto a realizacdo de transagOes com as acoes (insider

trading), aumentar a liquidez das agles e evitar que as agdes se encontrem subavaliadas.

Além disso, os gestores seriam estimulados a fornecer disclosure voluntario com o objetivo
de reduzir os custos contratuais associados a compensacéo baseada em acles relativas aos
novos empregados, atuando segundo o interesse dos atuais acionistas. I1sso por que a
compensacao baseada em agbes representa uma eficiente forma de remuneragdo se 0s precos
das acOes refletem uma estimativa precisa do valor da empresa. Caso contrario, 0s gestores
exigiriam remuneragdo adicional para compensar qualquer risco incorrido decorrente de erros
de avaliacdo da empresa pelo mercado. Consistente com essa hipétese, Noe (apud Hedy e
Palepu, 2000) fornece evidéncias de que a incidéncia de previsdes gerenciais pela empresa
(management forecasts) é positivamente associada com a negociagcdo de agdes por pessoas

que trabalham na empresa (insiders).

A hipétese do custo de litigio considera que a ameaga de litigio por parte dos acionistas possuli
dois efeitos sobre a decisdo de disclosure dos gestores. O primeiro diz respeito a ameaca de
processos legais contra 0s gestores em virtude de disclosures inadequados ou inoportunos, o
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que estimularia as empresas a aumentar o disclosure voluntario. O segundo diz respeito
também a ameaca de processos legais contra os gestores em decorréncia de problemas com
projecoes realizadas sobre a empresa, o que reduziria o incentivo dos gestores em fornecer

informagdes, especia mente informagdes a respeito de previsoes.

Skinner (1996) examinou a relacdo entre a oportunidade da divulgacdo dos resultados e a
expectativa de custos de litigio pelos acionistas. De acordo com os resultados obtidos, os
gestores de empresas com noticias de lucros piores possuem incentivos para divulgar essas

informagdes anteci padamente com o objetivo de reduzir o custo de litigio.

Além disso, o custo de litigio pode reduzir os incentivos ao provimento de disclosures
adicionais, especialmente informagdes relativas ao futuro, se 0os gestores acreditam que o
sistema legal penaliza as previsdes (forecasts) elaboradas com boas intengdes, por que ndo
conseguem efetivamente distinguir erros de projecdo que podem ocorrer a0 acaso de erros

decorrentes de viés deliberado dos gestores.

A hipo6tese de gestéo de sinalizagdo do talento mencionada por Trueman (1986) prevé que 0s
gestores talentosos possuem incentivos para elaborar previsdes de lucros (earnings forecasts)
voluntariamente a fim de revelar o seu “tipo”. Como o vaor da empresa € funcéo da
percepcao dos investidores sobre a habilidade dos gestores em antecipar e responder a
mudancas no ambiente econdémico da firma por meio de gustes no planejamento, os gestores
acreditam que a antecipagdo de informagdes aos investidores melhora a avaliagdo quanto a

habilidade dos gestores, o que resultaria em aumento do valor de mercado da empresa.

A hipétese de custos proprietarios pressupde que a decisdo das empresas de disponibilizar

mais informagdes aos investidores é influenciada pela preocupacdo de que essas informacdes
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podem prejudicar a posicdo competitiva no mercado em que atua (Verrecchia, 2001). As
pesquisas concluem gue as empresas possuem incentivos para ndo abrir informagdes que iréo
reduzir sua posi¢cdo competitiva, ainda que esse fato resulte em custos maiores caso a empresa
realize uma nova oferta de agbes. No entanto, esse incentivo dependeria da natureza da
competicdo, em especial se as empresas enfrentam competidores existentes ou meramente a
ameaca de entrada, e se as empresas competem principa mente em termos de pregos ou de

decisbes de capacidade produtiva de longo prazo.

Hayes e Lundholm (1996) argumentam que oS custos proprietarios influenciam o
fornecimento de dados desagregados apenas quando as empresas possuem desempenhos
similares nos seus segmentos de negdcio. Empresas com grande variedade no desempenho de
seus segmentos de negdcio possuem incentivos para ocultar essas diferencas de performance

de seus competidores por meio da divulgacéo de dados agregados.

Em relacdo as consequéncias do disclosure voluntario, Healy e Palepu (2000) destacam o
aumento de liquidez das agBes no mercado de capitais, reducéo do custo de capital e 0

incremento da cobertura realizada por analistas de mercado.

Diamond e Verrecchia (1991) argumentam que o disclosure voluntario reduz a assimetria de
informagdo entre investidores informados e ndo informados. Por conseguinte, para empresas
com um ato nivel de disclosure, os investidores estariam relativamente mais seguros de que
as negociag0es envolvendo as agbes da empresa ocorreriam a um preco justo, 0 que

aumentaria a liquidez das agoes.

Nesse mesmo sentido, Leuz e Verrecchia (2000) investigaram a liquidez de empresas listadas

no Neuer Market ademéo, que possuem maiores exigéncias legais quanto ao disclosure. Os
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autores concluiram as empresas listadas nesse mercado possuem mais liquidez do que aquelas

listadas na Bolsa de Frankfurt.

Em relacdo a reducdo do custo de capital, Barry e Brown (apud Healy e Palepu, 2000)
argumentam que, quando o disclosure ndo é adequado, os investidores assumem riscos
maiores na estimacao dos resultados futuros da empresa. Considerando que este risco ndo €
diversificavel, os investidores exigiriam um retorno adicional pela assuncdo deste risco
informacional. Portanto, empresas com maior nivel de disclosure, e menor risco
informacional, teriam um custo de captacdo menor que empresas com um menor nivel de

disclosure e risco informacional maior.

Estudos de Botosan (2000) indicam que empresas com baixa cobertura por analistas
financeiros apresentariam uma relacdo negativa entre o custo de capital e o nivel de disclosure
voluntario. Por outro lado, Piotroski (apud Heady e Paepu, 2000) demonstra que o
fornecimento de informacéo adicional sobre os segmentos de negocios pela empresa
implicaria 0 aumento na capitalizacdo de mercado de seus resultados, 0 que seria consistente

com o fato da empresa apresentar um custo de capital mais baixo.

Quanto ao incremento da cobertura de analistas de mercado, pesquisadores argumentam que a
disponibilizagdo de informacdes voluntérias pelos gestores reduz o custo de aquisicdo dessas
informagdes por parte dos analistas de mercado, 0 que resultaria em aumento da cobertura
realizada. Lang e Lundholm (1996) demonstraram que empresas com uma maior abertura de
informag0es possuem maior cobertura de analistas de mercado, menor dispersdo nas

projecoes realizadas por esses analistas e menor volatilidade narevisdo dessas projecoes.
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Apesar das consequiéncias positivas apresentadas — aumento da liquidez, reducéo do custo de
capital e aumento da cobertura realizada por analistas de mercado - alguns autores apontam
efeitos negativos decorrentes do disclosure voluntério, ja apresentados na hipotese de custos
proprietarios. Por meio do disclosure voluntério, a empresa poderia comunicar informacoes
relevantes a concorréncia a respeito do negocio, o que potencialmente prejudicaria a sua

posicdo competitiva no mercado (Verrecchia, 2001).

Segundo Watts e Zimmerman (apud Lanzana, 2004), os gestores da empresa comparam o
custo de fornecer determinada informacdo ao mercado com o efeito da divulgacdo dessa
informacdo sobre o valor de mercado da empresa. Por conseguinte, o disclosure voluntario
ocorre quando os gestores avaliam que o efeito da disponibilizacdo de informacgdes sobre o
valor de mercado da empresa é superior ao custo de sua obtencdo. Caso contrario, as empresas
somente evidenciariam essas informagbes como forma de atender a regulamentacdo. No
entanto, como ressaltado pelo SGD (2000, p.9)*, é dificil para as instituicdes financeiras
avaliarem “ex ante” como 0 mercado avaliara a disponibilizacdo de determinada informagéo

voluntéria, além daincerteza quanto aos custos envolvidos para sua producao.

Nesse sentido, Frolov (2004) argumenta que as institui¢des financeiras tendem a restringir a
divulgacéo financeira @ minimo requerido pela regulamentacdo por entender que 0s custos
envolvidos no disclosure superam os beneficios esperados: “Na prética os bancos tendem a
perceber que os custos do disclosure tém um peso maior que os beneficios e sao tipicamente

116

cautelosos para ir além do disclosure minimo requerido ou de suas préticas de disclosure " .

(Frolov, 2004, p.12)

1> sudy Group on Disclosure — Federal Reserve System. Estudo sobre o aperfei coamento do disclosure publico
pelos bancos realizado pelo SGD a partir de entrevistas com bancos americanos. Disponivel em:
<http://www.federal reserve.gov/pubg/staff studies/2000-present/ss173.pdf>. Acesso em: 10 de dez. 2005.

'8 Traducao Livre: ...In practice the banks tend to perceive the cost of disclosure outweighing its benefits, and
they are typically cautions to go beyond minimal disclosure requirements or their disclosures practices...
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Outro aspecto importante se refere a reagdo do mercado em relacéo ao disclosure praticado
pelas institui¢des financeiras. Segundo SGD (2000, p. 10), conflitos de interesse podem afetar
0 processo de disclosure: instituicdes financeiras mais frageis ndo revelariam informagdes que
pudessem prejudicalas enquanto as informagdes precisas divulgadas por instituicOes
financeiras saudaveis seriam “descontadas’ pelo mercado. Dessaforma, o mercado reagiriade

forma menos intensa a divulgacdo de boas noticias do que a divulgacdo de més noticias.

Nesse sentido, Moreira (2002) ressalta como desvantagem da divulgacdo publica de
informagdes a reacdo mais severa dos agentes de mercado ao saber das dificuldades de uma
instituicdo financeira, o que ndo seria desgjavel do ponto de vista dos supervisores bancarios

gue possuem como um dos seus objetivos proteger a estabilidade do SFN.

O autor ressalta ainda como potencial desvantagem os custos provenientes da divulgacdo
tempestiva, confiavel e relevante de informagles. custos de geracdo e divulgagdo de

informagdes, o que pode ser desproporciona para algumas instituicdes financeiras.

2.2 BIS: ACORDOS INTERNACIONAIS E PRINCIPAIS PRONUNCIAMENTOS

221 Acordos Internacionais de Capital: Basiléial ell

O Acordo de 1988: Basiléia |

O Bank for International Settlements € uma organizacdo internacional, sediada na Basiléia

(Suica), que tem como um de seus obj etivos promover a cooperacdo entre 0s bancos centrais e

as institui¢des financeiras de diversos paises. Além disso, atua como um banco para os bancos

centrais e organizagdes internacionais.

35



O Comité de Supervisdo Bancéria da Basiléa (Basel Committee on Banking Supervision) é
um comité de autoridades de supervisdo bancaria criado em 1974 pelos paises que compdem
0 Grupo dos Dez - G10 com o objetivo de ampliar a colaboragdo entre os Orgéos de
supervisdo bancéria dos bancos. O Comité congrega autoridades de superviséo bancéria e foi
estabelecido pelos Presidentes dos bancos centrais dos seguintes paises. Bélgica, Canada,
Franca, Alemanha, 1tdlia, Jap&o, Luxemburgo, Holanda, Suécia, Suica, Reino Unido e Estados

Unidos.

Em julho de 1988, o Comité divulgou o primeiro Acordo de Capital, documento intitulado
Convergéncia Internacional de Mensuracdo de Capital e Padrdes de Capital — Acordo da
Basiléia, em que foram apresentados como objetivos fundamentais: (i) fortalecer a salde e
estabilidade do sistema bancario internacional; e (ii) estabelecer uma estrutura justa e um alto
grau de consisténcia nas aplicagdes de instituicdes em diferentes paises visando reduzir uma

fonte de desigualdade competitiva existente entre os bancos internacionais.

Com esse propdsito, o Acordo recomendava que os bancos observassem diretrizes uniformes
de adequacdo de capital, na direcdo de critérios prudenciais considerados mais apropriados
diante do ambiente mais liberalizado, e que levassem em conta riscos associados a atividades

“extra-balango” (off-balance-sheet).

O capital regulamentar’’ é classificado conforme a sua capacidade de absorcéo de perdas:
nivel 1 - Capital Principal (Core Capital) e nivel 2 - Capital Suplementar (Supplementary
Capital). O nivel 1 ou capital de primeira linha consiste do capital social em si, acrescido das

reservas de capital e de lucros, bem como do resultado do periodo. Ja o nivel 2 ou capital de

Y E o capital aceitavel parafins de supervisio.
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segunda linha é composto basicamente de reservas de reavaliagdo, provisdes geras,

instrumentos hibridos de capital e divida subordinada®®.

O Acordo de 1988 agrega fatores de risco as exposi¢cdes mantidas no balango patrimonial e
“extra-balanco” de acordo com determinadas categorias de risco que refletem o risco de
crédito pela contraparte: 0%; 10%; 20%, 50% e 100%. Assim, o requerimento de capital
minimo exigido da instituicdo bancéria corresponderia a 8% para a relagdo entre o capital
regulamentar total®® e o valor dos ativos e das transacdes “extra-balanco” ponderados pelos

seus riscos como forma de garantir a sua solidez e seguranca.

O requerimento de indices minimos de adequacéo da capital teve como objetivo reduzir o
risco de perda dos depositantes, credores e investidores do banco, bem como auxiliar os

supervisores no al cance da estabilidade global do sistema financeiro.

N&o obstante ter apresentado metodologia de calculo do requerimento de capital para
cobertura do risco de crédito, especificamente, o Comité sinalizou neste mesmo documento
gue outros riscos — taxa de juros e mercado — precisariam ser levados em consideragéo pelos

supervisores para avaliagao da adequacéo de capital.

“A estrutura desse documento € principalmente direcionada a
avaliacdo de capital em relacdo ao risco de crédito (o risco de falha
da contraparte) mas outros riscos, especialmente risco de taxa de
juros e o risco de investimento em titulos, devem ser considerados
pelos supervisores na avaliacéo da adequacgdo (em termos gerais) de
capital” %*. (Basel Committee, 1988, p. 2)

'8 Divida ndo coberta por garantiareal ou flutuante e cuja liquidacéo é subordinada ao pagamento dos demais
credores da institui¢do.

9 No Brasil, esse indice minimo de capital é de 11%.

0 O acordo estabel ece que no minimo 4% deve ser representado pelo capital de primeiralinha (nivel 1).

! Traduco Livre: “The framework in this document is mainly directed towards assessing capital in relation to
credit risk (the risk of counterparty failure) but other risks, notably interest rate risk and the investment risk on
securities, need to be taken into account by supervisorsin assessing overall capital adequacy”.
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Em 1996, foi publicado um Adendo ao Acordo de 1988, intitulado “ Amendment to the Capital
Accord to Incorporate Market Risks’, estabelecendo requisito de capital especifico para
cobertura do risco de mercado, calculado a partir de metodologias internas desenvolvidas
pelas instituicdes bancérias de acordo com 0s riscos a que estariam expostas, mediante

aprovacao e revisdo da autoridade supervisora.

Em relacdo ao capital minimo requerido para cobertura do risco de mercado, o Comité
permitiu a criacdo de uma terceira categoria de capital, o Tier 3, formado por dividas
subordinadas de curto prazo®. No entanto, a sua adocéo pelas instituicdes financeiras requer a
autorizacdo do 6Orgdo supervisor e o atendimento a determinados limites e condicOes
especificas. No Brasil, essa categoria de capital ndo foi objeto de regulamentacdo pelo

BACEN.

O foco do Acordo de 1988 foi determinar a quantidade de capital ideal dos bancos, que seria
vital nareducéo do risco de insolvéncia bancério e do custo potencial da faléncia de um banco

para 0s depositantes.

Apesar de ndo serem compulsorias, as recomendagdes constantes do Acordo Basiléial foram
adotadas, ainda que parcialmente, por cem paises, 0 que demonstra a importancia das

diretrizes apresentadas pelo Comité. (Basel Committee, 20014, p. 11)

Novo Acordo: Basiléall

O Novo Acordo de Capital ou Basiléia |1, que substituird o Acordo de 1988 e o Adendo de

1996 ainda em vigor, vem sendo discutido desde 1999. A versdo definitiva do Acordo foi

22 Maturidade abaixo de 2 anos.
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divulgada em junho de 2004% e a sua implementacdo prevista para o fina de 2006/2007.
Nesse periodo de cinco anos, foram realizadas trés consultas publicas pelo Comité, em virtude
de diversos comentarios recebidos de bancos e de supervisores bancéarios de todo 0 mundo,

alguns dos quais propunham modificacdes em pontos cruciais do Acordo.

A elaboracdo de um Novo Acordo de Capitais foi motivada pela necessidade de estabel ecer
uma estrutura mais flexivel — com a previsdo de alternativas que incentivassem a adocéo de
préticas mais avancadas de gestdo de riscos - e mais sensivel aos riscos incorridos pelas
instituicdes financeiras®, e, portanto, mais apropriada para acompanhar a complexa dindmica
do mercado financeiro, marcada por continuas inovacdes financeiras®™: securitizagdo de

empréstimos, derivativos de crédito etc.

Segundo o Comité, o objetivo do Novo Acordo € aperfeicoar a salide e a seguranca no sistema
financeiro, dando maior énfase aos controles internos e ao gerenciamento dos bancos, ao

processo de revisdo da supervisdo e a disciplina de mercado. (Basel Committee, 20014, p.1)

A evolugdo do Novo Acordo em relagéo ao Acordo de 1988 e ao Adendo de 1996 pode ser

observada nos seguintes pontos:

= 0 estabelecimento de requerimento de capital para cobertura do risco operacional;

% Em novembro de 2005, foi divulgada uma versio atualizada da Estrutura do Novo Acordo. Porém, o Pilar 111
ndo foi modificado.

2 0 acordo em vigor ndo considera algumas das técnicas de mitigacao de riscos (colaterais, de derivativos e a
securitizac8o de ativos).

% Essas operagdes passaram a ser utilizadas, no mbito do atual acordo, como estratégia de reducéo de capital
regulatério minimo, sem o correspondente impacto no grau de exposi¢&o a riscos.
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» 0 estimulo a utilizacdo de modelos proprios (internos) de avaliacdo de riscos, que por
sua vez dependem de anuéncia da autoridade supervisora, capazes de melhor

determinar o requerimento de capital para cobertura dos riscos incorridos; e

» a adaptabilidade da nova estrutura ao desenvolvimento e a0 avanco do mercado em

relacdo as préticas de administracéo de riscos.

O Acordo de 1988 O Novo Acordo
Foco em uma mensuracd0 UnicalEnfase meior nas metodologias
derisco internas dos préprios bancos, no

processo de revisdo da supervisio
e na disciplina de mercado

Um Unico e mesmo approach |Flexibilidade, amplo menu de
aplicado atodos os bancos approachs mais adequado paral
bancos com graus distintos de|
sofiticacdo  perfil de  risco,
incentivos para melhor gestéo dos
rscos
Estrutura ampla de revisio Estrutura mais  simples,  porém
mais conmplexa, com  maior
sensibilidade aos riscos

Fonte: Basel Committee on Banking Supervision (2001a, p. 1)

Figura 2- Diferenciaisdo Novo Acordo

A estruturado Novo Acordo esta fundamentada sobre trés pilares:

» Pilar | —requisitos minimos de capital

» Pilar Il — processo de revisdo do 6rgao supervisor

= Pilar 1l —disciplinade mercado
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O Pilar | representa uma evolucéo da estrutura relativa ao Acordo de 1988 e ao Adendo de
1996, uma vez que torna a apuragao do requerimento de capital mais sensivel aos riscos que,

efetivamente, as instituicdes financeiras estéo expostas.

O Pilar Il diz respeito aos principios essenciais de revisdo de supervisao, de orientagdo para a
administracéo de riscos e de responsabilidade e transparéncia do 6rgéo supervisor. Destaca-se
0 papel da supervisdo em avaliar a adequacéo do capital mantido pelas instituicoes financeiras
frente a0 perfil e as estratégias de risco dessas instituigdes, bem como estimular essas
instituicdes a desenvolver técnicas mais avancadas de administracdo e monitoramento de

riScos.

Esse Pilar exige uma aproximacao ainda maior dos supervisores em relagéo as instituicoes
financeiras, afim de que assegurem que estas Ultimas possuam processos internos saudaveis e
mantenham um capital adequado as caracteristicas de suas operacdes. A maior preocupagao
com a existéncia de controles internos adequados e de processos de gerenciamento de riscos
por parte das ingtitui¢cdes financeiras é observada na seguinte afirmacéo do Comité: “Capital
nao deve ser considerado como substituto para controles fundamental mente inadequados ou
processos de gerenciamento de riscos que necessitam ser aperfeicoados’%.(Basel Committee,

2001b, p.30).

Sob esse Pilar, foram identificados quatro principios essenciais que complementam o

documento publicado pelo Comité “Principios Bésicos para Supervisdo Bancéria Eficaz”:

= Os bancos devem ter um processo para avaliar sua adequacdo de capital global em

relacao ao seu perfil de risco e uma estratégia para manter seus nivels de capital;

% TraducZo Livre: “capital should not be regarded as a substitute for addressing fundamentally inadequate
control or risk management processes’.
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As autoridades de supervisdo devem revisar e avaliar as estratégias e avaliagdes de
adequacéo de capital interno do banco, bem como sua habilidade de monitorar e
garantir sua conformidade com os indices de capital regulamentar. As autoridades
devem tomar medidas adequadas de supervisao, se elas ndo estiverem satisfeitas com

0 resultado desse processo;

As autoridades de supervisao devem esperar que o0s bancos operem acima dos limites
de capital regulamentar minimo e devem ter a habilidade de exigir que os bancos

mantenham o capital acimado minimo;

As autoridades de supervisdo devem buscar intervir em um estagio inicial para
impedir que o capital caia abaixo dos niveis minimos exigidos para dar suporte as
caracteristicas de um banco em particular e devem exigir uma medida corretiva rapida,

se o capital ndo for mantido ou restaurado.

O Pilar Il trata da disciplina de mercado e da transparéncia. Esse pilar possui papel
complementar as exigéncias de capital minimo (Pilar |) e ao processo de revisdo da
supervisdo (Pilar 11). Nele sdo estabelecidas exigéncias quanto a divulgacéo de informagdes
pelos bancos que estejam sujeitos a nova estrutura (bancos internacionalmente ativos). Pela

suaimportancia para a pesquisa, esse Pilar sera objeto de um tépico especifico.

Por fim, o Comité recomenda que os trés pilares devem ser implementados em conjunto pelos
Orgaos de supervisdo. Ressalta que, caso algum dos pilares ndo possa ser prontamente
implementado, os demais devem ser fortalecidos até que as razdes que o impegam sejam

transpostas.
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222 Principais Pronunciamentos do BIS sobre Disclosure

Principios Essenciais para uma Supervisao Bancaria Eficaz (Setembr 0/97)

O documento “Core Principles for Effective Banking Supervision” determina os requisitos
minimos considerados indispensaveis para a obtencdo de um sistema de supervisdo eficaz e

saudavel. Por seu contelido, esse documento € considerado ponto referéncia para todos os

~

trabalhos desenvolvidos pelo Comité. Os “Principios Essenciais da Basiléia’ sdo constituidos

de 25 principios bésicos:

»  Precondi¢6es para uma supervisao bancaria eficaz (principio 1)

= AutorizagBes e estrutura (principios 2 a5)

» Regulamentos e requisitos prudenciais (principios 6 a 15)

» Métodos de supervisao bancéria continua (principios 16 a 20)

* Requisitos e informag&o (principio 21)

» Poderes formais dos supervisores (principio 22), e

= Atividades bancérias internacionais (principios 23 a 25).

Dos principios enunciados, o0 principio 21 € o que mais interessa a presente pesquisa: “Os
supervisores bancarios devem se assegurar de que cada banco mantém registros adequados,

definidos de acordo com politicas e préticas contdbeis consistentes, que permitam uma
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avaliacdo precisa darea condicao financeira do banco e da rentabilidade de seu negécio, e de
gue os bancos publicam regularmente relatorios financeiros que reflitam de forma precisa as

suas condic¢des’. (Basel Committee, 1997, p. 6)

No documento, o Comité destaca 0 acesso a informagbes corretas e tempestivas pelos
participantes de mercado como condi¢ao necessaria para que as forcas do mercado atuem de
forma efetiva e, por meio disso, promovam a estabilidade e a eficiéncia do sistema financeiro.

O disclosure €, portanto, reconhecido como complemento ao trabalho de supervisao.

Por razdo, verificase a importancia de os bancos divulgarem para os participantes do
mercado informacdes - oportunas e em quantidade suficiente - relativas as suas atividades e a
sua posicao financeira que possibilitem uma avaliagéo dos riscos incorridos pela instituicéo,
inerentes a atividade bancaria, e da capacidade da instituicdo em manter capital suficiente
para fazer face a esses riscos. Ademais, essas informagdes devem provir de sistemas capazes
de monitorar, avaliar e controlar os riscos assumidos pela instituicdo que sgam considerados

materiais.

Intensificando a Transpar éncia dos Bancos (Setembr 0/1998)

O documento “Enhancing Bank Transparency” apresenta o ponto de vista do Comité quanto
ao papel da transparéncia e do disclosure de informacdes para a disciplina de mercado e a

supervisao bancaria eficaz.

O reconhecimento de que o mercado possui mecanismos disciplinadores que podem reforcar
0 empenho dos supervisores ap recompensar 0s bancos que administram seus riscos de forma

efetiva e pendizar agueles que administram seus riscos de forma inepta ou imprudente
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motivou a elaboracdo desse documento. Contudo, esse efetivo controle exercido pelo mercado
(disciplina de mercado) depende do acesso a informagfes oportunas e confidveis pelos
participantes do mercado que |hes permitam avaliar a conducéo das atividades bancarias e os

SEeUS riscos inerentes.

A supervisdo prudencia e a disciplina de mercado séo complementares e a sua interagéo é
considerada critica para promover a estabilidade de longo prazo tanto das instituicoes
financeiras individualmente quanto do sistema financeiro. Dessa forma, o Comité recomenda
gue 0s supervisores bancarios concentrem esfor¢os em encorgjar as instituicoes financeiras a

evidenciar informagdes de alta qualidade para o publico.

O foco desse documento € intensificar a transparéncia dos bancos, que € definida da seguinte

forma

“ Transparéncia € definida como evidenciacéo publica de informacgdes
oportunas e confidvel's que capacite 0s usuarios dessas informagdes a
realizar uma avaliacdo precisa do desempenho e das condicbes
financeiras de um banco, de suas atividades operacionais, perfil de
risco e préticas de gestdo de riscos” . (Basel Committee, 1998, p.4)”

Mediante essa definicdo, o Comité reconhece que o disclosure ndo implica, necessariamente,
em transparéncia. Para tanto, o disclosure deve ser oportuno, preciso, relevante, aém de
apresentar informacfes qualitativas e quantitativas que permitam aos usuarios avaliar
apropriadamente as atividades da instituicdo financeira e o seu perfil de risco. Esse disclosure
adequado de informacdes pode proporcionar uma alocacdo de capital mais eficiente entre
essas institui¢coes por permitir a avaliacéo individual e a comparagdo entre o risco e o retorno.

Por isso, assegurar a comparabilidade entre as informagdes divulgadas € fundamental.

" Tradugzo livre: “Transparency is defined as public disclosure of reliable and timely information that enables
users of that information to make an accurate assessment of a bank’s financial condition an performance,
business activities, risk profile and risk management practices’.
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Segundo o Comité, as caracteristicas qualitativas essenciais para que a informagédo
disponibilizada possa contribuir efetivamente para a transparéncia dos bancos sdo:
compreensibilidade; relevancia e oportunidade; confiabilidade; comparabilidade; e

materialidade, que foram detalhadas na secéo 2.1.3.

Além disso, o Comité identificou seis categorias gerais de informagbes que devem ser
apresentadas com termos claros e detalhamento apropriado visando alcancar um nivel
satisfatorio de transparéncia: performance financeira; situacéo financeira (capital, solvéncia e
liquidez); estratégias e praticas de gestdo de riscos, exposi¢cao a riscos; politicas contabels; e
informagdes basicas sobre as atividades, gestdo e governanca corporativa. Os principais

requisitos de informagdo em cada categoria sdo apresentados a seguir.

Perfor mance Financeir a

Informacdes sobre a performance de uma instituicdo financeira, especiamente rentabilidade e
oscilagbes ao longo do tempo, sdo consideradas necessérias para avaliar mudangas potenciais
na situagao financeira e na capacidade futura de pagar as suas obrigacOes, fazer distribuicbes
aos socios e contribuir para o crescimento do capital. Além disso, informagdes a respeito de
lucros (ou perdas) e a sua formagéo nos Ultimos periodos sdo importantes para avaliagdo de
performance financeira e fluxo de caixa futuros. Incluem-se nessa categoria: indicadores
quantitativos de performance financeira; composicdo de receitas e despesas;, andlise e
discussdo sobre a performance financeira; demonstracdo de resultado que classifique receitas

e despesas por natureza ou funcdo, bem como por negdcio e localizagdo geografica.
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Situacdo Financeira

Informacdes sobre a situagdo financeira sdo Uteis para a previsao da capacidade da instituicéo
em cumprir suas obrigacfes e a avaliacdo da sua liquidez e solvéncia. Além disso, as
informagdes sobre provisdes para perdas e provisdes para devedores duvidosos, bem como
sobre a forma com que essas provisdes sdo calculadas, sGo importantes para permitir a
avaliacdo da capacidade da instituicdo em suportar perdas. Incluem-se nessa categoria
composicdo de ativos, passivos e itens “extra-balanco’; capital regulatorio e seus

componentes; ativos dados em garantia e passivos garantidos.

Estratégias e Praticas de Gestao de Riscos

Informacfes sobre as estratégias e praticas de gestdo de riscos sdo consideradas elementos
chave na avaliagéo do desempenho futuro de uma ingtituicdo, bem como da eficacia de sua
gestdo. Incluem-se nessa categoria: filosofia empregada na gestéo de riscos;, metodologias e
politicas envolvendo a gestdo de riscos; como 0s riscos surgem e de que forma séo
administrados e controlados, como derivativos sdo utilizados na gestédo de riscos; estrutura
envolvendo a gestdo de riscos, medi¢cdo e monitoramento (model os, value-at-risk, simulagdes,
rating, alocagdo de capita etc); processo de monitoramento; testes; meios de mitigagdo de
riscos (garantias, acordos etc); limites (limite de crédito, limite para risco de mercado);

revisdes periodicas quanto a exposi Goes a i scos.

Exposi¢éo a Riscos

InformagBes sobre os riscos inerentes & atividade bancéria, qualitativas e quantitativas,

permitem avaliar a estabilidade da instituicdo financeira e a sua capacidade de manter o
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negécio em periodos de stress. Além disso, permitem avaliar se 0 retorno obtido pela
instituicdo € compativel com o nivel de risco assumido. Tradicionalmente, as instituicoes
financeiras focam o disclosure nos riscos de crédito, de mercado (incluindo o risco de taxas

de juros e variagéo cambial) e de liquidez.

Risco de Crédito: as discussdes devem abranger informactes qualitativas sobre as atividades
sujeitas a esse risco e a forma como é administrado. Em relacéo as informagdes quantitativas,
devem ser divulgadas as exposicOes por operacdo (empréstimos, investimentos, operacoes
“extra-balanco”), por tipo de contraparte (banco, comercial, governo, doméstico,

internacional, etc), concentracdes significativas e riscos em derivativos.

Risco de Mercado: informacdes qualitativas e quantitativas devem ser apresentadas sobre os
riscos de potenciais mudangas nas taxas de mercado e precos, incluindo taxas de juros,
variacdo cambial e precos de commodities. Informacdes quantitativas sobre ativos, passivos e
itens “extra-balanco” sujeitos a risco de alteracOes nas taxas de juros: itens sujeitos a taxas de
juros fixas e flutuantes, margem liquida de juros, duracéo e taxade juros efetivas sobre ativos
e passivos. Informagdes quantitativas sobre a exposicéo ao risco de taxa de cambio por
moeda, segregando posicdes protegidas e ndo protegidas, aém de investimentos em
subsididrias no exterior. Informagdes qualitativas devem abranger a natureza da exposi¢ao
cambial e comentérios sobre ateragdes ao longo dos anos, efeitos de conversdo de transagdes,
impacto em resultado das operacBes em moeda estrangeira e a eficacia das estratégias de
gestéo (hedge) desse risco. Grandes instituigOes financeiras deveriam divulgar informagdes
guantitativas derivadas de modelos como V@R (value-at-risk) ou do E@R (earning at risk)
sobre risco de mercado, além de informagdes gerai's sobre premissas adotadas nesses model 0s

(nivel de confianga, periodo, etc).
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Risco de Liquidez: informacfes sobre a disponibilidade de ativos liquidos, fontes e usos de
recursos, concentracdo de depositantes ou outros provedores de fundos, prazos, valor de
ativos securitizados, além da diversificacdo de opcdes para captacdo e planos de

contingéncias.

Outros Riscos (legal, operacional, etc): informagdes qualitativas sobre a natureza e a forma

como sdo geridos os riscos de dificil quantificacéo.

Politicas Contabeis

Informacbes sobre politicas contébeis adotadas na elaboracdo das demonstracdes contabels
s80 essenciais para avaliagdo da situacdo financeira e do desempenho das instituicoes
financeiras pelos participantes do mercado e supervisores. Incluem-se nessa categoria:
principios contabels; mudancas nas praticas contabeis;, politicas de consolidacéo;
reconhecimento de receitas e despesas;, politicas de avaiagdo de ativos e passivos,

determinac&o de provisdes, tributos, derivativos etc.

I nfor magdes Basicas sobr e Atividades, Gestdo e Governanga Cor por ativa

InformagBes bésicas sobre atividades, gestdo e governanga corporativa sdo essenciais para
uma avaliagdo mais precisa da situagdo financeira e da performance financeira da institui¢do.
Incluem-se nessa categoria: posicao relativa da instituicdo em relagdo aos concorrentes,
estratégia e progresso para alcance de objetivos estratégicos, estrutura organizacional;
qualificacdo e experiéncia dos conselheiros e diretores; politicas de remuneracdo e
compensacdo por meio de bonus e opcdes de agles; transacbes com partes relacionadas; e

informagdes gerais sobre a cultura organizacional da instituicéo.
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Informacfes detalhadas, requeridas em cada uma das categorias, sd0 apresentadas no
Apéndice B junto com os resultados obtidos quanto a aderéncia das informactes apresentadas

pel as institui ¢des financeiras sel ecionadas para compor o estudo de casos.

Muito embora o Comité considere a transparéncia elemento chave de um sistema financeiro
efetivamente supervisionado, seguro e saudavel, reconhece que a transparéncia pode causar
potenciais problemas em determinadas circunstancias, especialmente em momentos de

turbuléncia

Em momentos de crise, 0 mercado pode reagir de forma mais severa do que o desegjavel pela
supervisdo em relacdo a uma ingtituicdo financeira que apresente uma situacdo um pouco
enfraguecida. 1sso pode gerar problemas de liquidez e impactos sistémicos. Ainda assim, o
Comité argumenta que o disclosure pode propiciar as condi¢cdes necessarias para correcaéo de

problemas em um estégio anterior, ou sgja, mais cedo.

Outro problema potencial é custo envolvido no disclosure, dada a dificuldade em se avdiar, a
priori, os beneficios da divulgacéo adiciona de informacfes perante os custos envolvidos para
sua elaboracdo. N&o obstante, o Comité entende que, em instituicdes financeiras bem
administradas, as informagdes consideradas relevantes devem estar disponibilizadas

internamente para os gestores e utilizadas para orientar 0 negocio.

Por fim, o Comité conclui que supervisores e formuladores de politicas devem focar seus
esfor¢cos em promover padroes de disclosure de alta qualidade, levando em consideragdo as
recomendacOes contidas no documento, e em desenvolver mecanismos que assegurem que

esses padroes sgjam seguidos pelas ingtituicdes (complience). O escopo e o conteldo da
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informacdo requerida, bem como o seu nivel de detalhamento deve ser compativel com o

tamanho dainstituicéo financeira e a natureza das suas operagoes.

Disciplinade Mercado - Pilar 111

O propésito do Pilar 111 — Disciplina de Mercado - do Novo Acordo € complementar as

exigéncias de capital minimo (Pilar 1) e ao processo de revisdo de supervisdo (Pilar 11).

“E essencial que o capital minimo requerido do primeiro pilar sgja
acompanhado por uma implementacgéo robusta do segundo, incluindo
esforcos dos bancos em avaliar sua adequacdo de capital e das
autoridades de supervisdo em rever essas avaliagfes. Além disso, as
divulgacOes fornecidas no terceiro pilar serédo essenciais para
assegurar que a disciplina de mercado sga um complemento eficaz
para os dois outros pilares’ % (Basel Committee, 20043, p. 3)

Segundo o Comité, a disciplina de mercado tem o potencial de reforcar os padrdes minimos
de capital (Pilar I) e 0 processo de revisao da supervisdo (Pilar 11), e dessa forma promover a

seguranca e salde nas institui¢des financeiras e no sistema financeiro.

Esse pilar encorgja a adogdo de elevados padrdes de disclosure pelas institui¢des financeiras,
0 que colabora para uma efetiva disciplina de mercado por proporcionar aos investidores
condicdes de avaliar, entre outros aspectos, a suficiéncia de capital e o desempenho obtido

frente aos riscos assumidos.

Algumas das informagdes a serem divulgadas constituem requisitos fundamentais para 0 uso

de metodologias internas mais avancadas para avaliaco de riscos, as quais proveréo insumos

% Traducgo Livre: “It iscritical that the minimum capital requirements of the first pillar be accompanied by a
robust implementation of the second, including efforts by banks to assess their capital adequacy and by
supervisorsto review such assessments. In addition, the disclosures provided under the third pillar of this
Framework will be essential in ensuring that market discipline is an effective complement to the other two
pillars’.
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para a mensuracdo do capital minimo requerido (Pilar I). Porém, essas informagdes devem ser
consistentes com aguelas utilizadas pela Administracéo e pelo Conselho de Administracéo

paraavaliar e administrar os riscos incorridos pela instituicdo.

“Disclosure eficaz é essencial para assegurar que os participantes de mercado possam
compreender melhor o perfil de risco e a adequagio das suas posicdes de capital”®. (Basel

Committee, 20014, p. 5)

O Comité entende que, no Novo Acordo, a disciplina de mercado pode contribuir para um
ambiente bancério seguro, propiciando aos participantes do mercado meio para avaliar
informagdes essenciais relativas a aplicagbes, capital, exposicdo a riscos, processos de
avaliacdo de riscos e, principamente, a adequacéo de capital da ingtituicdo. Além disso, a
existéncia de uma estrutura comum é considerada um meio eficaz para tornar a divulgacéo

consi stente e compreensivel, 0 que aprimoraria a comparabilidade.

Assim, 0 processo de avaliacéo pelos participantes do mercado resultaria em uma fiscalizacéo
indireta, definida no Acordo como “a presséo do mercado sobre os bancos para que

mantenham indicadores de capital fortes’*® (Basel Committee, 1999, p. 9).

A disciplina de mercado pode ser compreendida da seguinte forma: o mercado seria capaz de
absorver as informacbes essenciais divulgadas pelas instituicbes financeiras e, por
conseguinte, de efetuar uma adequada precificagéo, o que resultaria em gjustamento de precos

(mercado eficiente). Esse gjuste de precos e o efeito punitivo da ndo divulgagdo oportuna de

# Traduco Livre: “Effective disclosure is essential to ensure that market participants can better understand
banks” risk profiles and the adequacy of their capital positions’.
% Traducdo livre: “...pressure from the market on banks to maintain strong capital ratios...”
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informagdes podem ser interpretados como disciplina de mercado ou o controle exercido pelo

mercado.

Moreira (2002) destaca a funcéo exercida pelo disclosure como limitador de riscos do sistema
financeiro, uma vez que as instituicbes financeiras dispostas a ocultar ou a protelar
informagdes estariam mais expostas que as instituicbes que divulgam suas informagdes

oportunamente.

Segundo Karl Driessen®, do FMI, a disciplina de mercado é o conjunto de aces e sancoes

gue o mercado impde ao comportamento dos agentes econdmicos.

Por suas consequéncias, a disciplina de mercado impde fortes estimulos para que as
instituicdes financeiras conduzam suas atividades de forma segura, saudavel e eficiente, bem
como mantenham uma base de capita apropriada para absorver perdas potenciais

provenientes de exposi ¢oes a ri Scos.

No caso de ndo conformidade aos requerimentos de informagdo estabelecidos nesse pilar, 0
Comité espera que 0s supervisores bancarios tomem as medidas necessérias para remediar tal

situacdo, implicando reprimendas a gestdo ou penalidades financeiras.

Um importante aspecto destacado pelo Comité é a quantidade “6tima’ de informagdes a ser
divulgada, ou segja, a divulgagdo suficiente, dado que o excesso de informagdes pode
confundir o usué&rio em relacdo ao que realmente é importante. Assim, com o proposito de
dirimir davidas quanto ao disclosure de informagdes, o Comité apresentou consideractes

sobre 0s seguintes tépicos. materialidade, informac&o proprietaria, frequéncia e escopo.

3! palestra sobre Disciplina de Mercado e Transparéncia de Politicas Publicas.
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Materialidade: consistente com os padrfes contdbeis, a definicdo de relevancia considera o
efeito da informac&o no processo de tomada de decisdo do usuério. Informagcdes materiais sGo
aquelas cuja omissdo ou declaracdo enganosa pode alterar ou influenciar a avaliagédo ou
decisdo de um usuario que confiar nessas informagdes para fins de tomada de decisbes

econdmicas.

Informac&o proprietéria e confidencia: informacdes reservadas e confidenciais, entendidas
como informagbes que, se compartilhadas com os concorrentes, poderiam tornar 0 seu
investimento menos valioso e enfraquecer sua posicdo competitiva, ndo precisariam ser
divulgadas como itens especificos. Entretanto, sdo requeridas informacdes gerais rel acionadas

aexigéncia, assim como as razdes pelas quais 0 seu detalhamento ndo foi apresentado.

Frequéncia: a divulgacéo padréo € semestral, entretanto, dependendo do tipo de informagéo a
ser apresentada, ha excegdes a regra. A divulgacdo pode ser anual no caso de divulgacoes
qualitativas sobre politica de administracdo de riscos. A divulgacdo de indicadores de
adequacao de capital e de seus componentes deve ser efetuada trimestralmente devido a maior
sensibilidade ao risco do Novo Acordo. O objetivo maior € a divulgagdo tempestiva de

informagoes rel evantes.

Escopo: as divulgacbes se aplicam ao consolidado do grupo a que pertence a ingtituicéo
financeira. As divulgagbes individualizadas ndo seriam obrigatérias, a excecdo das

informagdes referentes aos indices de capital.

Além disso, é exigido o estabel ecimento de uma politica formal de divulgagéo, aprovada pelo
Conselho de Administracgo da instituicdo, que trate do critério a ser adotado pela instituicdo

para determinar as informacdes a serem divulgadas, bem como os controles internos a serem
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mantidos sobre 0 processo de divulgacdo. Um ponto que merece atencdo € que as informacgoes
ndo obrigatdrias em termos de exigéncias contabeis e que sgjam exigidas pelo Novo Acordo

n&o precisariam ser examinadas por um auditor externo.

“N&o sera exigido que os disclosures relativos ao Pilar 3 sgjam
auditados por um auditor externo, a menos que tais disclosures sggam
requeridos por entidades que estabelecem as normas contabeis,
reguladores do mercado de titulos e valores mobiliarios ou outras
autoridades’ ¥. (Basel Committee, 2001f; p. 3)

Por fim, constituem exigéncias de divulgacdo do Pilar 1l as seguintes categorias de
informacao:
= Escopo de Aplicagéo (abrangéncia);

= Capital: estrutura de capital e adequacdo de capital;

= Exposicdo ao Risco: divulgagdes de natureza qualitativa e quantitativa a respeito dos
riscos aos quais as instituicdes estariam expostas — crédito, mercado, taxa de juros,
participacdo patrimonia no registro bancério e operacional — diferenciadas conforme o

método de avaliacdo utilizado pelainstituicéo.

2.3 MODELO DE DISCLOSURE DO BIS

Em consultas publicas que antecederam a edi¢cdo da versdo final do Novo Acordo, o Comité
apresentou um vasto conjunto de recomendactes e de exigéncias em relacdo a divulgacéo de

informagdes, tanto de natureza qualitativa quanto quantitativa. A grande quantidade de

% Traduco Livre: “Pillar 3 disclosures will not be required to be audited by an external auditor, unless
otherwise required by accounting standards setters, securities regulators or other authorities’.
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informagdes gerou preocupacdes quanto a possibilidade de acabar por confundir o mercado,

em vez que informéa-lo sobre aspectos chave referentes ainstituicéo financeira.

Na versdo final do documento “International Convergence of Capital Measurement and
Capital Sandards; a Revised Framework” publicado em junho de 2004* | a quantidade de
informagdes se reduziu significativamente. Porém, essas informagdes foram consideradas
essenciais para sustentar o objetivo do Pilar Il1: facilitar a disciplina de mercado. Nesse
documento, o Comité ressalta que o fundamento l6gico do Pilar 111 é suficientemente forte
para assegurar a introducéo de exigéncias de divulgacdo para os bancos que utilizem a
estrutura proposta no Novo Acordo. Ademais, agumas dessas divulgacdes constituirdo
critérios de qualificacdo para o uso de metodologias internas ou para 0 reconhecimento de

transacdes e instrumentos em particular.

As exigéncias de divulgacdo se dividem em trés abrangentes categorias de informacao:
Escopo de Aplicagéo; Capital (estrutura e adequacdo); e Exposicdo a Riscos. Além disso, o
Comité estabeleceu um principio gera de divulgagdo em que as instituicdes devem ter uma
politica forma de divulgacdo aprovada pelo Conselho de Administracdo que trate das
informagdes que serdo divulgadas, assim como dos controles internos sobre o processo de

divulgagéo.

A categoria “Escopo de Aplicagcdo” tem como objetivo prover aos participantes de mercado
informagdes que propiciem a avaliagdo de como as recomendagdes do Novo Acordo se
aplicam a estrutura do grupo a que pertence ainstituicéo financeira e como as outras entidades

do grupo séo tratadas para fins de adequagéo de capital.

¥ Umanova versio foi divulgada em novembro de 2005, porém o Pilar 111 — Disciplina de Mercado néo foi
modificado.
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A categoria “Capital” prevé o fornecimento de informagdes sobre 0 montante, componentes e
caracteristicas do capital para fins regulatorios aos participantes de mercado. Além disso,
prevé a divulgacdo de informagdes que permitam avaliar a adequacdo de capital da
instituicdo. Essas informagdes permitirdo avaliar a capacidade da instituicdo financeira de

absorver eventuais perdas decorrentes de suas atividades.

A categoria “Exposicao ao Risco” deve fornecer aos participantes do mercado os elementos
necessarios a compreensao dos riscos inerentes as atividades da instituicdo financeira — risco
de crédito, risco de mercado, risco de taxa de juros e risco operaciona — aém das técnicas
utilizadas para identificar, mensurar, monitorar e controlar esses riscos. Incluem-se nessa
categoria as informacOes relativas a operacbes que podem aterar o perfil de risco da

instituicdo: mitigac&o do risco de crédito; e securitizagao de ativos.

As informacdes requeridas em cada categoria séo apresentadas no Apéndice C junto com 0s
resultados obtidos quanto a aderéncia das informacgOes apresentadas pelas instituicOes

financeiras selecionadas para compor o estudo de casos.

2.4 PESQUISASNO BRASIL SOBRE DISCLOSURE DE INSTITUICOES
FINANCEIRAS

No estudo “Contribuicdo a Melhoria do Nivel de Transparéncia dos Bancos no Brasil”,
Andrezo (2000) realizou uma andlise critica do COSIF a luz de modelos internacionais
(IASC, SEC, BIS) com o objetivo de identificar quais informacgdes um banco deve divulgar

no Brasil afim de que se possamelhor avaliar seu desempenho e sua situagao financeira.

Conclui que é possivel ampliar as regras brasileiras sobre exigéncias de divulgacdo de

informag6es ao publico por parte dos bancos, a fim de que o proprio mercado possa colaborar
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indiretamente com a supervisdo realizada pelo Banco Central. Nesse sentido, propde a
simplificacdo do Balanco Patrimonial, o detalhamento maior da Demonstracdo de Resultado,
apresentacdo de saldos médios das principais contas de ativos e passivos, segregacdo dos
ativos e passivos conforme a incidéncia de juros (rendimento ou encargo financeiro),
informagdes qualitativas quanto aos critérios adotados para a classificacdo de operacdes de
crédito em determinado nivel de risco, regras de renegociacéo de créditos, concentracdes e

exposi¢oes a riscos, etc).

No estudo “Transparéncia das Demonstractes Contabeis dos Bancos no Brasil: Estudo de
Caso sob a Perspectiva do Acordo “Basiléia 2°, Xavier (2003) analisou a transparéncia das
demonstragdes contédbeis dos principais bancos brasileiros sob a luz das recomendacdes do
Acordo “Basiléia 2”. Os objetivos da sua pesquisa foram: (i) explicitar a relaco existente
entre transparéncia das demonstragdes contdbeis e a supervisdo bancaria e (ii) comparar 0
grau de transparéncia das demonstracbes contdbeis publicadas pelos principais bancos

brasileiros com os critérios de divulgacdo que deverdo ser estabel ecidos por este acordo.

O autor examinou as demonstragdes de 10 bancos brasileiros, selecionados pela
representatividade de seus ativos, patriménio liquido e lucro liquido no Sistema Financeiro
Nacional. Esses bancos foram segregados considerando o seguinte critério: com aches

negociadas na bolsa de valores e sem acbes negociadas na bolsa de valores.

Segundo o autor, no Brasil, os bancos divulgam espontaneamente itens de pouco valor
agregado. Destaca que os bancos pertencentes ao grupo sem agdes negociadas em bolsa
divulgam, basicamente, as informagdes exigidas pela regulamentagéo, a0 passo que 0 outro
grupo publica uma quantidade de dados expressivamente superior, porém congtituida de
dados gerais e ndo conclusivos sobre areal situagéo das empresas.
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Ressalta que os bancos internacionais divulgam, na média, mais itens considerados

qualitativos, enquanto os bancos brasileiros tendem a divulgar mais itens quantitativos.

Concluiu a pesguisa da seguinte forma: “A divulgacdo dos bancos no Brasil é incipiente, uma
vez que foram divulgados apenas 26% dos itens pesguisados, préximo ao minimo exigido
pelalegislacdo brasileira em vigor, enquanto que 0s bancos internacionais, analisados em uma

pesqguisa conduzida pelo Comité da Basiléia, divulgaram 63% dositens”.

Porém, a pesquisa destaca a existéncia de questfes controversas que merecem estudo mais
aprofundado: movimento do grupo de bancos listado na Bovespa que restringiu a divulgacdo
de informacbes de 2001 para 2002 e o movimento do grupo de bancos ndo listados que

aumentou a divulgacéo de informagoes.

No estudo “Evidenciacdo Contabil do Risco de Mercado por Instituicbes Financeiras no
Brasil”, Goulart (2003) analisou o0 grau de evidenciacdo quanto a questdes relativas ao risco
de mercado pelas ingtituicbes financeiras com atuacdo no Brasil considerando como

parémetro as recomendagdes de evidenciacdo do Comité de Supervisdo Bancariada Basiléia

O autor examinou as demonstracdes, no periodo de 1997 a 2002, de 4 bancos brasileiros:
Banco do Brasil, Bradesco, Ital e Unibanco, além de 1 banco de origem estrangeira: Banco
Santander Banespa, que constituiam o conjunto de bancos, no mercado doméstico, com

préticas mais avancadas de evidenciagdo na area de risco de mercado.

O autor destaca a utilizagdo excessiva de recursos estéticos e visuais em alguns relatérios
anuais em detrimento do contetido informativo, o que ndo condiz com o objetivo de eficécia

da evidenciagdo contdbil (provisdo de informacdo Util para a tomada de decisdes). A
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divulgacéo de informacfes sem um formato padréo € considerado um fator que compromete

ou pelo menos dificulta as comparagOes entre diferentes institui coes.

Conclui que a evidenciagéo bancaria no mercado doméstico, apesar de mostrar indicadores de
evolucdo na érea de riscos de mercado, ainda apresenta nivel incipiente de transparéncia
quando comparado com as praticas de evidenciagdo de ingtituicdes do sistema financeiro

internacional .

Identifica a necessidade de melhoria do nivel de evidenciagdo bancaria brasileira. Além disso,
aponta como objeto de investigacdo futura a identificacdo mais detalhada e precisa das razoes
gue levam as instituicOes financeiras a praticas de evidenciagdo superiores as legamente

demandadas.
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3 METODOLOGIA
3.1 TIPO DE PESQUISA

Vergara (2005) propde dois critérios de classificacdo para o tipo de pesquisa: quanto aos fins
e meios. Quanto aos fins, a pesquisa pode ser: exploratOria, descritiva, explicativa,
metodol 6gica, aplicada e intervencionista. Quanto aos meios pode ser: pesquisa de campo,
pesquisa de laboratério, documental, bibliografica, experimental, ex post facto, participante,

pesguisa-acao e estudo de caso.

Assim, considerando-se a taxionomia proposta por Vergara (2005), tem-se:

a) quanto aos fins, a pesquisa é exploratdria, uma vez que tem como objetivo levantar os

principais fatores determinantes do disclosure em institui ¢bes financeiras.

b) quanto aos meios, a pesquisa é bibliogréfica, de campo e um estudo de caso. E
bibliografica pela necessidade de investigar o tema em livros, periodicos, artigos,
dissertacdes, teses e documentos oficiais emitidos por Orgaos de supervisdo e controle
(nacionais e internacionais), com 0 objetivo de fundamentar teoricamente a pesquisa e de
subsidiar a andlise dos dados coletados. E de campo por utilizar o método de entrevista semi-
estruturada. Por fim, € um estudo de caso pelas caracteristicas do problema levantado e, por
conseguinte, dos objetivos da pesquisa.
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3.2 ESTUDODE CASO

Para Schramm (apud Yin, 2001; p. 31), a esséncia de um estudo de caso, a principal
tendéncia em todos os tipos de estudo de caso, é que ela tenta esclarecer uma decisao ou um
conjunto de decisdes. 0 motivo pelo qual foram tomadas, como foram implementadas e com

guais resultados.

Vergara (2005) define estudo de caso como um meio de investigacdo que deve ser limitado a

uma ou poucas unidades de andlise e ter carater de profundidade e detalhamento.

Para Yin (2001), a utilizacdo do método de estudo de casos representa a estratégia preferida
guando se colocam questdes do tipo “como” e “por que’, quando 0 pesquisador tem pouco
controle sobre os eventos e quando o foco se encontra em fendmenos contemporaneos

inseridos em algum contexto davidareal. (2001; p.19)

O autor define o estudo de caso como uma estratégia de pesguisa que pode incluir tanto
estudos de caso Unico quanto de casos multiplos. A condugdo de estudo de caso Unico seria
apropriada nas seguintes situagcdes. h4 um caso decisivo para se testar uma teoria bem
formulada; ha um caso raro ou extremo; e ha um caso revelador. Ja os estudos de casos
multiplos seguiriam a logica da replicacdo, de maneira semelhante a experimentos multiplos,

em gue os casos sel ecionados deveriam prever resultados similares ou contraditorios.

Dessa forma, com base nas perguntas formuladas para orientar a pesquisa € no objetivo
principal a ser atendido - que é fornecer subsidios para uma discussdo mais consistente acerca
da adocao de padrdes de disclosure pelas instituicdes financeiras - 0 método considerado mais

apropriado ao desenvolvimento da pesquisafoi 0 estudo de caso.
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Foi utilizado o estudo de casos multiplos com a identificagéo de trés instituicdes financeiras

paraandlise, tendo em vista as suas caracteristicas peculiares.

3.3 COLETA DEDADOS

Com vistas a consecugdo dos objetivos da pesguisa, os dados necessérios foram col etados por

meio de:

a) Pesguisa bibliogréfica, a partir livros, periédicos, artigos, dissertacles, teses e
documentos oficiais emitidos por 6rgaos de supervisio e controle (nacionais e internacionais)

com o objetivo de levantar o referencial teorico pertinente;

b) Pesquisa documental, com base em redatérios periddicos disponibilizados pelas
instituicbes financeiras visando analisar a evolucdo do nivel de disclosure praticado pelas
instituigdes financeiras sel ecionadas nos Ultimos cinco anos, tendo em vista a regulamentacéo
vigente a época. Além disso, foram comparados os padrdes de disclosure atuais das
Institui goes financeiras selecionadas com as recomendagdes do Comité sobre Transparéncia e

Disciplinade Mercado;

C) Pesquisa de campo, a partir de entrevistas com pessoas chave das instituices
financeiras selecionadas, apds a realizagdo da pesquisa documental, com o objetivo de obter
dados que permitam analisar os fatores determinantes das decisdes de disclosure pelas
instituicdes financeiras no periodo analisado, bem como as expectativas quanto a adocéo de
padrdes de disclosure superiores, tendo em vista as recomendacoes ef etuadas pelo Comité e o
Comunicado do Banco Central do Brasil quanto a implementacdo dos Pilares Il e Il para

todas as institui¢des do Sistema Financeiro Nacional.
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Yin (2001, p. 112) ressalta as entrevistas como fontes essenciais de informagdo para o estudo
de caso. Sdltiz (apud Gil, 1989, p. 113) argumenta que a entrevista € uma técnica adequada
de coleta de dados para obter informagdes sobre 0 que as pessoas sabem, créem, esperam,
sentem ou desgam, pretendem fazer, fazem ou fizeram, bem como a respeito de suas

explicacOes ou razbes a respeito das coisas precedentes.

Segundo Trivifios (1987, p. 145), a entrevista semi-estruturada € um dos principais meios para
o0 investigador empregar na coleta de dados da pesquisa qualitativa. O autor argumenta que
esse tipo de entrevista permite a valorizacéo da presenca do investigador enquanto propicia as
perspectivas possiveis para que o informante adquira a liberdade e a espontaneidade

necessarias a investigacao.

A entrevista semi-estruturada é definida como: “aquela que parte de certos questionamentos
basicos, apoiados em teorias e hipdteses, que interessam a pesquisa, € que, em seguida,
oferecem amplo campo de interrogativas, fruto de novas hipoteses que vao surgindo a medida

gue se recebem as respostas do informante”.(Trivifios, 1987, p. 146)

Segundo Richardson (1999, p. 208), a entrevista ndo estruturada (entrevista em profundidade)
tem como objetivo obter do entrevistado o que ele considera os aspectos mais relevantes de
determinado problema: as suas descri¢des de uma situagdo em estudo, na presente pesquisa 0s
fatores determinantes do disclosure nas ingtituicbes financeiras. Além disso, o autor
argumenta gque a entrevista ndo estruturada procura saber “que, como e por que” algo ocorre,

em lugar de determinar a frequiéncia de certas ocorréncias.

O roteiro empregado na entrevista semi-estruturada se encontrano Apéndice A.

64



4 RESULTADOSDA PESQUISA: EVIDENCIASEMPIRICASE ANALISE
4.1 CRITERIOSDE SELECAO E CONSIDERACOES

Critérios de Selecao

Neste topico, serdo abordados os critérios que fundamentaram a selecdo das instituices
financeiras a serem analisadas - Nossa Caixa, Bradesco e Unibanco — e consideracOes gerais

em relacdo a conducdo da pesquisa.

Tendo em vista os objetivos formulados, entende-se que institui¢des financeiras que tenham
aderido aos niveis diferenciados de governanca corporativa da BOVESPA proporcionariam as

informagdes necessarias a consecucao da pesguisa.

Os niveis diferenciados de governanca corporativa foram implantados pela BOVESPA com o
objetivo de proporcionar um ambiente de negociacdo capaz de estimular o interesse dos
investidores, bem como a valorizagdo das empresas. Esses nivels constituem segmentos
especiais de listagem nos quais a adesdo pelas empresas é voluntaria: Nivel 1; Nivel 2 e Novo

M ercado.

O principio béasico da existéncia de segmentos especiais de listagem é que boas praticas de

governanca corporativa tém valor para os investidores. A concessdo de direitos especificos
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aos acionistas e a prestacdo de informacdes de melhor qualidade podem reduzir as incertezas
envolvidas no processo de avaliacdo de uma empresa e, por conseguinte, 0 risco, o que

influencia diretamente o valor de uma empresa.

As caracteristicas principais de cada segmento sdo apresentadas a seguir:

= Nivel 1. préticas diferenciadas de governanca corporativa, que contemplam

basicamente regras de transparéncia e disperséo acionéria;

= Nive 2: além das regras exigidas no Nivel 1, contempla também as de equilibrio de

direitos entre acionistas controladores e minoritarios; e

= Novo Mercado: conjunto mais amplo de préticas de governanca. A emissao de agcoes

preferenciais é proibida: as empresas devem ter apenas acdes ordinarias.

A Nossa caixa € a unica instituicdo financeira listada no Novo Mercado. O Bradesco e o
Unibanco, além do Ital, constituem as trés instituices financeiras listadas no Nivel 1. No

Nivel 2, ndo hainstituicdes financeiras listadas.

N&o obstante, por razdes de acessibilidade, foram selecionadas as seguintes instituicoes

financeiras para compor a pesquisa: Nossa Caixa, Bradesco e Unibanco.

Consideracdes Gerais

Neste tpico, séo apresentadas consideracdes gerais que nortearam a conducdo da pesquisa.
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Na presente pesquisa, foram utilizados os relatérios anuais™ das instituicdes financeiras
selecionadas porque esse instrumento de divulgacdo foi empregado pelo Comité no
levantamento com instituigdes financeiras internacionais, o qua constitui benchmark para
avaliacdo do nivel de disclosure das instituices financeiras em estudo. Adicionalmente,
foram apresentados os resultados obtidos em pesquisa realizada por Xavier (2003) no periodo

de 2001 e 2002.

Cabe ressaltar que a pesquisa ndo tem como objetivo a realizacdo de comparacdes entre as
instituicdes financeiras selecionadas em relacéo ao nivel de disclosure. Assim, os resultados
da pesguisa quanto ao nivel de aderéncia em relacdo as recomendagbes do Comité sdo
apresentados de forma consolidada com vistas a comparacéo com os resultados da pesguisa

conduzida por Xavier (2003) e pelo BIS.

Quanto arealizacdo da pesquisa, as seguintes ressalvas devem ser ef etuadas:

» A identificacdo pelo pesquisador quanto ao atendimento a determinada recomendacéo
do Comité pelas instituigdes financeiras selecionadas implica a necessidade de
julgamento pelo pesquisador e, com isso, algum nivel de subjetividade. Além disso, os
documentos elaborados pelo Comité com o objetivo de divulgar os resultados obtidos
nos levantamentos realizados com instituicdes financeiras internacionais néo
apresentam informagBes suficientes que permitam inferir quais os critérios
empregados para determinar como “atendido” ou “n&o atendido” os itens evidenciados

pelas institui ¢oes;

% Em caso de indisponibilidade, o relatério anual foi substituido pelas demonstragdes contabeis completas da
instituicdo financeira.
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= A politica de comunicagdo das institui¢oes financeiras abrange outros instrumentos de

divulgacéo além do relatério anual, o qual foi empregado na presente pesquisa.

Critérios Empregados na Analise Quanto a Aderéncia do Disclosure

Quanto ao atendimento as recomendacdes do Comité, os principais critérios empregados na
avaliacdo do disclosure praticado pelas instituicdes financeiras selecionadas na pesguisa

foram:

» analise daevidenciagao realizada segundo o julgamento pessoal do pesquisador;

» analise daevidenciagao realizada aluz daregulamentacéo aplicavel conforme disposto
no Plano Contabil das Instituicdes Financeiras do Sistema Financeiro Naciona -

COSIF.

Quanto aos temas constantes das recomendacfes do Comité, estes podem ser correlacionados

basicamente com os seguintes normativos emitidos pelo BACEN:

A Resolucéo 2.682, de 21 de dezembro de 1999, e a Resolugdo 2.697, de 24 de fevereiro de
2000 tratam de critérios a serem adotados pelas institui¢des financeiras quanto a classificagdo
das operacOes de crédito de sua carteira e de regras especificas para a constitui¢cao de provisdo
para créditos de liquidacdo duvidosa. As operacfes de crédito sdo classificadas em nove
nivels (AA a H) em ordem crescente de risco e, como conseqiiéncia, as provisdes podem

variar de 0% (nivel minimo de risco - AA) a100% (nivel méximo de risco - H).
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Os art. 2 e 5 determinam parametros minimos a serem adotados no modelo de classificagéo do
nivel de risco, com base em informagdes internas e externas a instituicdo, considerando
aspectos relativos ao devedor e a operacdo. O art. 6 dispde que a provisdo para creditos de
liquidacdo duvidosa deve ser estabelecida em montantes suficientes para fazer face a perdas
provaveis na realizacdo dos créditos e corresponder, no minimo, a aplicacdo dos percentuais

determinados conforme o seu nivel de risco.

O art. 11 da Resolucéo 2.682 e o art. 3 da Resolugcdo 2.697 estabelecem um conjunto de
informagdes minimas, tanto qualitativas quanto quantitativas, a serem divulgadas em notas
explicativas: distribuicéo das operagdes de crédito classificadas por tipo de cliente e atividade
econdmica; distribuicdo por faixa de vencimento; montantes de operacdes de crédito
renegoci adas e de operacdes recuperadas no exercicio; e distribui¢éo das operacdes de crédito

por nivel de risco e segregacéo em créditos de curso normal e créditos vencidos™.

A Circular 3.068, de 8 de novembro de 2001, e a Resolucdo 3.181, de 29 de marco de 2004,
tratam dos critérios a serem adotados para registro e avaliagdo contébil de titulos e valores
mobili&rios nas seguintes categorias: titulos para negociacdo, titulos adquiridos com o
objetivo de serem negociados freqlientemente; titulos disponiveis para venda, titulos que ndo
se enquadrem nas categorias de titulos para negociacdo e mantidos até o vencimento; e titulos
mantidos até o vencimento, titulos para os quais hgja intencdo e capacidade financeira da

instituicdo de serem mantidos em carteira até o seu vencimento.

O art. 7 da Circular 3.068 e 0 art. 1 da Resolugdo 3.181 estabelecem um conjunto de
informacfes minimas, tanto qualitativas quanto quantitativas, a serem divulgadas em notas

explicativas: 0 montante, a natureza e as faixas de vencimento; os valores de custo e de

% Operagdes com atraso de pagamento superior a quinze dias.
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mercado, por categoria de titulo, e os parametros utilizados na sua determinacdo; os
montantes dos titulos reclassificados de categoria, reflexo no resultado do periodo e os
motivos que suportaram reclassificacdo; ganhos e perdas ndo realizados relativos aos
titulos classificados na categoria titulos disponiveis para venda; e o montante de titulos
publicos federais, classificados na categoria de titulos mantidos até o vencimento, que foram

alienados no periodo, efeito em resultado e a justificativa para a alienagéo.

A Circular 3.082, de 30 de janeiro de 2002, trata dos critérios a sem adotados para registro e
avaliacdo contdbil de instrumentos financeiros derivativos. O art. 6 estabelece um conjunto de
informagdes minimas, tanto qualitativas quanto quantitativas, a serem divulgadas em notas
explicativas: politica de utilizacdo; objetivos e estratégias de gerenciamento de riscos,
particularmente a politica de “hedge”; riscos associados a cada estratégia de atuacdo no
mercado, controles internos e parametros utilizados para gerenciamento desses riscos e 0s
resultados obtidos em relacéo aos objetivos propostos; critérios de avaliagdo e mensuragao,
métodos e premissas significativas aplicados na apuragdo do valor de mercado; valores
registrados em contas de ativo, passivo e compensagdo segregados por categoria, risco e
estratégia de atuagdo no mercado, bem como aqueles com objetivo de hedge e de negociagéo;
valores agrupados por ativo, indexador de referéncia, contraparte, local de negociagéo (bolsa
ou balcéo) e faixas de vencimento, destacados os valores de referéncia de custo, de mercado e
em risco da carteira; ganhos e perdas no periodo, segregados agquel es registrados no resultado
e em conta destacada do patrimdnio liquido; valor liquido estimado dos ganhos e das perdas
registrados em conta destacada no patriménio liquido na data das demonstracdes contébels
gue se espera ser reconhecido nos proximos doze meses; valores e efeito no resultado do
periodo dos titulos que deixaram de ser qualificados como hedge, bem como agueles
transferidos do patrimoénio liquido em decorréncia do reconhecimento contébil das perdas e

ganhos no item objeto de hedge; principais transagcbes e compromissos futuros objeto de
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hedge de fluxo de caixa, destacados os prazos para o previsto reflexo financeiro; e valor etipo

de margens dadas em garantia.

A Circular 3.106, de 10 de abril de 2002, trata da realizacdo de operacdes de derivativos de
crédito. No art. 6, a circular estabelece um conjunto de informagdes minimas, tanto
qualitativas quanto quantitativas, a serem divulgadas em notas explicativas. politica, objetivos
e estratégias da instituicdo; volumes de risco de crédito recebidos e transferidos (valor
contébil e de mercado), total e no periodo; efeito (aumento/reducdo) no célculo do Patrimdnio
Liguido Exigido — PLE; montante de caracteristicas das operacdes de crédito transferidas ou
recebidas no periodo em decorréncia dos fatos geradores previstos no contrato; e segregacao

por tipo (swap de crédito e swap taxa de retorno total).

4.2 OSCASOS

421 Nossa Caixa

A Ingtituicdo Financeira

O Banco Nossa Caixa € uma sociedade anénima controlada pelo Governo do Estado de Sé&o
Paulo. A partir de outubro de 2005, ainstitui¢do se tornou uma companhia de capital aberto e,
simultaneamente, aderiu a0 Novo Mercado da Bovespa assumindo 0 compromisso de,
voluntariamente, adotar niveis mais elevados de governanca corporativa e de transparéncia,
além de equidade de tratamento entre os acionistas. Até o presente momento, a Nossa Caixa

foi Unicainstituicéo financeira a aderir a esse segmento de listagem da Bovespa.

Ao longo de 2005, a instituicdo passou por mudancgas significativas visando ao processo de

abertura de capital e ao ingresso no Novo Mercado da Bovespa que incluiram: a alienacéo de
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ativos néo relacionados com sua atividade fim (core business); a revisdo de procedimentos
operacionais, 0 estabelecimento de parcerias estratégicas em segmentos non-core business
(seguros e previdéncia) e aimplementacéo de medidas visando transparéncia de gestéo e boa

governanga corporativa.

Em 2001, a instituicdo obteve autorizac8o para alienar até 49% do seu capital e a criar sete
subsidiarias. No entanto, a oferta publica envolveu 30,8 milhdes de acdes, representando

28,75% do capital total.

A Nossa Caixa é um banco multiplo que concentra suas operacdes no mercado de vareo,
oferecendo produtos e servicos bancarios por meio de carteira comercial, de crédito e de
cambio, além da administracdo de cartdes de crédito. A instituicdo possui como foco o
atendimento a pessoas fisicas, especiamente servidores publicos, e a pequenas e médias

empresas do Estado de S&o Paulo, além de 6rgéos governamentais municipais e estaduais.

A instituicdo conta com 12.668 funcionarios para o desempenho de atividades operacionais e
administrativas e 1.479 pontos de atendimento, dos quais 505 representados por agéncias,

atuando basicamente no Estado de Sao Paulo.

Com Ativos Totais de R$ 33,4 bilhdes, a instituicdo representa 0 11° maior banco do pais,
segundo dados divulgados pelo Banco Central do Brasil®* relativos a 31 de dezembro de

2005.

As principais fontes de financiamento de suas operagdes sdo captagdes por meio de depdsito a

vista, poupanca e depositos a prazo. Ao final de 2003, a institui¢do estruturou um programa

% 50 Maiores Bancos e 0 Consolidado do Sistema Financeiro Nacional.
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de emissBes externas (Euro Medium Term Notes Program) no valor de US$ 1 bilh&o, porém
realizou apenas uma emissao externa, em janeiro de 2004, no valor de US$ 100 milhdes, com

vencimento em janeiro de 2006.

O Disclosure

A Nossa Caixa segue as diretrizes contabeis oriundas da Lei das Sociedades por Acdes, do
CMN, do BACEN, da CVM e da SUSEP, as quais proporcionam uma amplitude de

informagdes considerada adequada pela instituicdo.

O nivel disclosure atual adotado nas demonstragbes contdbeis ndo vem sendo objeto de
guestionamentos por investidores quanto a deficiéncia de informagdes. Porém, ha uma
demanda dos investidores, basicamente constituidos por investidores estrangeiros, como
consequéncia do recente processo de abertura de capital, por informacfes que se destinam ao
conhecimento da instituicdo financeira em s e, em especial, de sua estratégia, dém do

acompanhamento do seu desempenho operacional.

A andlise do disclosure praticado pela instituicdo no periodo de 2001 a 2005, a partir dos
relatdrios anuais ou das demonstragdes contabeis completas, permite observar uma evolucéo
na divulgagdo de informagdes, tanto em termos quantitativos (maior nimero de notas
explicativas e maior extensdo) quanto qualitativos (contelido apresentado), especiamente a

partir de 2004.

De 2001 a 2003, a instituicdo divulgava um conjunto limitado de notas explicativas, um
modelo simplificado de disclosure, as quais eram basicamente atualizadas a cada exercicio:

contexto operacional; apresentacdo das demonstragOes financeiras, resumo das principais
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préticas contabel's; titulos e valores mobiliarios; operacfes de crédito; investimentos; capita e
dividendos; beneficios a empregados, operacdes no mercado de derivativos; imposto de renda
e contribuicdo socia; limites operacionais; captacdes no mercado aberto; sistema de gestéo de
riscos;, e informagdes adicionais. Algumas dessas se limitavam a descrever brevemente
conceitos ou a apresentar de forma concisa informagdes requeridas por lel ou pela

regulamentacéo.

A partir de 2004, observa-se uma evolucdo significativa no disclosure praticado pela
instituicdo. O contelido das notas explicativas constantes do modelo utilizado anteriormente
foi remodelado e passou a focalizar mais 0 negdcio da instituicdo e seus aspectos relevantes
(por exemplo, depositos judiciais relativos a agdes em tramite no Poder Judiciario de Séo
Paulo como forma de captacdo de recursos de longo prazo). Além disso, foram introduzidas
novas notas explicativas apresentando detalhamento e caracteristicas de determinados grupos
de ativos (disponibilidades, carteira de cambio, outros créditos, valores e bens, imobilizado e
diferido), passivos (depdsitos e empréstimos, contingéncias) e de resultado (receita de
prestacdo de servigos, despesas com pessoal, outras despesas administrativas, despesas

tributérias, outras receitas operacionais, outras despesas operacionais e resultado ndo

operacional).
2005 2004 2003 2002 2001
N° de Notas Explicativas 33 30 14 14 14
N° de Paginas do Relatorio Anual 42 66 35 31 32

Tabela 1 — Notas Explicativas e Relatorio Anual — Nossa Caixa

A evolucdo no nivel de disclosure pode ser atribuida as transformagdes pelas quais a
instituicdo passou no periodo como conseqiéncia de mudancas em sua estratégia A
instituicéo ressalta, no relatério de administracéo de 2004, o inicio de uma nova etapa, com a

implementacdo de um plano de reposicionamento no mercado e a redefinicdo de metas e
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projetos. Além disso, outros fatos relevantes se destacam: criacio da Area de Relagdes com
Investidores, primeira emisséo externa (Euro Medium Term Notes Program) no valor US$
100 milhdes em janeiro de 2004 e o processo interno de preparagéo para a abertura de capital

dainstituicdo com o objetivo de focalizar o negocio bancario.

Além disso, a evolucdo qualitativa observada na divulgacdo de informagdes também é
atribuida pela instituicdo a substituicdo da empresa responsavel pelos servicos de auditoria

externa

A instituicdo, hoje, ndo possui padroes de disclosure predeterminados. Porém, o
estabelecimento de padrbes é considerado relevante. Assim, uma politica formal quanto a
divulgacdo de informacOes estd em processo de elaboracdo pela ingtituicdo. Como
consequéncia do processo de abertura de capital, a instituicdo mantém uma politica de
comunicagdo com o mercado, a qual vem sendo aperfeicoada, e um calendario de eventos

corporativos.

Constituem fatores importantes na definicdo de padrdes de disclosure a serem seguidos, além
da regulamentacdo aplicdvel a ingtituicdo, as melhores préaticas adotadas pelas demais
institui¢cdes financeiras (benchmark), as recomendagdes de seus auditores externos e questbes

|levantadas durante os encontros com investidores.

A regulamentagdo ndo € considerada como limitador da evidenciagcdo praticada pela
instituico. Antes da abertura de capital, ndo havia necessidade e nem a obrigatoriedade de
apresentar um disclosure além do requerido pela regulamentacdo vigente. Todavia, a
instituicdo, na qualidade de companhia aberta, demonstra uma preocupagdo maior com a

infformagdo a ser divulgada a0 mercado, tendo em vista que determinados aspectos
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potencial mente preocupam investidores e analistas de mercado e, em alguns casos, a auséncia

de informagtes pode ser mal interpretada pelo mercado.

Em principio, o custo associado a geracdo da informacéo ndo € considerado determinante para

asua divulgacdo ao mercado.

A opcéo pela entrada em um segmento especial de listagem da Bovespa — Novo Mercado —
foi avaliada pela ingtituicdo como essencial, tendo em vista a condicdo de instituicéo
financeira publica e as discussbes levantadas quanto a préticas adotadas, nomeacoes
(ingeréncia politica), tag along® e padrdes de governanca. Caso contrério, a expectativa

quanto ao custo de captacdo da instituicdo teria sido bem maior.

Como consequiéncia do processo de abertura de capital, a cobertura realizada por analistas de
mercado cresceu bastante, iniciando pelos coordenadores da oferta publica realizada pela

instituicdo em 2005.

Informacdes sobre perspectivas futuras ndo constam de relatorios tradicionais. A instituicéo
prové aos analistas de mercado, em funcdo da confianca, informacgdes em relacdo a varidvels
macroecondmicas, perspectiva de: crescimento da carteira; retorno minimo para o patriménio
liquido; despesas administrativas e receitas de servicos. A instituicdo nunca se defrontou com
questionamentos legais por conta da divulgacdo ou auséncia de divulgacdo em seus relatérios

periédicos.

Dessa forma, identifica-se como fator determinante do disclosure praticado pela instituicéo a

hipotese de transagdo no mercado de capitais, na qual a percepcdo do investidor em relacdo a

% Direito dos acionistas ndo-control adores receberem o mesmo tratamento dispensado aos controladores no
momento de uma of erta publica para a venda da empresa.
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empresa € importante para 0s gestores corporativos no momento em que estes esperam emitir
titulos de divida ou agdes, ou ainda adquirir uma outra empresa por meio de uma transacéo

envolvendo agoes.

A evolucéo no nivel de disclosure foi fundamental para dar mais transparéncia a instituicéo e
as suas operacdes, bem como permitir o éxito da primeira operacdo de oferta publica de acOes
aum custo de captacéo razoavel. Ademais, a adesdo ao segmento especial de listagem (Novo
Mercado) foi essencial para fazer face a discussdes levantadas pelo mercado quanto as

préticas adotadas, nomeagoes, tag along e padrdes de governanca.

Além da regulamentacdo aplicavel as instituicdes financeiras, destacam-se como fatores
importantes de disclosure: o0 papel da auditoria externa em assegurar a qualidade do
disclosure praticado pela instituicdo; benchmark em relacéo as informacdes apresentadas por
outras instituicdes financeiras, e dividas levantadas por investidores e analistas de mercado

em apresentacdes institucionais.

Aspectos do Novo Acordo de Capitais

No relatério de administraggo®, a instituicso informa que iniciou o processo de implantacéo
das recomendagdes de melhores préticas do Novo Acordo de Capitais — Basiléia |l visando a

adoc&o de model os avancgados de apuracéo dos requisitos de capital de quetratao Pilar I:

» Risco operacional: métodos de mensuragdo avancada (AMA - Advanced Measurement

Approaches);

% Relatério da administracdo do 1° semestre de 2005.
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* Risco de crédito: método baseado em classificagGes internas (IRB - Internal Ratings

Based Approach);

» Risco de mercado: método baseado no célculo davolatilidade (V@R - Value at Risk).

Embora ainstituicéo pretenda adotar os model os avancados para mensuragdo do requerimento
de capital para cobertura de seus riscos, a sua adocdo efetiva depende das abordagens que
serdo permitidas como conseqgiiéncia do processo de implementacdo do Novo Acordo pelo

BACEN no mercado financeiro brasileiro.

A ingtituicdo julga que o Pilar 11l tera impacto importante sobre os padrdes de disclosure
atuais. A adocdo de padrbes de disclosure aderentes a0 Novo Acordo antes de sua
implementacdo efetiva pelo BACEN € avaliada de forma conservadora e dependera do

resultado de discussoes internas sobre 0 assunto.

Quanto a divulgacéo de informacgdes requeridas no Novo Acordo, a instituicdo entende que é
saudavel a transparéncia na forma de gestdo de riscos, aém dos nimeros utilizados para seu

controle e mitigag&o, especiamente no caso de uma institui¢éo financeira aberta.

A avdiacdo do Novo Acordo é positiva, apesar dos investimentos significativos em
planegjamento, informagdes, modelagem e software. A instituicdo entende que ha beneficios
provenientes da implementacdo do Novo Acordo, especialmente no que diz respeito a

melhorias no processo de gest&o de riscos.

O estabelecimento de padrfes minimos de divulgacdo em relacdo aos riscos incorridos pela

instituicdo financeira é considerado importante, haja vista a necessidade de proporcionar
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informagdes minimas suficientes a realizacdo de comparacdes entre 0 desempenho das

instituicdes financeiras.

Quanto a disciplina de mercado por meio de informagdes voluntérias, a instituicdo entende
que os investidores detém forca para requerer informacbes mais detalhadas sobre as
companhias, especialmente se essas informacdes ja sdo objeto de divulgacdo por outras
instituicdes financeiras (cobranca). Nesse caso, a deficiéncia ou auséncia de informagdes, por

S SO, ja pode representar uma informacéo relevante para o mercado.

N&o ha perspectivas de reducdo de custos com a convergéncia das normas brasileiras e

internacionais promulgadas pelo IASB. Tal fato € visto como algo ainda em fase principiante.

4272 Bradesco

A Instituicdo Financeira

O Banco Bradesco é uma sociedade andnima controlada pela Cidade de Deus Participacdes
que detém 24,2% do capital total (47,95% das acbes ordinarias), conforme demonstrado na

figura abaixo:

79



Outros
Acionistas

Elo
Participacoes

Familia
Aguiar

1,65% preferenciais
(0,86% capital total)

53,7074 ordinarias
{25,85%6 capital total)

v

Nova Cidade
de Deus

44,22 ordinarias

[ 44,22% capital total |

v

BBV A

23,09% ordinarias
[ 23,09% capital total)

>

Cidade de Deus
Participacoes

w Fundacao
46,30% ordinarias Bradesco
98,35% preferenciais
(73,29% capital total)
ol

Qutros
Acionistas

5,03% ardinarias
5,00% preferenciais
{ 510155 capital total)

47,85% ordinarias
0,22% preferenciais
[24,20%0 capital total)

'

32,69% ordinarias
(32,69% capital total)

6, 74% ordinarias
0.02% preferenciais

BES

(3,393 capital total)

>

27.11% ordinarias
B89, 74% preferenciais
(58,29% capital total)

Banco
Bradesco

-4

13,17% ordinarias
5,02% preferenciais

1 9,11% capital total)

O Bradesco € um banco multiplo que opera basicamente em dois segmentos. bancario e de
seguros, planos de previdéncia e titulos de capitalizacdo. No segmento bancério, atende a
clientes, pessoas fisicas e juridicas, e atua como banco de investimentos em operactes
bancérias internacionais, administracdo de fundos de investimentos e administracdo de
consdrcio. O segmento de seguros, planos de previdéncia e titulos de capitalizagdo inclui

seguro de automoveis, salde, vida, acidentes, propriedades, planos de previdéncia e titulos de

capitalizagao.

Ao longo de 2005, destacam-se alguns acontecimentos importantes para a instituicao:
dispersdo de 2/3 das suas acOes entre acionistas ndo-controladores; aquisicdo do Banco

Morada e do Banco do Estado do Ceara— BEC; firmac&o de parceria estratégica com o Banco

Fonte: Relatério 20F de 31 de dezembro 2004

Figura 3- Estrutura Acionaria




do Estado do Espirito Santo — BES, 2° maior banco portugués; rating AA, em governanca
corporativa, concedido pela Austin Rating; emissdo do primeiro bénus perpétuo brasileiro, no
valor de US$ 300 milhdes; e a sua selecdo paraintegrar o ISE® - indice de Sustentabilidade

Empresarial.

Quanto aos seus valores mobiliarios, a instituicdo possui agdes negociadas na Bovespa e
integra o Nivel 1 de préticas diferenciadas de governanca corporativa da Bovespa desde junho
de 2001. Além disso, por sua elevada liquidez, as agdes da instituicdo compdem o indice
Bovespa. No Exterior, as suas agOes sdo negociadas na Bolsa de Valores de Madri, Espanha,
integrando o indice LATIBEX, e, por meio de ADR - American Depositary Receipt®® — Nivel
I1, na Bolsa de Valores de Nova Y ork. Desde junho de 1997, a instituicéo € listada na Bolsa
de Vaores de Nova York (New York Sock Exchange — NYSE), inicidmente para a

negociacdo de ADRs Nivel | e, em novembro de 2001, para a negociacéo de ADRs Nivel 1.

A instituicdo conta com 73.881 funcionarios para o desempenho de atividades operacionais e
administrativas e 13.315 pontos de atendimento, dos quais 2.921 representados por agéncias

no pais.

Com Ativos Totais de R$ 208,7 bilhdes, a instituico representa 0 3° maior banco do pais,

segundo dados divulgados pelo Banco Central do Brasil relativos a 31 de dezembro de 2005.

As principais fontes de financiamento de suas operagdes sdo os depdsitos. a vista, a prazo,
interfinanceiros e poupanca. Porém, a ingtituicdo detém outras fontes importantes de

financiamento como: captacbes no mercado aberto, linhas de crédito para atender a

¥ Indice criado pela Bovespa, em parceria com o |FC, composto por 28 empresas sl ecionadas segundo 0s

mel hores critérios de sustentabilidade e governanca corporativa.

“0 Papéi's emitidos e negociados no mercado de capitais dos Estados Unidos (EUA), com lastro em agdes de uma
empresa ndo norte-americana
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importacao e exportacéo, emissao de euronotes, emisséo de titul os lastreados em securitizagéo
de ordens de pagamento em ddlares e recebiveis de faturas de cartédo de crédito, letras
hipotecérias, repasses obtidos no pais e no exterior, emissdes de divida subordinada e de

bbnus perpétuos.

O Disclosure

O Bradesco segue as diretrizes contabeis oriundas da Lei das Sociedades por Acdes, CMN,
BACEN, CVM, SUSEP, no ambito domeéstico, e da SEC (Securities and Exchange

Commission) no ambito internacional .

A andlise do disclosure adotado pela instituicdo no periodo de 2001 a 2005, permite observar
uma evolucdo na divulgacdo de informacfes pela instituicdo. Como observado na andlise do
disclosure praticado pela Nossa Caixa, 0 nimero de notas explicativas aumentou, bem como o
seu contetdo foi aprimorado. No entanto, o relatorio anual do Bradesco se caracteriza por
divulgar uma série de informacgdes ndo exigidas pela regulamentacdo vigente, como: balanco
patrimonia distribuido por prazos desde 2002; balango patrimonial e demonstracdo de
resultados segregados por segmentos de negdcio (financeiras, grupo segurador e outras
atividades); balanco patrimonial por moedas (nacional e estrangeira); andlise da variacdo do
indice de solvabilidade™, apresentando a movimentacio do patriménio de referéncia e dos
ativos ponderados pelo risco, desde 2003; evidenciagdo da operacdo de securitizacdo do fluxo
de ordens de pagamento e de recebiveis de faturas de cartdo de crédito por entidades de
proposito especifico (EPES) desde 2003, quando esse tipo de operacdo foi iniciado. Dessa

forma, o Bradesco se considera ainstitui¢cao financeira que mais divulga informagses.

“! [ndice também conhecido como indice de Basiléia, que representa a relacéo entre o Patrimdnio de Referéncia
dainstituicao e o valor dos seus ativos ponderados pelo risco inerente (crédito e mercado).
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2005 2004 2003 2002 2001
N° de Notas Explicativas 37 36 36 37 28
N° de Paginas do Relatorio Anual 188 142 118 130 79

Tabela 2 — Notas Explicativas e Relatério Anual - Bradesco

O disclosure é considerado essencial pela instituicdo, especialmente devido a grande
pulverizacdo de suas agdes, tanto no Brasil quanto no Exterior. A Area de RelagBes com

Investidores dainstituicdo detém certificacdo 1SO 9000.

Topicos diversos relacionados a tendéncias, novas idéias e posturas que a instituicéo ira
adotar quanto a divulgacdo - governanca corporativa e fair disclosure — além de informacoes
que serdo divulgadas em relatorios periddicos, apresentacdes e conferéncias sdo discutidos em

forum especifico, denominado Comité de Divulgacéo.

Criado pela instituicio h4a um ano e meio, o Comité de Divulgacdo € constituido de
representantes da diretoria executiva e de representantes das unidades responsaveis pela
geracéo de informacdes. Assim, 0 processo de debate a respeito do disclosure segue ritos
formais nainstituicdo. Além disso, o maior envolvimento das unidades responsaveis por gerar
informagdes no Comité de Divulgacdo estaria associado também as necessidades de
adequacao aos padrdes estabel ecidos pela Lei Sarbanes-Oxley (SOX): de acordo com essale,
os diretores devem assinar um termo no qual afirmam que as informagdes apresentadas nos

rel atorios estariam corretas.

A instituicdo possui padrbes de disclosure que estdo associados a melhoria continua das
informagdes apresentadas nos seus relatorios. Esses padroes sdo estabel ecidos basicamente a
partir de contribui¢des provenientes de recomendacdes dos auditores externos, do resultado de

pesquisas (Perception Survey) em que a qualidade da divulgacdo realizada nas conferéncias
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telefénicas sobre o desempenho da instituicdo € avaliada, da troca de experiéncias com
parceiros estratégicos estrangeiros (benchmark), além da regulamentacdo pertinente as

instituicdes financeiras.

A divulgacéo de informactes adicionais as usualmente apresentadas pela instituicdo considera
a reacao potencial do mercado, a partir da avaliagdo da forma com que o mercado recebe as
informagdes apresentadas pela instituicdo e pelos seus concorrentes, aém dos resultados
obtidos a partir da pesquisa Perception Survey quanto as informacdes pretendidas pelo

mercado.

N&o obstante o0 ideal de oferecer 0 maximo de informagéo, a instituicdo possui grande
preocupacdo quanto a natureza das informagdes solicitadas pelo mercado, uma vez que ha
informagdes estratégicas cuja divulgacdo poderia ensgjar a sua utilizacdo por competidores.
N&o houve nenhum questionamento legal relacionado a divulgacdo de informacbes nos
relatorios periddicos, porém a divulgacdo de informagOes sobre a instituicdo pela midia €

considerada com reservas.

Em termos de disclosure, a regulamentacéo é considerada como um ponto de partida, ou sgja,
um piso na determinagdo dos padrdes a serem seguidos. A instituicdo, usualmente, divulga
informacfes que vao além das requeridas pela regulamentacdo vigente, como mencionado
anteriormente: informagdes rel ativas ao balanco patrimonial e demonstragdo de resultados por
segmento de negécio, balango patrimonial por moeda e exposicdo cambial, balanco
patrimonial por prazos, informagdes sobre a composicdo e a variagdo do indice de

solvabilidade®. Na verdade, essas informacdes ja 30 objeto de divulgacdo pelainstituicio em

2" [ndice também conhecido como indice de Basiléia, que representa a relacdo entre o Patriménio de Referéncia
dainstituicao e o valor dos seus ativos ponderados pelo risco inerente (crédito e mercado).
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relatorios exigidos pela SEC (20F) e que, por opcdo da instituicdo, foram incorporadas aos
relatorios brasileiros com o objetivo de tornalos mais harmodnicos em relacéo as informacoes

apresentadas pelainstituicéo no exterior.

A listagem em segmentos especiais da BOVESPA (Nivel 1, Nivel 2 e o Novo Mercado)
implica a instituicdo assumir o compromisso de melhorar as préticas de governanca
corporativa e aumentar a transparéncia por meio da divulgacdo de um volume maior de
informagdes e de melhor qualidade. As praticas adotadas pela ingtituicdo antes de 2001 ja
atendiam as requeridas pelo Nivel 1 de Governanca Corporativa da BOVESPA, de modo que
a sua adesdo em junho de 2001 n&do envolveu nenhum fator em especia nessa deciséo.
Atuamente, a instituicdo ja estaria em condi¢des de atender também aos requerimentos de
disclosure do Nivel 2, porém alguns pontos como a utilizagdo da camara de arbitragem e as
regras de saida (oferta publica a valor econdmico ou de mercado), ainda séo avaliadas com

cautela pelainstituicéo.

Quanto ao custo de captacdo, ainstituicdo ndo percebeu ateracdes apos a listagem no Nivel 1,
uma vez que as préaticas quanto ao disclosure adotado pela instituicdo se mantiveram: a
instituicdo, ao longo do tempo, sempre conseguiu obter um custo de captagcdo competitivo em
suas operagdes. Quanto a cobertura realizada por analistas de mercado, também n&o houve

modificacdo significativa observada apods a listagem.

Em relagdo as perspectivas futuras, o disclosure é apresentado pelainstituicdo por meio de um
guidance: instrumento cobrado por analistas de mercado para elaboragdo de suas projecdes e
recomendacfes. Porém, a instituicdo opta por apresentar um guidance apresentando
perspectivas anuais devido a volatilidade que periodos menores (trimestres) poderiam
apresentar. Esse instrumento é apresentado pela instituicdo de forma escrita e disponibilizado
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a todos os seus usuarios por meio da internet. Além disso, a sua divulgacdo tem como
objetivo mitigar a ocorréncia de distorcdes significativas entre as projecdes elaboradas pelos

diversos andlistas de mercado.

Dentre os indicadores de desempenho anaisados pela instituicdo, o retorno sobre o
patrimoénio liquido (ROE) é o indicador mais importante. O valor de mercado da instituicéo
ndo é empregado como meétrica de distribuicdo de bonus, uma vez que esse indicador estaria
sujeito a fatores exdgenos gque independem do trabalho interno desenvolvido na instituicéo.
N&o ha planos de compensacdo em acOes para 0S executivos, porém ha uma forma de

remuneracdo de longo prazo paraincentivar a sua permanéncia nainstituicao.

Dessa forma, identifica-se como fator determinante do disclosure praticado pela instituicéo a
hipétese de custos proprietarios, na qual a decisdo de aumentar o nivel de disclosure €
influenciada pela preocupacdo de que as informagdes divulgadas possam prejudicar a sua

posicao competitiva no mercado.

Além da regulamentacdo aplicavel as instituicdes financeiras, destacam-se como fatores
importantes de disclosure: as recomendagOes apresentadas pelos auditores externos, o
resultado do levantamento de pesquisas (Perception Survey) realizadas apés as conferéncias
sobre o0 desempenho da instituicéo; e benchmark em relacéo as informagdes apresentadas por

parceiros estratégicos.

Aspectos do Novo Acordo de Capitais

No relatério de administracdo, a instituicdo ressalta que segue as melhores préticas existentes

no mercado, e também objetiva atender aos requisitos propostos no Novo Acordo de Capitais
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em relacdo ao risco de crédito. Além disso, destaca estar alinhada com as melhores préticas de
mercado em relacdo a gestdo do risco operacional e estar em condicdes de atender as
orientacdes do Novo Acordo de Capitais, pretendendo alcancar a qualificacdo para o Modelo
de Alocacéo de Capital pela Abordagem de Mensuracdo Interna Avancada (AMA), por essa

abordagem propiciar menores perdas e menor alocacdo de capital.

A percepcdo quanto a relacdo de custos e beneficios do processo de adaptacdo ao Novo
Acordo é considerado sob o ponto de vista da oportunidade da instituicdo em melhorar suas
préticas de gestédo de riscos — aprimoramento de modelos e diferenciacéo de clientes — e,
consequentemente, sua avaliacdo da relacdo entre risco e retorno. Com isso, a instituicéo

entende que ganhara em termos de concorréncia e de mercado.

Quanto ao impacto do Pilar Il sobre os padrGes atuais de disclosure, a percepcdo da
instituicdo é de que a implementacéo pelo BACEN envolvera a alteracdo dos padroes para a
elaboracdo das Informagbes Financeiras Trimestrais — IFTs, podendo ser maior ou menor

dependendo da sua fidelidade em relacdo as recomendacdes internacionais do BIS.

A ingtituicdo pretende adotar padrdes de disclosure aderentes as recomendacfes do Novo
Acordo, porém respeitando o cronograma estabelecido pelo BACEN, uma vez que a sua
implementagdo no Brasil est4 sujeita as adaptacbes ab mercado financeiro brasileiro. Além
disso, a divulgacéo de determinadas informagdes pela instituicdo ainda é vista com cautela
por algumas Unidades de Produto devido & natureza das informag6es requeridas. Tendo em
vista o impacto do Novo Acordo em relacdo as préticas atuais das ingtitui¢Oes financeiras, a
FEBRABAN constituiu um grupo de trabalho, formado por representantes das instituicoes,

visando o debate de aspectos relativos aos riscos de crédito, de mercado e operaciona do
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Novo Acordo, e o estabelecimento de uma interface para discussdo desses impactos com o

BACEN.

Quanto a comparabilidade, as recomendacbes constantes do Novo Acordo podem trazer
beneficios para as instituicdes financeiras. Porém, a sua efetividade dependera se havera
regras aferiveis que assegurem a comparabilidade das informagdes entre essas instituicoes. A
divulgacdo de parametros empregados nos modelos internos de risco e na geracdo de
informagdes € essencia para evitar problemas em relacéo a consisténcia e a comparabilidade
das informacOes, proporcionando uma visdo mais equanime da situacdo das instituicoes
financeiras. Nesse sentido, a existéncia de padrbes de divulgacdo de informagdes bem

definidos € considerada relevante pelainstituicéo.

Em relagcdo ao Comunicado BACEN 14.259, que trata da convergéncia entre as normas
brasileiras e as normas internacionais promulgadas pelo IASB, a instituicdo julga que
convergéncia de normas € algo positivo, tendo em vista a uniformizacdo de conceitos
utilizados no mercado interno e externo. Além disso, a convergéncia, pela eliminacdo de
processos redundantes, pode levar a redugdo de custos internos em relagdo ao processamento
de informagdes, e conseqlientemente de suas despesas operacionais. Nao obstante, ha receios
quanto a assimilag&o das novas regras pelo mercado e a compreensdo das informagdes devido

amudanca em conceitos que envolvem a elaboracdo das demonstracdes contabeis.

A ingtituicdo entende que as informagdes sobre riscos incorridos (crédito, mercado e
operacional) e a sua gestdo (metodologia, V@R, nivel de significancia, bases de incidéncia e
outras) devem ser divulgadas em gquantidades adequadas e ser conclusivas, especia mente para
investidores e analistas de mercado, visando ndo confundir os usuarios dessas informactes
gue, geramente, ndo sao especialistas nesse assunto.
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423 Unibanco

A Instituicdo Financeira

O Banco Unibanco é controlado pela Unibanco Holdings, que detém participacdo de 58,1%
do capital total em 31 de dezembro de 2005. As agbes pulverizadas no mercado representam
41,9%, das quais 38,3% s3o constituidas de Units® e Certificados Globais de Depésito de

AcBes - GDSs™ .

O Unibanco é um banco multiplo que atua, direta e indiretamente, nos segmentos de Vargjo,
de Atacado, de Seguros e Previdéncia Privada e de Gestdo de Patriménio. Além disso, a
instituicdo possui uma base diversificada de clientes, oferecendo produtos e servigos

financeiros tanto a pessoas fisicas quanto juridicas em todo o territério brasileiro.

Ao longo de 2005, destacam-se alguns acontecimentos importantes para a instituicdo: duas
ofertas publicas secundarias que movimentaram cerca de 20% do seu capital; o ingresso das
Units na composi¢do do indice da Bovespa como consequéncia de uma série de iniciativas da
instituicdo para aumentar a liquidez de suas agOes no Brasil; operagcdo de emisséo de bonus
perpétuos, no valor de US$ 500 milhdes, com grande receptividade pelo mercado (a demanda
superou a oferta em mais de dez vezes, 0 que resultou em um valor de emissdo duas vezes
maior que o origina); e a sua selegdo para integrar o ISE® - indice de Sustentabilidade

Empresarial.

8 Units sdo certificados de depdsito de agBes representativos de uma agdo preferencial do Unibanco e uma acéo
preferencial da Unibanco Holdings.

“4 Cada GDSS representa um conjunto de cinco Units.

“* [ndice criado pela Bovespa, em parceria com o |FC, composto por 28 empresas sel ecionadas segundo os

mel hores critérios de sustentabilidade e governanca corporativa.
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Quanto aos seus valores mobiliérios, a instituicdo possui agdes negociadas na Bovespa desde
1968 e integra 0 Nivel 1 de praticas diferenciadas de governanca corporativa da Bovespa
desde junho de 2001. Em 1997, a instituicdo foi o primeiro banco brasileiro a ser listado na
Bolsa de Valores de Nova York (New York Stock Exchange — NY SE) para a negociagéo de

ADRs Nivel [11.

A instituicdo conta com 29.504 funcionarios para o desempenho de atividades operacionais e
administrativas, 914 agéncias no pais e 349 postos de atendimento bancério (PABS), além dos
pontos de atendimento relativos a Fininvest (600 lojas), a LuizaCred (352 lojas) e a

PontoCred (369 |ojas).

Com Ativos Totais de R$ 91,8 hilhfes, a ingtitui¢do representa o 5° maior banco do pais,

segundo dados divulgados pelo Banco Central do Brasil relativos a 31 de dezembro de 2005.

Os depositos - a vista, a prazo e poupanca — constituem a principa fonte de financiamento de
suas operagbes bancérias. Porém, a ingtituicdo detém outras fontes importantes de
financiamento como: linhas de crédito obtidas junto a bancos correspondentes para
financiamentos & importacdo e a exportacdo, captacbes no mercado aberto, emissdo de
euronotes, emissdo de titulos lastreados em contratos de securitizago relativos a ordens de
pagamentos em dolares, letras hipotecarias, repasses obtidos no pais e no exterior, emissdes

de divida subordinada e de bénus perpétuos.
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O Disclosure

O Unibanco segue as diretrizes contabeis oriundas da Lei das Sociedades por Ac¢des, CMN,
BACEN, CVM, SUSEP, no ambito domeéstico, e da SEC (Securities and Exchange

Commission) no ambito internacional .

A andlise do disclosure adotado pela instituicdo no periodo de 2001 a 2005, permite observar
gue a instituicdo mantém um padréo consistente de divulgacdo de informages. O nimero de
notas explicativas apresentadas ndo sofreu alteraces significativas ao longo do tempo. Em
relacdo ao conteldo apresentado, a evolucdo observada reflete essenciamente as
modificagbes ocorridas na regulamentacdo vigente: nota explicativa que trata de titulos e
valores mobiliarios, atendendo a Circular BACEN 3.068 (2001); nota explicativa que trata de
instrumentos financeiros derivativos, atendendo a Circular BACEN 3.082 (2002); e nota

explicativa que trata de outras obrigagdes, que passou a incluir topico especifico para dividas

subordinadas.
2005 2004 2003 2002 2001
N° de Notas Explicativas 23 24 23 21 24
N° de Paginas do Relatdrio Anual 68 178 144 166 159

Tabela 3 - Notas Explicativas e Relatdrio Anual - Unibanco

O disclosure na instituicgo é moldado conforme o publico a que se destina: interno e externo.
A contabilidade € considerada matéria-prima basica para a geragdo de informagdes. Porém,
um ponto essencial para a instituicéo € a avaliacdo do valor de uso das informagdes geradas,

sob pena dessas informagfes serem suprimidas na sua origem.

O publico interno é constituido, basicamente, pelo presidente (informagdes gerenciais), pelas

unidades que necessitam de informagdo para a tomada de decisdo e por funcionarios em geral,

91



gue necessitam de informacéo sobre os resultados obtidos e as diretrizes gerais de atuacéo da
instituicdo. JA o publico externo é formado principalmente por trés categorias de usuérios.

orgaos reguladores; investidores e clientes.

Para orgdos reguladores, o disclosure adotado pela instituicdo € caracterizado por ser
suficiente e moldado para atender a esse tipo de cliente, ou sgja, reflete fundamentalmente as

informagdes requeridas pela regulamentacdo vigente.

Ja no caso de investidores™, a instituicdo procura adotar um disclosure que vai aém da
informacdo contabil pura, bem como manter uma agenda periodica de eventos, no Brasil e no
Exterior, promovida pela unidade de Relagbes com Investidores com o objetivo de tornar a

instituicdo conhecida.

O contato pessoa € considerado essencial. Assim, a visita a investidores, por tornar a
instituicdo mais conhecida, pode gerar um crescimento potencial da liquidez de suas acoes,
bem como trazer beneficios caso sgja necessario realizar uma nova operacéo de captacdo em

mercado.

Quanto a apresentacdo de perspectivas futuras, a instituicdo € contra a apresentagdo de
guidance aos analistas de mercado, por entender que a sua divulgagéo pode ser interpretada
como informacdo privilegiada. Em suas apresentacOes, a instituicdo tem como objetivo
esclarecer os principais fatores que influenciaram o desempenho passado e 0 momento atual,
além de fornecer perspectivas macro-econdmicas, e, dessa forma, fornecer el ementos bésicos

que possam auxiliar o processo de tomada de decisdo dos usuérios da informacéo.

6 A instituicdo detém cerca de 70% do seu capital negociado em Bolsa (Bovespae NY SE).
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Como ja mencionado, os padroes de disclosure adotados pela instituicdo sdo definidos de
acordo com o publico a que se destinam. Os relatérios financeiros, no Brasil e no Exterior, sGo
desenhados para atender aos oOrgéos reguladores especificamente. Assim, algumas
informagdes sobre as operacdes da instituicéo podem ser apresentadas no relatério 20F (SEC)
e ndo constar das demonstracOes contabeis elaboradas com base no COSIF (BACEN):
informagdes qualitativas e quantitativas mais detalhadas sobre riscos incorridos (modelo,
nivel de confianca, periodo, backtesting®’ e teste de stress); informacdes sobre titulos
lastreados em contratos de securitizacdo; informagOes sobre capital regulatério (composicéo
do capital, movimentac&o e andlise das variagdes); e informacdes por segmento de negécio

(Vargo, Atacado, Seguros e Gestéo de Patrimonio).

A instituicdo possui uma politica formal para a divulgacdo de informacgdes, que inclui a
avaliacdo e a aprovacao inicial por comités (contébil e de auditoria) e, por fim, a aprovacdo
pelo Conselho de Administracdo. A organizacdo do processo de governanca € considerada

essencia para mitigar riscos adicionais agueles usualmente incorridos pela institui¢éo.

A divulgacdo de informagbes adicionais as habitualmente apresentadas pela instituicéo
considera a reacdo potencial do mercado. Essas informagfes so apresentadas em relatérios
financeiros submetidos aos comités em destagque (negrito) para comentarios, questionamentos
e validagdo. Assim, se consideradas relevantes, tais informagbes s50 incorporadas aos
relatorios financeiros oficiais. H4 uma preocupagdo com a natureza das informacfes a serem
divulgadas: operacionais e estratégicas. Informagdes de natureza estratégica somente seréo
evidenciadas se requeridas pela regulamentacéo devido as consequiéncias que podem ter sobre

aposicao competitiva dainstituicao.

" Refere-se & capacidade de previsio do modelo, aderéncia a realidade.
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A regulamentacdo ndo € considerada um balizador para o disclosure a ser adotado, mas o

minimo (piso) a ser atendido pelainstituicéo.

Quanto a adesdo a um segmento especial de listagem, as préticas adotadas pela instituicdo
antes de 2001 ja atendiam as requeridas pelo Nivel 1 de Governanca Corporativa da
BOVESPA, de modo que a sua adesdo em junho de 2001 foi resultante do processo de

avaliacdo de seus comités, ndo envolvendo nenhum fator em especial nessa deciséo.

Em relacdo ao custo de captacdo, a instituicdo ndo percebeu alteracOes apos a listagem no
Nivel 1. Para a instituicdo, o custo de captacdo no Brasil ndo esta sujeito, de uma forma
importante, a influéncia da listagem da instituicio em um segmento especia, e sm da
percepcao de risco do aplicador em relacéo ainstituicdo. Ta percepcao, por sua vez, depende
de préticas internas e boas préticas de governanca que, no médio prazo, resultam em efeitos
sobre o0 padréo de risco e, consequentemente, sobre o custo de capital da instituicdo. Hoje, a
ingtituicdo ja atenderia também aos requerimentos de disclosure do Nivel 2, porém ha
assuntos importantes como a utilizacdo da camara de arbitragem e tag along que ainda estéo

em processo de avaliagdo pelainstituicao.

Como mencionado pelo Bradesco, a cobertura redlizada por analistas de mercado néo

apresentou alteracles apds a listagem da instituicdo em segmento especial de listagem.

Em relagdo aos indicadores de desempenho, a instituicdo emprega o seu valor de mercado
como indicador de desempenho interno. Embora o valor de mercado sga considerado um
indicador economicamente importante, o crescimento do lucro por acdo é o indicador
empregado para fins de avaliagdo do corpo funcional, uma vez que o0 primeiro seria

influenciado pelo risco pais e por outros fatores que ndo dependem apenas da institui¢ao.
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A ingtituicdo detém um plano de compensacdo de agles, por meio de planos de outorga,
visando reter executivos gque contribuem de forma relevante para o seu desempenho.
Entretanto, em virtude do acesso privilegiado as informagdes da instituicdo, ha controles
exercidos por meio de regras de complience, como o black out period® e regras da CVM a

serem observadas quanto a politica de negociacdo de agoes.

Dessa forma, identifica-se como fator determinante do disclosure praticado pela instituicéo a
hipétese de custos proprietérios, fator igualmente destacado no Bradesco, na qual a deciséo de
aumentar o nivel de disclosure € influenciada pela preocupacdo de que as informacoes

divulgadas possam prejudicar a sua posicao competitiva no mercado.

A regulamentacdo aplicavel as instituicOes financeiras destaca-se como fator importante de
disclosure para a ingtituicdo, tendo em vista a sua politica de definir os padrdes de disclosure

a serem seguidos pelainstituicdo conforme o publico a gue se destinam.

Aspectos do Novo Acordo de Capitais

Quanto aos requerimentos estabelecidos no Novo Acordo de Capitais, a instituicdo pretende
adotar a abordagem avancada, ou seja, a utilizagdo de modelos internos de mensuragdo dos
riscos de crédito, de mercado e operacional visando a apuragdo do capital regulamentar. Para
tanto, um grupo de trabalho foi organizado com o objetivo de criar uma base de dados
apresentando um histérico de perdas da instituicdo, que € necess&rio para alocar eventos
probabilisticos e ndo probabilisticos de risco no Novo Acordo. Para a ingtituicdo, o core do

Novo Acordo é o risco de crédito.

“8 Periodo em que ndo hé a possibilidade de comprar agdes devido & proximidade da divulgacdo de resultados.
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A relacdo de custos e beneficios relativa ao processo de adaptacéo ao Novo Acordo depende
da percepcdo de uso que a instituicdo possui quanto a informacdo gerada. No caso do
Unibanco, o beneficio maior € o uso da informac&o, seja no processo de tomada de deciséo
usual ou no processo de alocacdo de capital, propiciando melhores condicbes técnicas de

prever o futuro.

Quanto a adogdo de padrdes de disclosure aderentes as recomendagdes do Novo Acordo antes
da sua implementacdo pelo BACEN, a instituicéo julga a existéncia de regras bens definidas
fundamental e, portanto, considera a regulamentacdo do Novo Acordo essencia para a
determinacéo do novo padréo de disclosure a ser seguido: 0 que sera exigido pelo BACEN
além das informagdes ja divulgadas atualmente. N&o obstante, a instituicdo entende que a

norma € o piso, isto € 0 minimo a ser atendido em termos de disclosure.

Em relacdo a comparabilidade, a percepcdo da instituicéo é que as recomendacdes constantes
do Novo Acordo devem trazer beneficios para o confronto de informagdes entre instituicoes
financeiras, apesar de considerar que os padrdes atuais ja oferecem um bom nivel de
informac&o aos usuarios. Assim, ao disciplinar um conjunto de informagdes maior, 0 Novo

Acordo tornaria melhor algo que ja é considerado bom.

Quanto a natureza das informacdes requeridas, a instituicdo ndo vé problemas em relagdo a
divulgacéo de parametros dos modelos internos empregados na mensuragdo de riscos. A
principal questdo é a metodologia e o backtesting desses modelos. A percepcéo € de que as
informagdes de natureza operaciona devem apresentar um salto em termos qualitativos com a
implementagdo do Novo Acordo, porém informagtes de natureza estratégica somente seréo

divulgadas se forem exigidas pela regulamentacéo, ou seja, se forem obrigatérias.
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N&o obstante o conjunto de regras aplicave's as institui¢cbes financeiras no Brasil ser avaliado
como bom, a ingtituicdo entende que a convergéncia entre as normas brasileiras e
internacionais (Comunicado BACEN 14.259) seria relevante para as instituicoes financeiras
brasileiras, por mitigar o risco do investidor internacional. Ao minimizar a necessidade de
elaborar conciliagdes e de explicar regras particulares, a existéncia de um padrdo unico de
informagdes seria essencial para a confianca dos investidores estrangeiros, como exemplo: as
regras quanto ao registro de imposto de renda e contribuicéo social, agio e diferimento de

despesas (ativos diferidos). Dessa forma, a vantagem da padronizacdo € a comparabilidade.

4.3 A ADERENCIA AONOVO ACORDO

Neste topico, sdo apresentados os resultados obtidos a partir da andlise das informagdes
apresentadas pelas institui¢oes 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 recomendagdes do Comité
constantes do Pilar 111 - Disciplina de Mercado (Convergéncia Internacional de Mensuragéo e

Padrdes de Capital: Uma Estrutura Revisada— Pilar 111).

Inicialmente cabe destacar a expectativa quanto a implementacdo do Novo Acordo de
Capitais pelas instituicdes financeiras, representada no Relatorio de Administracéo sob a
forma de comentérios especificos a respeito da gestéo de riscos e o alinhamento as melhores
préticas internacionais de gestdo de riscos. Uma das instituicOes ressalta estar em condicoes
de atender as orientagdes do Novo Acordo no cronograma estabel ecido pelo BACEN e, ainda,
ter como objetivo atender aos requisitos de qualificagdo para o uso de modelos avangados de
gestdo de riscos para fins de apuracdo do capital regulatorio, inclusive para a gestdo do risco

operacional, que representa um dos pontos inovadores do Novo Acordo.
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Quanto a pesqguisa conduzida pelo Comité sobre Transparéncia (Public Disclosures by Banks:
Results of the 2001 Disclosure Survey)*, a Tabela 4 apresenta o percentuad médio de
divulgacdo dos itens pesquisados nos relatorios das instituigdes financeiras analisadas, em
2005 e 2004, que foi de 33% e 31%, respectivamente. Ainda que superiores aos percentuais
obtidos na pesguisa realizada por Xavier (2003), esses percentuais estdo muito aguém
dagueles levantados na pesquisa conduzida pelo Comité e realizada com instituicoes

financeiras internacional mente ativas (2001).

Natureza de Divulgacao 2005 2004 2002 Xavier 2001 Xavier 2001 Bis
Divulgacdes Qualitativas 39% 38% 24% 24% 67%
Divulgacdes Quantitativas 30% 28% 29% 27% 61%
Divulgagdes Qualitativas e Quantitativas 31% 28% 21% 19% 60%
% meédio deitens divulgados 33% 31% 26% 25% 63%

Tabela 4 — Percentual M édio de Divulgacdo por Natureza

Ainda com relagdo a Tabela 4 destaca-se o nivel de aderéncia das divulgagdes de natureza
qualitativa, especialmente nas categorias Atividades de Securitizagdo e Model os Internos para
Risco de Mercado. A introducdo de operacOes de securitizagdo como instrumento para
obtencgdo de funding adicional para as institui¢des financeiras brasileiras e o desenvolvimento
dos modelos internos para gestdo do risco de mercado podem ser considerados fatores

importantes na evolugdo observada desse tipo de divulgacéo.

A Tabela 5 demonstra o nivel de aderéncia das informagdes divulgadas pelas instituigdes
financeiras selecionadas por categoria de divulgacdo. O detalhamento quanto a aderéncia das

divulgacdes realizadas por item de cada categoria € apresentado no Apéndice B.

“9 O Comité conduziu trés pesquisas sobre Transparéncia divul gadas nos documentos “ Public disclosures by
banks: results of the 1999 survey” , “ Public disclosures by banks: results of the 2000 survey” e “ Public
disclosures by banks: results of the 2000 survey”. Este Gltimo, divulgado em maio de 2003, foi utilizado na
pesquisa parafins de comparacéo.
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Categoria de Divulgacdo 2005 2004 2002 Xavier 2001 Xavier
1. Estrutura de Capital 43% 38% 39% 37%
2. Adequacéo de Capital 38% 38% 29% 29%
3. Modelos Internos para Risco de Mercado 19% 19% 16% 13%
4. Rating Interno e Externo 33% 42% 25% 30%
5. Modelagem de Risco de Crédito 33% 33% 20% 20%
6. Atividades de Securitizacéo 17% 17% 1% 3%
7. Qualidade dos Ativos 38% 38% 31% 31%
8. Derivativos de Crédito e "Credit Enhancements’ 0% 0% 0% 0%
9. Derivativos 33% 22% 34% 29%
10. Diversificacgo Geogréfica e de Negocios 47% 40% 31% 28%
11. Politicas Contébeis e de Apresentacdo 57% 57% 59% 59%
12. Outros Riscos 40% 40% 18% 16%

2001 Bis

81%
54%
68%
46%
33%
45%
61%
35%
62%
65%
84%
84%

Tabela 5 — Percentual M édio de Divulgagdo por Categoria

Na categoria de divulgagdo “Estrutura de Capital”, a evolucdo observada no periodo de 2004
para 2005 se deve a evidenciagdo de novos instrumentos de captagdo de recursos por duas
instituicBes financeiras em 2005: bonus perpétuo. A fata de um padréo de divulgacdo de
informacfes quanto a composi¢ao do patrimoénio de referéncia das instituicdes prejudica a sua
comparagdo e avaliagdo. Uma das instituigdes analisadas apresenta em nota explicativa a
informac&o quanto a formac&o do patriménio de referéncia por niveis (nivel 1 e 2), bem como
0 impacto da reducdo referente a0 excesso de créditos tributérios estabelecida pela
regulamentacdo. As duas outras institui cbes apresentaram apenas o valor global do patriménio
de referéncia, e uma delas divulgou também a margem existente em relagdo ao patrimonio

minimo exigido pela regulamentac&o.

A segunda categoria, que trata da adequagdo de capital, ndo apresentou ateracGes na
divulgacdo realizada pelas instituicdes anaisadas. Cabe destacar que informagbes mais
objetivas como a relacéo entre o patrimonio de referéncia e valor dos ativos ponderados pelo
risco, conhecido como Indice de Basiléia ou indice de Solvabilidade, e o valor do patriménio

de referéncia, foram evidenciadas por todas as instituicdes. Porém, a mesma fregiiéncia ndo €
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observada quando se trata de apresentar informagGes mais detalhadas quanto a exposicdo a
risco dos ativos do balango ou a andlise das alteracfes na estrutura de capital da instituicao.
Apenas uma das institui¢des financeiras divulgou informacdes sobre as ateracOes ocorridas
no periodo na composicdo do patrimoénio de referéncia e dos ativos ponderados pelo risco que

permitam analisar osimpactos sobre o indice de Basiléia

N&o obstante a importancia da terceira categoria “Modelos Internos Para Risco de Mercado”
para as instituicdes financeiras, ndo foram observadas alteracOes significativas no periodo
analisado. As trés institui¢cbes divulgaram em nota explicativa especifica informacdes sobre o
gerenciamento do risco de mercado, especialmente o uso do modelo Value at Risk (“V@R”).
Porém, a divulgacéo de parametros (nivel de confianca, holding period e observation period)
empregados no modelo interno ainda € muito limitada, restringindo-se basicamente ao nivel
de confianca do modelo, que foi apresentada por duas instituigdes em 2004 e por apenas uma

instituicdo em 2005.

Duas instituicbes apresentaram informagdes quantitativas, ndo auditadas, apenas quanto
“V@R" global por fator de risco (pré, cupom cambia, TR, renda variavel, etc) ao final do
periodo, porém ndo divulgaram informagdes sobre 0 “V@R” minimo, médio e maximo ao
longo do periodo. Mais uma vez, a inexisténcia de padrbes de divulgacdo prejudica a
comparagao entre as institui¢bes financeiras: uma das instituicdes menciona ter incluido no
clculo do “V@R” do exercicio corrente posicdes detidas no exterior, porém as duas

instituicdes ndo evidenciam objetivamente as carteiras cobertas pelo model o interno.

Informacbes sobre procedimentos para validagdo do modelo interno empregado, ou sga, o0
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, sdo validados
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diariamente utilizando-se técnicas de backtesting”. Quanto a realizacdo de testes de stress no
modelo, as trés institui¢cdes mencionaram que executam simulacdes com cendérios de stress no
modelo interno, porém apenas uma delas menciona que os resultados dessas simulagdes séo

analisados e utilizados como suporte para operacionalizacdo de politicas de hedge (protecdo).

As categorias “Rating Interno e Externo”, “Modelagem de Risco de Crédito” e “Qualidade
dos Ativos’ refletem basicamente o atendimento aos requerimentos de informagdo
estabel ecidos na Resolugdo 2.682/1999. Informagdes sobre parametros basicos considerados
no processo interno de classificacdo de risco (rating) foram apresentadas por duas institui¢coes
financeiras em 2004 e por apenas uma instituicdo em 2005. Quanto a utilizacao de sistemas de
“credit scoring”, duas instituicdbes mencionaram a sua utilizagdo no processo decisorio de
concessao de credito, porém ndo divulgaram informagfes mais especificas envolvendo esse

modelo.

Quanto a categoria “ Atividades de Securitizagdo”, ainda que ndo tenha apresentado alteractes
no periodo analisado, algumas consideracdes devem ser efetuadas. A partir de 2003, duas das
institui¢cOes analisadas empregaram operagdes de securitizagdo como forma de obter recursos
adicionais para suas operagOes. No entanto, apenas uma das instituigbes evidenciou essa
informagéo de forma objetiva em nota explicativa— 0 uso do termo securitizagdo — e destacou
a sua responsabilidade de resgatar os titulos emitidos em caso de inadimpléncia ou
encerramento das operagfes das entidades de proposito especifico (EPES). Além disso,
apresentou informagdes sobre a natureza dos ativos associ ados aos titulos emitidos, bem como
0s objetivos da ingtituicdo com essas operacOes: “acordos para otimizar suas atividades de

captacdo e administracéo de liquidez por meio de Entidades de Proposito Especifico (EPES)”.
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A categoria de divulgacdo “Derivativos de Crédito e Credit Enhancements’ reflete que essas
operacoes ainda estdo pouco difundidas no Brasil, hga vista que nenhuma instituicdo

apresentou qualquer tipo de divulgacdo sobre tais operacdes.

Quanto a categoria “Derivativos’, o0s percentuais observados retratam basicamente a
divulgacdo de informacbes necess&rias a0 atendimento dos requerimentos de informacgéo
estabel ecidos na Resolucéo 3.082 do BACEN, que trata do registro e da avaliagéo contébil de
instrumentos financeiros derivativos. As trés instituicdes apresentaram informacdes gerais
quanto aos objetivos e a politica de utilizacdo de instrumentos financeiros derivativos, além
do vaor de mercado desses instrumentos. Duas institui¢cdes apresentaram inclusive definicoes
quanto aos tipos de operacdes caracterizaveis como instrumentos financeiros derivativos:

contratos atermo e futuros, contratos de swap e contratos de opgoes.

Das onze categorias de divulgacéo, a categoria “Politicas Contabels e de Apresentacao” € a
gue apresenta 0 maior nivel de aderéncia, porém ndo foram observadas alteracdes no periodo
analisado. 1sso por que as informagdes quanto ao método de avaliagdo de ativos, a politica de
reconhecimento de receitas e & base para determinacdo do momento em que 0s ativos sdo
considerados vencidos (com problemas) compdem parte das informagbes usuamente
apresentadas na nota explicativa “Principais Praticas Contabeis’ ou sdo apresentadas na nota

explicativa de operagdes de crédito em atendimento a Resolucéo 2.682.

Em relagdo a categoria “Outros Riscos’, destaca-se a evidenciagdo praticada pelas trés
instituicbes quanto a existéncia de contingéncias legais - apresentando breve descricdo e
valores provisionados por natureza de processo (trabahista, civel e fiscal) - e as informagdes
sobre o gerenciamento do risco de liquidez, porém essas Ultimas se limitaram a divulgactes
gerais de natureza qualitativa: conceito do risco de liquidez e controles empregados na sua
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gestdo. Apenas uma das instituices apresentou, ainda que parcialmente, 0os parametros
empregados no gerenciamento do risco de liquidez, relacionando os seguintes itens:
composicao dos ativos liquidos, comportamento da variagdo de liquidez, liquidez minima
requerida, plano de contingéncia, estudo de liquidez no mercado secundario de titulos
publicos, aplicacéo do holding period da liquidez da instituicéo e perfil do comportamento
dos depositos (Curva ABC). Em relacéo ao risco operacional, as instituicoes apresentaram
apenas definigbes conceituais sobre esse risco e comentarios gerais no que diz respeito ao
desenvolvimento de modelos internos para gestdo desse risco e atendimento as orientacdes do

Novo Acordo.

Quanto as recomendactes do Comité constantes do Pilar Il - Disciplina de Mercado
(Convergéncia Internacional de Mensuracéo e Padrfes de Capital: Uma Estrutura Revisada —
Pilar 111), a Tabela 6 apresenta o percentual médio de divulgacdo dos itens pesquisados nos
relatorios das institui¢des financeiras analisadas. Em 2005, o percentual médio de divulgacéo
foi de 20%. Destaca-se, mais uma vez, o nivel de aderéncia das divulgacdes de natureza

qualitativa, especiamente nas categorias Escopo de Aplicagdo e Capital.

Por Natureza 2005 Qtd. Itens
Divulgagdes Qualitativas 20% 23
Divulgagdes Quantitativas 19% 40
% Médio Geral 20% 63

Tabela 6 — Percentual M édio de Divulgacdo por Natureza

A Tabela 7 demonstra o nivel de aderéncia das informagdes divulgadas pelas instituicdes
financeiras por categoria de divulgagdo. O detalhamento quanto a aderéncia das divulgagtes
realizadas por item de cada categoria € apresentado no Apéndice C. Das trés categorias de
divulgacéo, a categoria “ Capital” € a que apresenta maior nivel de aderéncia, com percentual

meédio de divulgacéo de 48% dos itens pesquisados.
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Por Categoria 2005 Qtd. Itens

1. Escopo de Aplicacéo 33% 6
2. Capita 48% 11
3. Exposicdo a Riscos 11% 46
% Médio Geral 20% 63

Tabela 7 — Percentual M édio de Divulgagédo por Categoria

Quanto a subcategoria Estrutura de Capital, cabe destacar a divulgacéo dos itens pesquisados
por, no minimo, duas das institui¢es selecionadas, resultando em um percentual médio de
divulgacdo de 73%. Em relac8o a subcategoria Adequagdo de Capital, cabe ressatar que a
divulgacdo de informagdes mais detalhadas quanto a exigéncia de capital por natureza do
risco (crédito, mercado, operacional) ndo foi readlizada por nenhuma das instituictes
analisadas. Como mencionado anteriormente, informagdes mais objetivas, como a relagdo
entre o patriménio de referéncia e valor dos ativos ponderados pelo risco e o valor do
patriménio de referéncia, foram evidenciadas por todas as instituigdes. O percentual médio de
divulgacéo nessa subcategoria foi de 28%, o que reflete, em parte, o fato de que as exigéncias
de capital para exposi¢Oes a participacdo patrimonial e para cobertura do risco operacional

ainda néo foram regulamentadas pelo BACEN.

Na categoria de divulgacdo “Escopo de Aplicagdo”, o percentual médio de divulgacéo foi de
33%, destacando-se a evidenciag&o por 100% das institui¢cdes analisadas de dois dos itens de
divulgagdo: informacOes relativas a aplicabilidade da estrutura do acordo (individual ou
consolidado) e informagbes sobre o processo de consolidagdo. Cabe destacar que, hoje, as
instituicdes financeiras podem optar pela apuracéo consolidada dos limites operacionais em
vez da apuragdo individual. Porém, o BACEN colocou recentemente em audiéncia publica —
edital nUmero 26 - minutas de normativos a serem submetidas a0 Conselho Monetario

Nacional em que os limites operacionais deverdo ser cal culados de forma consolidada.
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Quanto a categoria “ Exposi¢éo a Riscos’, o percentual médio de divulgacéo foi 0 mais baixo
dentre as categorias analisadas. 11%. Das nove subcategorias apresentadas na Tabela 8,
apenas duas constituiram objeto de divulgacdo, ainda que parcia, pelas instituicoes
financeiras. “Risco de Crédito” e “Securitizacdo”. Na primeira, o nivel de aderéncia reflete
basicamente o atendimento aos requerimentos de informacdo estabelecidos na Resolucéo
2.682: divulgacdo qualitativa geral quanto ao risco de crédito e critérios adotados para a
caracterizacdo de créditos vencidos e para 0 provisionamento de créditos, exposices por
setor; exposicao por vencimento; movimentacdo das provisdes e segregacdo de provisoes
especificas (valor minimo segundo a Resolucéo 2.682) e gerais (valor adicional estabelecido
com base na experiéncia da Administracdo). Quanto a subcategoria “ Securitizacdo”, 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 securitizacdo e as

exposicoes em aberto dessas operacdes, razéo pela qual o percentual médio de divulgacéo foi

de 7%.
3. Exposicdo a Riscos 2005 Qtd. Itens
3.1 Risco de Crédito 54% 8
3.2 Risco de Crédito: divulgacdes para carteiras sujeitas ao método
padronizado e ponderacdes de risco de supervisdo nos métodos IRB 0% 2
3.3 Risco de Crédito: divulgacdes para carteiras sujeitas ao método
deIRB 0% 6
3.4 Mitigacdo do Risco de Crédito (Divulgacao para Abordagem
Padréo e IRB) 0% 3
3.5 Securitizagéo 7% 10
3.6 Risco de Mercado 0% 6
3.7 Risco Operacional (Método Padronizado) 0% 3
3.8 Participacfes Patrimoniais 0% 6
3.9 Risco de Taxa de Juros no Registro Bancario 0% 2
% Médio da Categoria 11% 63

Tabela 8 — Percentual M édio de Divulgacdo da Categoria Exposicao a Riscos

Quanto as sete subcategorias de “Exposicao a Riscos’, em que ndo houve divulgacdo por

parte das instituicdes financeiras analisadas, tal fato se deve, em parte, ao estagio em que se
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encontra a implementacéo da nova estrutura de capital (Basiléia Il) pelo BACEN, como sera

comentado a seguir.

O uso da abordagem baseada em classificagdes internas (Internal Ratings Based - IRB) pelas
instituicdes financeiras para o risco de crédito € previsto no Comunicado BACEN 12.746, de
9 de dezembro de 2004, para as instituicdes de maior porte. Porém, no periodo de transicéo,
todas as instituicdes financeiras deverdo adotar a abordagem padrdo simplificada, que
representa a abordagem atual (Acordo de 1988) com a incorporacdo de aprimoramentos
associados as caracteristicas das exposi¢oes ao risco, 0 que explica a aderéncia observada em

relacdo aos itens de divulgacdo que tratam do método IRB.

Em relacéo as subcategorias “Risco de Mercado” e “Participagdes Patrimonials’, a auséncia
de aderéncia nas divulgacdes realizadas pelas instituicles retrata a diferenca existente entre a
Emenda ao Acordo de 1988, publicada em 1996, e a sua implementacdo 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 complementacdo da estrutura atual de
apuracdo da exigéncia de capital para cobertura desse tipo risco mediante a incluséo das
exposicoes relativas a commodities e agdes, bem como a permisséo para 0 uso de sistemas

internos (model os proprietarios) de gestéo de risco.

Nesse sentido, o 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 patrimoénio liquido exigido - PLE (ou patriménio de referéncia exigido — PRE)
referentes as exposi¢des sujeitas a variacdo do preco de mercadorias (commodities), ao risco
das operacOes sujeitas a variagdo do prego de acles e as exposi¢les sujeitas a variagdo da taxa
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do cupom do ddlar dos Estados Unidos e daquelas operacdes com titulos denominados em
ddlares dos Estados Unidos, além da revisdo das parcelas do PLE relativas. as exposicoes
ponderadas por fator de risco, o que inclui o uso de instrumentos mitigadores de risco™; risco
das exposi¢des em ouro, em moeda estrangeira e em operagOes sujeitas a variagdo cambial; e

as exposi¢oes sujeitas a variacao de taxas de juros prefixadas denominadas em real.

Quanto a subcategoria “Risco Operacional”, as divulgactes realizadas pelas institui¢cbes ndo
atendem aos requerimentos de informacéo estabel ecidos para esse tipo de risco, se limitando a
definicbes conceituais e comentarios gerais no que diz respeito ao desenvolvimento de
modelos internos para gestdo desse tipo risco e atendimento as orientacdes do Novo Acordo.
Em abril de 2006, o BACEN encerrou a audiéncia publica - edital n° 22 — na qual constava a
minuta de resolucdo a ser submetida a0 CMN sobre a implementacdo de estrutura de
gerenciamento do risco operacional. Essa minuta apresentava definicdes quanto aos eventos
de risco operacional, dispunha sobre a estrutura basica de gerenciamento do risco operacional
a ser mantida pelas instituigdes financeiras, e previa a necessidade de evidenciagcdo em nota
explicativa as demonstracfes contébels de descri¢do quanto a estrutura de gerenciamento do
risco operacional. Em 29 de junho de 2006, o BACEN editou a Resolugcdo 3.380. As
principais ateragdes em relacdo a minuta submetida a audiéncia publica se referem: ao local
em que a descricdo da estrutura de gerenciamento de risco deve ser evidenciada: relatorio de
acesso publico com periodicidade minima anual; & necessidade de mencionar, objetivamente,
no relatorio a responsabilidade do Conselho de Administracdo ou da Diretoria quanto as
informacBes divulgadas, a evidenciagdo de um resumo da estrutura de gerenciamento do risco
operacional em nota explicativa, ressatando o local em que a descricdo completa foi

apresentada: e ainclusdo de um cronograma para implementacéo até dezembro de 2007. Com

% Reconhecimento do efeito de instrumentos mitigadores do risco de crédito mediante a utilizagio de fatores de
ponderacdo de risco (FPR) especificos de acordo com as caracteristicas do instrumento: 0% e 50%.
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isso, espera-se que a qualidade e a quantidade de informagdes sobre o gerenciamento desse

risco sgjaincrementada.

Como destacado no topico 4.2, ndo obstante a percepcao dos beneficios quanto a melhoria das
préticas de gestdo de risco e a intencdo das instituicbes em adotar padrfes de disclosure
aderentes ao Novo Acordo (Basiléall), o percentual médio de divulgacdo observado reflete o
posicionamento conservador das instituicdes em relagdo ao disclosure, que pretendem seguir
estritamente o cronograma de implementacdo estabelecido pelo BACEN em virtude das
incertezas referentes as adaptacdes necessérias as caracteristicas da legislacdo e do mercado

financeiro brasileairo.
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5 CONCLUSAO

Um estudo de casos, em esséncia, visa esclarecer uma decisdo ou um conjunto de decisoes e,
devido ao seu cardter de profundidade e detalhamento, deve envolver poucas unidades de
andlise. A presente pesguisa teve por objetivo investigar os fatores determinantes do
disclosure adotado no Relatorio Anual pelas instituicbes financeiras brasileiras a luz da

literatura sobre disclosure e das recomendagdes do BIS sobre transparéncia e disclosure.

A disciplina de mercado constitui um dos trés pilares fundamentais da estrutura estabelecida
no Novo Acordo de Capitais (Basiléa Il) pelo Comité de Supervisdo Bancéria da Basiléia,
que tem como objetivo aperfeicoar a salide e a seguranca do sistema financeiro. Porém, a sua
efetividade em contribuir com os esfor¢os da supervisdo bancéria depende, de modo
fundamental, do disclosure adotado pelas instituicbes financeiras. Nesse sentido, a
transparéncia € essencia, ao prover aos diversos usudrios informagfes quantitativas e
qualitativas - oportunas, precisas, relevantes — que propiciem as condigdes necessarias para

avaliar as atividades e o perfil de risco das institui¢des financeiras.

No Capitulo 2, foram abordados os conceitos de disclosure e transparéncia, a relagdo entre a
transparéncia e o objetivo fundamental da Contabilidade, as caracteristicas essenciais da
informacdo que tornam o disclosure efetivo e as teorias sobre disclosure segundo a viséo de

Healy e Palepu (2000). Segundo ateoria, seis hipoteses motivariam as decisdes de disclosure
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tomadas pelos gestores. (@) de transacbes no mercado de capitais; (b) de contestacdo do
controle corporativo; (c) de compensagdo em agoes; (d) de custo de litigio; (€) de gestéo da

sinalizac&o de talento; e (f) de custos proprietérios.

Além disso, esse Capitulo abordou as caracteristicas do Acordo de 1988 (Basiléal), aindaem
vigor, e a estrutura proposta para 0 Novo Acordo de Capitais (Basiléia Il), que prevé uma
estrutura de requerimento de capital fundamentada em trés pilares: Pilar 1, que trata da
apuracdo do requerimento de capital; Pilar 11, que trata da capacidade do 6rgéo supervisor de
avaiar e de adaptar as regras quanto ao requerimento de capital das instituicdes as suas
condic¢oes especificas, bem como de estimular o desenvolvimento de técnicas mais avancadas
de gestéo de riscos; e, finalmente, o Pilar I1l, que trata dos requerimentos de disclosure

essenciais para promover a disciplina de mercado.

Para a consecucdo dos objetivos pretendidos pela pesquisa, foram identificadas trés
ingtituicdes financeiras participantes de um dos segmentos especiais de listagem da
BOVESPA (Nive 1, Nivel 2 e Novo Mercado) que constituiram o estudo de casos. Os dados
necessarios para subsidiar a pesquisa foram obtidos por meio da andlise do disclosure
praticado por essas instituicdes no Relatério Anual e por meio de entrevistas semi-
estruturadas com executivos dessas ingtitui¢des, os quais foram analisados a luz da literatura

sobre disclosure e das recomendactes do BIS sobre disclosure e transparéncia.

A andlise do disclosure adotado no Relatério Anual, no periodo de 2001 a 2005, permitiu
observar uma evolugdo na divulgacdo das informacdes prestadas pelas institui¢des financeiras
analisadas, em termos de nimero de notas explicativas e de aprimoramento do conteido
apresentado, especialmente no caso da instituicdo que realizou a primeira oferta publica de
acOes no exercicio de 2005. Porém, a excecdo de uma das institui¢gdes que adota a postura de
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harmonizar as informagdes divulgadas no Relatorio Anual no Brasil com aquelas divulgadas
no Exterior e, por conseguinte, divulga uma quantidade maior de informagoes, as informacdes
divulgadas pelas demais instituicdes atendem basicamente a requerimentos de disclosure ja

previstos na regulamentacao.

A aderéncia as recomendactes do Comité foi avaliada por meio da comparacdo entre o
disclosure adotado pelas instituicdes financeiras no Relatério Anual e as recomendacdes 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 111).

Como resultado da primeira comparacdo, nos exercicios de 2005 e 2004, a aderéncia
observada foi de 33% e 31%, respectivamente. Ainda que superiores aos percentuais obtidos
na pesquisa realizada por Xavier (2003), de 26% em 2002, tais percentuais estdo muito aquém
dagueles levantados na pesquisa conduzida pelo Comité e realizada com instituicoes

financeiras internacional mente ativas, de 63% em 2001.

Em relacdo a segunda comparagdo, para o exercicio de 2005, a aderéncia observada foi ainda
menor: 20% dos itens pesquisados. Destaca-se a baixa aderéncia da categoria “Exposicdo a
Riscos’, de 11% dos itens pesguisados, em parte, devido ao fato de que o uso da abordagem
baseada em classificagOes internas (IRB) estar prevista no Comunicado 12.746, de 9 de
dezembro de 2004, apenas para as ingtituicdes de maior porte e, ainda assim, estar
condicionado a0 uso da abordagem padréo simplificada - abordagem atual com a
incorporagdo de aprimoramentos associados as caracteristicas das exposi¢des ao risco - em

um primeiro momento.
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A auséncia de aderéncia nas divulgacOes relativas as subcategorias “Risco de Mercado” e
“ParticipagOes Patrimoniais’ retrata a diferenca existente entre a Emenda ao Acordo de 1988,
publicada em 1996, e a sua implementacdo pelo BACEN no mercado financeiro brasileiro.
Porém, a sua implementacdo pelo BACEN esta prevista no edital n® 26, que se encontra em

audiéncia publica até meados de julho de 2006.

Quanto a subcategoria “Risco Operacional”, apesar da auséncia de aderéncia verificada nas
divulgacOes realizadas pelas institui¢des financeiras, espera-se que a qualidade e a quantidade
de informagdes a respeito do gerenciamento desse tipo de risco sgja incrementada a partir da
edicdo recente da Resolucéo 3.380, de 29 de junho de 2006, que trata da implementacdo de

estrutura de gerenciamento do risco operacional pelas instituicoes financeiras.

N&o obstante o posicionamento de que a regulamentacdo representa o minimo a ser atendido
em termos de divulgacdo de informagdes, as instituicdes financeiras apresentaram uma
postura conservadora quando questionadas a respeito da adocdo de padres de disclosure
aderentes as recomendagdes do Comité de forma voluntéria (antes da implementagdo pelo
BACEN). Ao avdiar as mudangas potenciais no padrdo de disclosure praticado, as
instituigOes ressaltaram a necessidade de avaliar detidamente, em Comités internos, as
informagdes a serem evidenciadas e de aguardar a implementagdo do Novo Acordo pelo
BACEN em virtude das adaptacdes a serem realizadas frente ao estégio de desenvolvimento
do mercado brasileiro, além da intengdo de seguir o cronograma estabelecido pelo érgéo

regulador e supervisor.

Portanto, configuram fatores determinantes do nivel de disclosure praticado pelas instituicoes
financeiras, aluz dateoria sobre disclosure, as hipoteses de transacfes no mercado de capitais
e de custos proprieté&rios. Além da regulamentacdo aplicavel as instituigdes financeiras,
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destacam-se como fatores importantes de disclosure: o papel da auditoria externa em
assegurar a qualidade da divulgacdo praticada; benchmark em relacdo as informacoes
apresentadas por outras institui¢des 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 divulgacéo de informagdes por meio
do disclosure deve ser considerada como um processo continuo, um ideal a ser alcancado,
especialmente nas instituigdes financeiras. O estabelecimento de padrdes de disclosure pelo
orgao regulador e supervisor é fundamental para assegurar a divulgagéo pelas instituicoes
financeiras de um conjunto de informagdes essenciais, principalmente em relacdo aos riscos
incorridos, na forma adequada, 0 que tornara possivel comparar as institui¢des financeiras
entre s e propiciard as condigdes necessarias para alcancar o objetivo pretendido no Novo

Acordo quanto ao controle exercido pelo mercado: a disciplina de mercado.

Com base na experiéncia desta pesquisa, visumbra-se a oportunidade para realizacdo de
pesquisas futuras buscando: (a) associar caracteristicas especificas das institui¢des financeiras
a0 padrdo de disclosure observado em seus relatérios; (b) replicar a pesquisa empregando
outras formas de divulgagdo aém do Relatério Anual; (c) avaliar o impacto nos pregos de
mercado a partir da divulgacdo de informagdes referentes aos riscos incorridos pelas
instituicOes financeiras, haja vista o desenvolvimento esperado do disclosure praticado por

essas i nstituigdes com aimplementagdo do Novo Acordo no mercado financeiro brasileiro.
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APENDICE A: ENTREVISTA SEMI-ESTRUTURADA —ROTEIRO

Questdes. disclosure (evidenciacdo) de modo geral e disclosure no ambito de Basiléiall.

1 De que forma o disclosure esta estruturado na instituicdo? Essa estrutura foi alterada

recentemente? Que fatores motivaram a mudanga?

2. A ingtituicdo possui padrbes de disclosure predeterminados? De que forma esses
padrdes sdo/foram estabelecidos e com que periodicidade sdo revistos? Ha uma politica

formal dainstituicdo quanto a divulgagéo de informagdes?

3. De que modo a instituicdo julga a apresentagdo de informacgOes adicionais as
usualmente evidenciadas? A reacdo potencial do mercado em relagdo a essas informagdes é

considerada? Como?

4. Ao avaliar a evolugdo do disclosure praticado pela instituicdo, verificase uma
tendéncia de restringir as informacOes apresentadas a regulamentagdo vigente. A
regulamentacdo é considerada um balizador para o disclosure praticado pela instituicdo? Que

fatores justificariam esse procedimento pelainstituicdo?
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5. Com a listagem nos segmentos especiais de listagem da BOVESPA, a instituicéo
assume o compromisso de melhorar as praticas de governanca corporativa e aumentar a
transparéncia por meio da divulgacdo de um volume maior de informacGes e de melhor
qualidade. Que fatores (positivos e negativos) foram considerados pela instituicdo ao avaliar
esse compromisso com a adocao de préticas de disclosure superiores (disclosure voluntario)?

As expectativas foram a cancadas?

6. A ingtituicdo firmou o compromisso em XX de XX. Qua era o custo de captacéo
anterior a essa data? E depois? Na sua opinido esse custo foi influenciado pelo nivel de

disclosure praticado?

7. A ingtituicdo percebeu mudancas em relacdo a cobertura realizada por andlistas de

mercado apos essa data em termos de visibilidade institucional ?

8. Qual a sua opinido sobre a divulgacdo de informacdes a respeito das perspectivas

futuras em relacéo as atividades dainstituicao?

9. A instituicdo ja se defrontou com questionamentos legais por conta da divulgacdo ou
auséncia de divulgagdo de informagdes em seus relatérios periddicos? Qual o impacto desse

fato sobre os procedimentos adotados pela instituicao?

10. O vaor de mercado da ingtituicdo é utilizado como indicador de desempenho interno
na avaliacdo de performance da instituicdo? E como indicador para avaliagdo do corpo
funcional (PLR)? H& planos de compensacdo por agles da instituicdo? Quais 0s
procedimentos de controle adotados para inibir questionamentos (politicas internas —

negociacao e divulgacéo)?
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11. A implementacdo do Novo Acordo implica mudancas substanciais na rotina das
instituicdes financeiras. A ingtituicdo esta preparada para atender as suas disposicoes? Que
approach a instituicdo pretende adotar? Qual a sua percepcdo em relacdo aos custos

envolvidos e aos beneficios esperados?

12. Qua avisdo dainstituicdo sobre o impacto do Pilar 111 de Basiléa Il sobre os padroes

de disclosure praticados?

13. A ingtituicdo pretende adotar padres de disclosure aderentes as recomendacfes do
Pilar 111 antes da implementacdo pelo BACEN? Que fatores séo julgados relevantes nessa

decisdn?

14.  Qua avisdo dainstituicdo a respeito da natureza das informagdes requeridas no Novo

Acordo (riscos incorridos)?

15.  Qua asuaopinido em relacdo as caracteristicas das informagdes a serem apresentadas

no éambito do Novo Acordo — comparabilidade e credibilidade?

16. Qua a expectativa em relacdo ao crescimento dos custos administrativos da

instituicado? Quais as principais rubricas?

17. Na sua opinido a disciplina de mercado pretendida pelo Novo Acordo por meio da

divulgacéo de informagdes voluntarias (recomendacdes) pode ser a cangada? Por que?

18. O Comunicado BACEN 14.259 trata da convergéncia entre as normas brasileiras e as

normas internacionais promulgadas pelo IASB. A perspectiva de ter demonstrativos que
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atendam a necessidades internas e externas estimularia as instituicdes a adotar uma postura

mai s transparente?
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GLOSSARIO

Risco de Crédito. Risco associado a possiveis perdas decorrentes do ndo recebimento de
recursos financeiros quando um dos contratantes ndo honra seus compromissos. (Duarte, b)

Risco Pais. Risco associado aos ambientes econdémico, social e politico do pais tomador de
recursos. (Ferreira, 2005)

Risco de Transferéncia. Risco do tomador de recursos estar impossibilitado de saldar suas
dividas em virtude da moeda de que necessita ndo estar disponivel. (Ferreira, 2005)

Risco de Mercado. Risco decorrente do comportamento do preco do ativo diante das
condicbes de mercado, que abrange quatro &reas distintas: risco do mercado acionario, risco
do mercado de cambio, risco do mercado de juros e risco do mercado de commodities.
(Duarte, b)

Risco de Liquidez. Risco associado a deficiéncia de recursos financeiros para honrar
obrigacOes assumidas em transacdes. (Brito, 2003)

Risco Operacional. Risco associado a possivel's perdas financeiras como resultado de sistemas
e/ou controles inadequados, falhas de gerenciamento e erros humanos. (Duarte, b)

Risco Legal. Risco associado a possiveis perdas financeiras quando um contrato ndo pode ser
legalmente amparado (Duarte, b).

Risco de Reputagdo. Risco decorrente da divulgacdo de informacbes que afetam
negativamente aimagem dainstitui¢go. (Brito, 2003)
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