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Resumo - Abstract
Em meio as discussées sobre o novo modelo padronizado (SMA)
para requerimento de capital para risco operacional e a possivel
extincdo dos modelos internos (AMA), este estudo analisa os efeitos
da assimetria de informacao (forte caracteristica do risco operacional)
nas interacdes entre o regulador e o banco quanto a adogao
de modelos internos no formato atual. Para isso, foi utilizado o
modelo adaptado de Elizalde e Repullo (2007) para estudar o
comportamento dos acionistas dos bancos em um modelo interno e
a teoria de jogos sequenciais de informacdo assimétrica para avaliar a
interacao entre o regulador e os bancos. Os resultados indicam que o
retorno a um modelo padronizado, seja pelo SMA ou pelos modelos
atuais, forma uma estratégia de Equilibrio Perfeito Bayesiano, o que
explica a baixa adesdo ao AMA mesmo apés mais de uma década

assimétrica . . . .
de surgimento e sugere a necessidade de se criar mecanismos para

JEL Codes reduzir essa assimetria.

(70, E58, G28, G32

1. Introducao

Desde meados da década de noventa, os 6rgaos reguladores vém atuando na regulamentagdo
e validagdo de técnicas de mensuragao de risco com o objetivo de oficializar uma alocagéao
de capital (préprio) minimo e obrigatdrio para que as institui¢des financeiras possam fazer
frente aos riscos operacionais aos quais estdo expostos. O risco operacional, por defini¢do,
é o risco de ocorréncia de perdas financeiras por erro ou falhas (intencionais ou nao) de
pessoas, processos, sistemas ou ainda em decorréncia de eventos externos (como catastrofes
da natureza, por exemplo).

*Doutor em Economia pela Universidade Catélica de Brasilia (UCB), Mestre em matematica pelo Instituto Nacional de Matematica
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Esse tipo de risco, que nao era alvo de estudos até o final dos anos 80, chamou a aten¢ao do
Comité de Supervisdo Bancaria da Basiléia, principalmente ap6s varios casos de institui¢oes
bancérias que tiveram enormes prejuizos em razao de fraude ou falha operacional, com
destaque para a faléncia do Banco Barings em 1995, banco tradicional inglés com mais
de trezentos anos de existéncia. O Acordo da Basiléia II, em 2004, passou a exigir capital
minimo para risco operacional, o que até entdo era exigido apenas para risco de mercado e
risco de crédito. Desde entdo foram realizados diversos estudos com a finalidade de elaborar
métodos para mensurar o risco operacional, pois o capital minimo exigido ¢ definido em
funcéo do risco a que o banco esta exposto, ou seja, o nivel de capital minimo exigido deve
ser equivalente ao valor do risco mensurado.

Esse assunto é de extrema importincia, pois um requerimento de capital em excesso
limita a alavancagem dos bancos, reduzindo intermediagdo financeira no mercado, o que
impacta diretamente na economia. Por outro lado, requerimento de capital insuficiente para
cobrir os riscos expde o banco e todo o sistema a insolvéncia em caso de materializagao de
um risco nao coberto pelo capital alocado.

Os primeiros estudos do Comité de Supervisdo Bancaria de Basiléia para mensurar a
exposi¢do ao risco operacional concluiram que quanto maior a institui¢ao financeira, maior
seria o seu risco operacional e entdo surgiu o método Basic Indicator Approach (BIA), que
baseava seu calculo em um percentual fixo sobre uma proxy do tamanho do banco, definida
pela média dos trés ultimos anos do Gross Income (Resultado Bruto).

As institui¢es financeiras que conseguissem segregar suas receitas e despesas por linha
de negocio' poderiam utilizar o0 modelo Standardized Approach® (TSA), aumentando a
granularidade e o detalhamento do calculo do capital regulamentar, visto que nesse método
o Gross Income seria segregado por linha de negdcio e cada uma corresponderia a um
percentual fixo para determinar o capital regulamentar. Porém, a preocupagido que se tinha
era de conseguir uma metodologia capaz de determinar um volume de capital sensivel ao
risco operacional, o que, na pratica, os métodos BIA e TSA nio conseguiram, conforme
admitido pelo proprio Comité de Supervisdo Bancaria de Basiléia no documento BIS (2014).

Surgiu, entdo, uma nova abordagem de calculo de capital regulamentar para risco
operacional por meio de modelos internos, o modelo Advanced Measurement Approach
(AMA). Nesse modelo, definido pelo Comité de Supervisdo Bancdria de Basiléia, o capital
regulamentar seria resultado de um célculo agregando quatro elementos de quantificagao de
risco operacional: dados internos de perda operacional, dados externos (de outros bancos)
de perda operacional, analise de cenarios e indicadores de risco. A intengéo era de alinhar
o calculo do capital regulatério ao processo de gestao de riscos operacionais, tornando o
capital sensivel ao risco, premissa central do capital regulatorio.

O modelo AMA foi concebido como um modelo interno, ou seja, cada institui¢ao
financeira desenvolve seu modelo, que deve ser aprovado pelo regulador. Ap6s anos de
estudos e alguns bancos da Europa e Asia passarem a utilizar o AMA para definir o capital
regulamentar, os reguladores desses paises verificaram que o capital minimo dos bancos
havia se convertido a um nivel abaixo do esperado, conforme Ryan, Serbee, Venkat, e Meyer

!0 Comité de Supervisdo Bancéria de Basiléia instituiu 8 linhas de negdcio para classificagdo das operagdes dos
bancos, sdo elas: Comercial, Varejo, Finangas Corporativas, Negociagao e Vendas, Pagamentos e Liquidagdes,
Servigos de Agente Financeiro, Administragdo de Ativos e Corretagem de Varejo.

*Existe ainda uma variagdo do método SA, conhecido como Alternative Standarized Approach (ASA), bastante
difundido no Brasil e nos paises da América Latina.
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(2014), além de bancos com perfis e volumes de negocios semelhantes passarem a adotar
valores de capital minimo bem diferentes, o que parecia contraditério.

Em razao dessas divergéncias e em virtude da baixa adesdo dos bancos ao modelo AMA
(no Brasil, por exemplo, ndo ha nenhum banco que tenha se candidatado a utilizagdo desse
modelo), o Comité de Supervisdo bancdria de Basiléia, representado pelo Working Group
of Operational Risk (IWGOR), vem desenvolvendo um novo modelo de capital regulatério
chamado de Standardized Measurement Approach (SMA). Trazido a consulta publica pelo
WGOR, esse modelo ainda se encontra em estudo com possibilidade de ser adotado a partir
de 2019.

A possibilidade de ado¢ao do SMA ameaga a existéncia do modelo AMA, o que suscitou
diversas criticas a0 SMA pela falta de sensibilidade ao risco, visto ndo contemplar os outros
elementos de risco operacional previstos no AMA (cenarios, indicadores de risco e perdas
externas). O fato é que a literatura sobre o risco operacional avan¢ou sobremaneira apds o
surgimento do AMA, no sentido de buscar uma melhor forma de mensuragao deste tipo de
risco com base nas premissas do modelo interno.

Um dos pioneiros no estudo sobre risco operacional foi Frachot, Georges, e Roncalli
(2001), que explorou a versao classica da modelagem LDA (Loss Distribution Approach)
considerando independéncia entre frequéncia e severidade das perdas operacionais (variavel
aleatéria do modelo), gerando uma distribui¢ao de perdas agregadas por meio de uma
convolucio entre as distribuicoes de frequéncia e severidade para calcular o VaR de risco
operacional.

Como as perdas de risco operacional eram classificadas em 8 tipos de risco®, o mo-
delo LDA foi utilizado inicialmente agrupando as perdas operacionais em cada evento de
risco, calculando o VaR para cada evento e somando-os, totalizando o valor do risco que
deveria ser coberto pelo capital minimo.

Alguns trabalhos comegaram a tentar modelar a dependéncia entre as perdas de cada
evento de risco como uma forma alternativa ao procedimento de somar os valores do VaR
de cada evento, sob o argumento que essa soma pressupunha correlagdo perfeita entre os
eventos de perda operacional, resultando em um valor de capital excessivo. Assim, muito
autores comecaram a utilizar modelagem por cépulas, como Panjer (2006), Gourier, Farkas,
e Abbate (2009) e Giacometti (2008).

Outros trabalhos, como o de Embrechts, Furrer, e Kaufmann (2003), optaram ainda por
modelar separadamente corpo e cauda das distribuicoes das perdas operacionais dentro de
cada evento de risco, sob o argumento de que como o risco operacional possui perdas de
alta severidade e baixa frequéncia, a distribui¢do das perdas teria uma cauda pesada e nio se
ajustaria as distribui¢oes tradicionais, havendo a necessidade de utilizagdo de distribuicdes
de valores extremos.

Cruz (2002) comega a modelar risco operacional sob outros aspectos além das perdas
operacionais, sugerindo modelos para indicadores de risco e trazendo a discussao modelos
de hedge de risco operacional por meio de contratos de seguros, utilizando, para isso, teoria
de opg¢des financeiras e modelos de precificagido de derivativos.

>0 Comité de Supervisio Bancéria de Basiléia projetou 8 classificacdes para as ocorréncias de risco operacional:
fraudes internas; fraudes externas; demandas trabalhistas e seguranca deficiente do local de trabalho; préticas
inadequadas relativas a clientes, produtos e servicos; danos a ativos fisicos proprios ou em uso pela instituigdo;
eventos que acarretem interrupgdo nas atividades da institui¢io; falhas em sistemas de tecnologia e; falhas na
execu¢do, cumprimento de prazos e gerenciamento de atividades da instituicéo.
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Nesse sentido, Crouhy, Galai, e Mark (2004) reforcam a importancia da discussao sobre
a cobertura do risco operacional por um contrato de seguro e Mendonga, Galvao, e Loures
(2008) utilizam teoria dos jogos aliada ao modelo de Crouhy et al. (2004) para mostrar que,
em jogos entre acionistas do banco e depositantes, o Equilibrio de Nash ¢ a estratégia em
que ambos preferem a contratagido de seguro contra riscos operacionais.

Ainda sobre Mendonca et al. (2008), os autores trazem uma visdo critica dos modelos
que utilizam apenas as perdas operacionais para o calculo do capital regulamentar, como
pressupde o modelo LDA. O argumento é de que o risco futuro nao poderia ser medido
apenas por perdas pretéritas, visto que o banco pode estar exposto a riscos ainda nao
materializados, além do fato de que os bancos tendem a tomar providéncias para que uma
mesma ocorréncia de perda operacional néo se repita (principalmente para as ocorréncias
de maior severidade).

Esse argumento vai ao encontro das premissas do modelo AMA de se utilizar outros
elementos de risco operacional que possam trazer essa visao futura, como cenarios e
indicadores de risco, mas vai de encontro ao modelo SMA, que utiliza apenas as perdas dos
ultimos 10 anos como elemento de risco. Peters, Shevchenko, Hassani, e Chapelle (2016)
fazem um estudo sobre a metodologia SMA, trazendo suas fragilidades sugerindo uma
padronizagdo do AMA.

Neste artigo, separamos os modelos existentes em modelos padronizados e modelo
interno, de forma a estudar as interagdes estratégicas dos bancos e do regulador quanto a
adogao de modelo interno para risco operacional. Para avaliar o comportamento dos bancos,
serd utilizada uma versao adaptada para risco operacional do modelo desenvolvido sob a
otica de risco de crédito por Elizalde e Repullo (2007).

2. Modelos padronizados de capital requlamentar para risco
operacional

2.1 Método do Indicador Basico (BIA)

O célculo do capital regulamentar pelo método BIA ¢ dado pela férmula (Cruz, 2002):
Kya = GI, (1)
GI = RIF + RPS — DIF, (2)

onde

Ky € o capital regulamentar para risco operacional pelo método BIA;

a é um percentual fixo definido pelo regulador* (pode ser entendida como a probabi-
lidade de materializacdo do risco);

GI ¢é o Gross Income, que é uma proxy da exposi¢ao do banco ao risco operacional;
RIF é a média dos ultimos 3 anos das receitas com intermediagdo financeira;
RPS é a média dos ultimos 3 anos das receitas com prestagdo de servicos;

DIF é a média dos ultimos 3 anos das despesas com intermediagao financeira.

40 Comité de Supervisdo Bancéria de Basiléia definiu o em 15%.
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2.2 Método Padronizado (TSA)

Conforme Cruz (2002), o método TSA é uma versio refinada do BIA, para os bancos capazes
de segregar suas operagdes em 8 linhas de negdcio definidas pelas entidades reguladoras
(Comercial, Varejo, Financas Corporativas, Negociacdo e Vendas, Pagamento e Liquidagdes,
Servigos de Agente Financeiro, Administragdo de Ativos e Corretagem de Varejo).

Nesse método, permanece a ideia de percentual fixo de probabilidade de materializagdo
do risco, porém, cada linha de negé6cio possui uma probabilidade diferente, resultando em
um vetor de probabilidades. Da mesma forma, o Gross Income é calculado para cada linha de
negocio, resultando, também, em um vetor de exposi¢des ao risco em cada linha de negdcio.

A férmula para o célculo do capital para risco operacional fica:

Ky = - GI (3)

5=[ﬂ1 Py - ﬂs]’
Gl =[G, GI, .. GIg,

onde
K, ¢ o capital regulamentar para risco operacional pelo método SA;

B é um vetor de percentuais fixos definidos pelo regulador® de dimensio igual a
quantidade de linhas de negdcio;

GI é o vetor de Gross Income de cada linha de negdcio, de mesma dimenséo de B;

- é o produto interno Euclidiano ou produto escalar.

2.3 Método de Mensuracao Padronizada (SMA)

O método SMA difere dos demais métodos padronizados tanto na medida de exposi¢iao
ao risco operacional, quanto na probabilidade de materializagdo do risco. O modelo surge
inicialmente com o documento BIS (2014), trazendo uma nova proxy de exposi¢ao ao risco
operacional — o Business Indicator (BI) —, em substitui¢do ao Gross Income, utilizado
nos métodos BIA e TSA. O retorno a um modelo padronizado, apds anos de estudos e
aperfeicoamentos dos modelos internos se deu pela alta complexidade do AMA e dificuldade
de implementacao.

O SMA veio como uma proposta para simplificar a forma de calcular o capital regula-
mentar, buscar uma maior comparabilidade dos valores de capital regulamentar dos bancos
e também para buscar uma maior sensibilidade ao risco operacional, conforme descrito no
item 7 do Capitulo III do documento BIS (2014). Apds Consulta Publica e opinamento dos
bancos e entidades reguladoras sobre o novo modelo, foi apresentado novo documento, BIS
(2016), também para Consulta Publica, com alguns ajustes no indicador de exposi¢ao ao
risco operacional e nos coeficientes (probabilidades de materializagdo do risco).

Pelo modelo SMA, o capital regulamentar para risco operacional, fixado j € {1, ...,n}, é
dado por

Kqs = BI[/(BD)] ln(e 1+ ﬁ%), ()

>0 Comité de Supervisdo Bancéria de Basiléia definiu os valores f em: 12% para as linhas de negdcio Varejo,
Administragao de Ativos e Corretagem de varejo; 15% para as linhas de negocio Comercial e Servigos de Agente
Financeiro e; 18% para Finangas Corporativas, para Negociagdo e Vendas e para Pagamentos e Liquidagdes.
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BI = IC + SC + FC, (5)
LC = 7(Ly + Ly) + 5L, (6)
A\ YA, A. A
J i+1 i 1
BD=y;({1- =)+ (== -2 )+ =) 7
y(BI) y]( BI) ;yl< B BI) 7’1<BI> )

onde

BI é o Business Indicator, nova proxy da exposi¢ao ao risco operacional;

IC ¢ a média dos ultimos 3 anos do componente de receitas e despesas com juros,
arrendamento mercantil e dividendos;

SC é a média dos tltimos 3 anos do componente de receitas e despesas com servigos;
FC é a média dos tltimos 3 anos do componente de receitas e despesas financeiras;
LC é o componente de perdas operacionais;

L, é amédia dos ultimos 10 anos de perdas operacionais;

L, é amédia dos ultimos 10 anos de perdas operacionais superiores a €10 milhdes;
L, é a média dos tltimos 10 anos de perdas operacionais superiores a €100 milhdes;

y(BI) é uma fun¢io do BI que determina o percentual a ser aplicado no indicador de
exposicdo para o calculo do capital regulamentar;

v;j € o coeficiente a ser aplicado a parte do BI situado no intervalo [A i 4 +1];

n é o numero de intervalos de segregacao do BI, onde cada intervalo é representado

por [Aj,AjH] e chamado de bucket.

Note que o BI é a exposic¢do ao risco operacional e o y(BI) é a probabilidade de materi-
alizagdo do risco operacional. Multiplicando a equagéo (7) por BI, podemos representar
BI[y(BI)], fixado j € {1, ..., n}, como

j-1
BI[y(BD)] = yj(BI —Aj) + D 1Ay — A) + A, (8)
i=2
A ideia da férmula acima é que existem n intervalos, cada um correspondendo a um
coeficiente Yj> onde o valor de j € {1, ..., n} (ou seja, qual o ultimo bucket sera considerado
entre os n disponiveis) sera determinado por BI € [A s 4 +1], ressaltando que o tltimo
bucket nao é limitado, ou seja, o n-ésimo bucket é [A,,, +0).
Em outras palavras, deve-se enquadrar o BI na Tabela 1.
Desse modo, se o BI pertence ao bucket 2, por exemplo, teremos

BI(y(BI)) = 7,(BI — A;) + y1(A; — Ay). )

Esse valor é quase o valor de capital regulamentar, restando apenas a expressao

LC
ln<e -1+ W), (10)

que possui um efeito multiplicador no capital regulamentar e é a parte do modelo sensivel
as perdas operacionais representadas no componente LC. Esse componente diz que quanto
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Tabela 1. Buckets genéricos do modelo SMA.

Bucket BI (€ Bilhoes) Coeficiente

1 [A},A,] 71
2 [A,, As] "
n [A,,, +00) Yn

maijor forem as perdas operacionais em relacdo a exposicdo ao risco mais capital sera
requerido.

Note que esse multiplicador néo é limitado superiormente, mas possui limite inferior
igual a In(e — 1) =~ 0,5413, quando LC = 0 (perdas operacionais iguais a zero). Além disso,
se LC = BI[y(BI)], o multiplicador passa a In(e) = 1, ou seja, BI[y(BI)] passa a ser o capital
regulamentar.

O quadro de buckets e coeficientes ainda estd em estudo, mas os ultimos valores divulga-
dos no documento BIS (2016) estdo na Tabela 2.

Tabela 2. Buckets definidos no BIS (2016) do modelo SMA.

Bucket BI (€ Bilhoes) Coeficiente

1 [0,1] 11%
2 [1,3] 15%
3 [3,10] 19%
4 [10, 30] 23%
5 [30, +o0) 29%

A preocupacdo do mercado com a implantagao do modelo SMA se baseia nos elevados
resultados alcan¢ados com as primeiras simula¢des, havendo um aumento expressivo no
capital minimo exigido dos bancos, conforme Figura 1 (o SA do gréfico se refere ao novo
modelo SMA).

Ou seja, 0 modelo SMA ira trazer um requerimento de capital ainda maior do que o
baseado nos modelos padronizados atuais, que ja eram considerados conservadores.

Peters et al. (2016) fizeram um estudo minucioso sobre o modelo SMA, desde a modela-
gem que resultou nos buckets da Tabela 2 até a comparagdao com o modelo AMA, passando
uma andlise de sensibilidade do SMA. Alguma fragilidades sdo trazidas pelos autores, como
instabilidade do modelo, falta de sensibilidade ao risco operacional e requerimento de
capital excessivo em decorréncia de superaditividade no calculo gerado pelo método. Tais
resultados reforcam nossa argumentagdo de que, na presenca de assimetria de informagao,
o regulador tende a superestimar o capital regulamentar.
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Operational Risk Capital Charges — BIA vs SA
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Fonte: Ryan et al. (2014).

Figura 1. Comparativo de capital pelos métodos BIA e SMA.

3. Modelo interno de capital regulamentar para risco operacional
(AMA)

3.1 Descri¢ao do modelo

O modelo interno de célculo de capital regulatério para risco operacional foi trazido pelo
Comité de Supervisao Bancaria de Basiléia por meio do documento BIS (2011). O documento
prevé que os bancos utilizem quatro elementos de quantificagdo de risco operacional para
o céalculo do capital regulamentar: dados internos de perda operacional, dados externos
(de outros bancos) de perda operacional, analise de cenarios e indicadores de risco. Desses
elementos, os mais utilizados pelos bancos e académicos nos estudos sobre o AMA sdo os
dados de perdas operacionais. Tal premissa foi fomentada pela sugestao de utilizagdo do
modelo LDA pelo Comité de Supervisdo Bancaria de Basiléia, cujo cerne do modelo envolve
o calculo de um VaR de risco operacional utilizando as perdas operacionais ocorridas como
uma variavel aleatdria.

A seguir, faremos um breve resumo do modelo LDA, uma descri¢do mais detalhada pode
ser encontrada em Frachot et al. (2001) e Giacometti (2008). Parai =1,..,N, j=1,...,M,
el=1,..,Q,seja X; j; M xQ sequéncias de tamanho N de perdas financeiras decorrentes
de risco operacional em um periodo fixado. Entéo, a perda operacional total do periodo
fixado, para cada linha de negdcio e para cada evento de risco operacional, é dada por

Ny
Si1= ZXi,j,l’ (11)
i=1

onde
Xijp»parai = 1,..,N, sdo variaveis aleatérias continuas iid, fixados j e I, que
W
representam os valores de perda operacional em cada ocorréncia (severidade
das perdas operacionais);
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N;; € uma varidvel aleatdria discreta que representa o numero de ocorréncias de
I

perdas operacionais no periodo fixado para cada j e I fixados (frequéncia de
perdas operacionais no periodo);

j é o indice que identifica as M linhas de negdcio definidas pelo Comité de Super-
visdo Bancaria de Basiléia (mencionamos na Introdug¢do que foram definidas
inicialmente 8 linhas de negécio);

1 é o indice que identifica os Q eventos de risco operacional definidas pelo Comité
de Supervisdo Bancaria de Basiléia (mencionamos na Introdugdo que foram
definidas inicialmente 8 classificagdes de eventos de risco operacional);

S;,1 € a perda agregada para um periodo fixado para cada j e [ fixados.

Dessa forma, o modelo LDA consiste em atribuir distribuicdes de probabilidade a cada
uma das M X Q sequéncias de varidveis aleatdrias Xijppi=1..,N; epara cada varidvel
aleatdria Nj ;. Apds, para encontrar a distribui¢do de S; ;, deve-se fazer a convolugdo entre as
distribui¢Ses de X ; ; € N; ;. A convolugdo entre duas fun¢des de densidade de probabilidade
é definida por

+o0
g(x) = / o(x — y)(y)dy, (12)
—oo
onde w e 7 sdo densidades de probabilidade e g(x) = (w * 7)(x) é a densidade de probabili-
dade obtida pela convolu¢io entre w e 7.

Como N; ; € varidvel aleatéria discreta, a convolucéo ¢ feita por métodos numéricos,
sendo o mais utilizado o método de Monte Carlo.

Se Gj; € a fungdo de distribui¢do acumulada de S; ; (obtida pela convolugio das distri-
buigdes de frequéncia e severidade), entdo o VaR operacional ao nivel de confianga « para
cada linha de negdcio j e evento de risco I sera dado por

VaR(j, 1, x) = ijll(cx). (13)

E o valor de capital regulamentar pelo modelo LDA (X, ) seria dado por

Q

M
Kipy = Y, >, VaR(j, 1, ). (14)
j=1l=1

Como visto na Introdugao, muitos trabalhos aperfeicoaram esta técnica, principalmente
em discordéncia ao somatério do VaR de cada linha de negdcio e evento de risco, sob o
argumento da necessidade de modelar a dependéncia entre os eventos de risco e entre as
linhas de negécio.

Contudo, o modelo AMA prevé ainda outros trés elementos de risco operacional, dos
quais a analise de cenarios e os indicadores de risco operacional sdo os mais subjetivos e
representam a maior fonte de assimetria de informacao, visto serem elementos endogenos
e que dependem dos tipos de processos e controles internos do banco, sendo de dificil
supervisao pelo regulador.

A utilizagdo do modelo AMA pelos bancos requer a aprovagao do regulador local,
que pode ou néo validar o modelo desenvolvido internamente pelo banco. Se o0 modelo
for aprovado, o banco passa a adotar o modelo AMA e abandona a utilizacdo do modelo
padronizado (BIA ou TSA).
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3.2 Comportamento dos bancos frente a utilizacao do AMA

O contexto que levou a criagdo do AMA foi a necessidade de um método para calculo de
capital para risco operacional que utilizasse variaveis inerentes a esse tipo de risco, sem fazer
uso de proxies como o Gross Income, utilizado nos modelos padronizados, tornando, assim,
o capital minimo mais sensivel ao risco operacional. Este tipo de abordagem utilizando
modelos internos ja havia sido implantado para o risco de crédito por meio do modelo
IRB (Internal Ratings-Based Approach), publicado pelo Comité de Supervisdo Bancaria de
Basiléia no documento BIS (2001).

Embora ambos sejam modelos internos por esséncia e utilizem variaveis de risco na
sua metodologia, 0 AMA e o IRB diferem quanto a forma de utilizagdo dessas variaveis. No
IRB, as variaveis PD (Probability of Default) e LGD (Loss Given Default), seguem regras de
mensuragao impostas pelo regulador e siao de uso de quase todas as Institui¢oes Financeiras,
pois se tratam de variaveis importantes para a gestao do risco de crédito. Além disso, a forma
de utilizacao dessas variaveis no calculo do capital ¢ definido pelo regulador (o Comité de
Supervisdo Bancéria de Basiléia adotou o modelo desenvolvido por Vasicek, 2002).

Ja no modelo AMA, nio existem variaveis definidas para risco operacional, apenas
a ideia de que os elementos de mensuracido do risco seriam perdas operacionais (tanto
internas quanto as de outros bancos), indicadores de risco e anilise de cenarios. O fato ¢ que
existem premissas definidas para cada um desses elementos, mas nao hd uma regulamentagao
sobre eles, tampouco uma forma unificada de utilizar esses elementos no calculo do capital
regulamentar.

Isso faz com que o conceito da abordagem AMA se assemelhe bastante ao do Capital
Econdmico,’, que é o capital que a Instituicdo Financeira entende necessario para cobertura
de seus riscos, ou seja, o capital que os acionistas do banco entendem que deve ser mantido.

Discussdes sobre Capital Regulamentar e Capital Econdmico ja foram temas de diversos
trabalhos que buscaram fazer comparagdes entre ambos, como no caso de Elizalde e Repullo
(2007), que desenvolveram um modelo tedrico para analisar a escolha 6tima de capital
econOmico para risco de crédito por parte dos acionistas.

Como resultado, os autores chegam a conclusdo de que existem diferengas entre as duas
abordagens, porém, alguns elementos sdo comuns aos dois calculos (PD e LGD), fazendo
com que ambos sejam correlacionados.

A abordagem AMA prevé, na verdade, a utilizagdo do Capital Econdmico como Capital
Regulamentar, uma vez que a mensuragao dos elementos de risco operacional e a forma
de utiliza¢ao deles no calculo do capital sio desenvolvidos internamente pelo banco. Para
analisar a eficiéncia dessa utiliza¢ao do Capital Economico para fazer as vezes do Capital
Regulamentar, adaptaremos para o contexto de risco operacional o modelo proposto por
Elizalde e Repullo (2007), que por sua vez tomou por base Suarez (1994).

Considere um banco que em cada periodo t = 0,1, 2, ..., em que esteja aberto, possui
volume capital (préprios e de terceiros) normalizados igual a 1. O funding do banco é
dado pelo capital préprio dos acionistas, k, € [0,1] e pelos depdsitos 1 — k;. A taxa de
remunerac¢do dos depositos ¢ é menor que o custo de capital §, ou seja, ¢ < 6 (do contrario
ndo haveria incentivo para os bancos promoverem intermediagdo financeira, uma vez que o
capital de terceiros seria mais caro que capital préprio).

60 capital econdmico est inserido como exigéncia de Pilar IT do Acordo de Basiléia IT e ndo Pilar I, ou seja,
trata-se de um calculo da adequagao do capital regulamentar aos riscos incorridos pelo banco a ser reportado
ao regulador por meio do ICAAP (Internal Capital Adequacy Assessment Process).
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Em cada periodo t em que o banco estd aberto, seus recursos sdo investidos em diversas
operac¢des (empréstimos, titulos, agdes etc.), rendendo uma remuneragio que considerare-
mos, para efeito de simplificagdo, constante igual a r > ¢ (a diferenca entre eles é o spread
bancario), que para efeitos de simplificagdo e de forma a trazer o enfoque para o risco
operacional, r ¢ livre de risco de crédito e de mercado.

Considere ainda p, € [0, 1], a fragdo dos recursos do banco perdido em decorréncia
de eventos de risco operacional, 1 — p, é a fragdo que nao é perdida. Nesta abordagem,
diferentemente do modelo de Elizalde e Repullo (2007), a distribui¢do de probabilidades de
p; nao é conhecida para risco operacional, ja para o risco de crédito, essa variavel possui a
distribuigao demonstrada por Vasicek (2002) e validada pelo Comité de Supervisao Bancaria
de Basiléia para utilizagao no IRB.

Além disso, no risco de crédito existe um estagio prévio a perda financeira, a inadimplén-
cia. No risco operacional, ndo ha este estagio, portanto uma operagao se converte em uma
perda operacional sem nenhuma fase intermedidria, ou seja, o default do risco operacional
é a perda financeira propriamente dita.

Assim, o valor total dos recursos do banco ao final do periodo ¢ é dado por

ag = (1= p)A +7). (15)

O banco remunera os depositantes pelo montante (1 — k,)(1 + c), logo o capital préprio
ao final do periodo ¢ é dado por

ki=a,—(1—k)1+c)=k +r—(1—k)c—(1+r)p,. (16)

Considere a variavel I; € {0, 1} que indica se o banco esta aberto (I, = 1) ou se o banco
foi levado a faléncia (I; = 0) no inicio do periodo t.

Seja V(I,) fungdo valor desse problema. Temos entdo que valor V(0) de um banco que
foi levado a faléncia é zero, enquanto o valor V(1) é o franchise value’ no periodo ¢ de um
banco que esta aberto, que simplesmente denotaremos por V.

Conforme descrito em Suarez (1994) e utilizado em Elizalde e Repullo (2007), a fungao
h: R — {0,1} especifica o valor de capital k; pelo qual o banco que est4 aberto no inicio do
periodo t estara fechado ao final do mesmo periodo, conforme abaixo:

Ity = Ith(k;)' (17)

Note que I, = 0 implica I, ,; = 0, ou seja, um banco que foi levado a faléncia nao pode ser
reaberto.

Dessa forma, os autores nos trazem 2 modelos de quebra de banco que utilizaremos
nessa analise:

1) O aporte de capital necessario para o banco supera o franchise value: k; + V < 0.
Formalmente,
0, se k; +V <o,

k)=

(18)

Franchise Value (valor de franquia) é um conceito de Valuation que determina o valor da empresa, neste caso,
da Institui¢ao Financeira, dado pelo valor presente dos fluxos de caixa futuros.
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2) O banco necessita de aporte de capital: k; < 0. Formalmente,

0, sek’ <o,
k) =y

(19)

No modelo 1, os acionistas possuem a opgdo de aportarem capital no caso do valor das
perdas operacionais superarem o capital, desde que ndo superem o Franchise Value. Essa
modelagem ¢ bem intuitiva e diz que, se o valor que os acionistas tiverem que injetar no
banco for maior do que ele vale, entdo decidem ndo aportar e o banco vai a faléncia.

Ja no modelo 2, nio existe a possibilidade de aporte de capital, caso as perdas superem o
capital inicial, o banco vai a faléncia.

Embora o modelo 1 seja mais condizente com a realidade do mercado, pois nao é
raro acionistas aportarem capital, o modelo 2 é mais conservador e mais aderente ao risco
operacional, visto que neste tipo de risco uma ocorréncia de fraude ou desastre da natureza
pode levar o banco diretamente a faléncia.

Para o modelo 1, o problema de otimizacéo a ser resolvido pelo banco é:

+o0 ’
1\ Iy =Lh(k;), t=0,1,2,..
max F (—) I,k k' s.a. t+ t (20)
k,e10,1] [;) 146 ol ke t)] Lo =1,

onde
1

— ki +V(I,),0} — V(I —k;y sel; =1,
(O(Itakt,k;)fié”(ma)({ e+ VU 0F=V(I4)) =k z:;_(l)
5 t— Y

1)

e h(k;) é o da equagao (18).

O problema acima caracteriza a inten¢do do banco de maximizar seu ganho de capital
(com lucros ja materializados e descontados dos dividendos dos acionistas).

A equacdo de Bellman que caracteriza a solu¢do do problema de maximizagdo acima é
dada por®

V= k?éé[lgfl]{_kt + ﬁ E[max {k; + V, O}]} (22)

A funcgéo objetivo do problema representa a diferenca entre a expectativa de payoff —
adicionado ao franchise value na condigao de que o banco esteja aberto — descontado do
custo do capital e o capital no inicio do periodo ¢ (por isso o sinal negativo para k, ).

Usando a definicio de k; teremos k; +V >0% p; < p(k;), onde

+r—QAQ—-k)c+V

1+r (23)

k
p(ky) = :

Podemos entdo reescrever a equacgdo de Bellman como

1 p(ky)
V= kltqéz[io)fl]{—kt + T35 ‘é [k, +r—(Q—k)c—Q+r)p, + V] dF(p,)¢, (24)

onde F é a fungdo de distribui¢ao acumulada de p,.

8 A demonstracdo pode ser vista no Apéndice.
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Seguindo os passos de Elizalde e Repullo (2007), ao derivar a fungdo objetivo com
relagdo a k, e usando ¢ < 6, temos:

l+c _c=96
1+6 1456

p(ke)

—1+—f (1+4+c¢)dF(p) < -1+ <0. (25)

Como a fungao objetivo é decrescente em k;, 0 maximo ¢é alcangado quando k; = O e,
portanto, os acionistas escolherao capital econdmico igual a zero. A intuigdo ¢ simples: os
acionistas ndo possuem incentivos a aportarem capital ex ante, quando ha margem para
aporte de capital antes do banco quebrar.

Portanto, pelo modelo 1 o banco possui incentivos a subestimar o capital para risco
operacional. Vejamos o que acontece com o modelo 2.

No modelo 2, o problema de maximiza¢io do banco é dado por

+o0 _ , B
max E[Z(l + 5 (p(It’ ktak )] { t+1 — I h(kt)’ [ = 152a ceey (26)

kielo,1] | f Iy=1,

onde

27)

! > Max kl,ol—k,, sel, =1,
(p(lt’kt’k) { { } ' '

sel, =0,
e h(k;) é o da equagdo (19).
A equagio de Bellman que caracteriza a solugdo para o problema de maximizagao do
banco no modelo 2 é dada por’

1 ! / }
V = max ]-k, + ——|E(max ik,,0¢) + Pr(k, > 0)V|;. 28
k,e[gfl]{ t 1+5[( X{t}) (t )] (28)
A interpretacdo da func¢ao objetivo é similar ao modelo 1, a diferenca é que o valor
esperado estd separado entre o payoff e o franchise value, visto a nova condi¢do de quebra
do banco.
Usando a definigdo de k; teremos k; > 0 < p, < p(k,), onde

ki +r—(1 -k

p(kt) = T+r (29)
Podemos entao, utilizando (29), reescrever a equagao de Bellman como
1 p(k;)
V = mfagfl] _kt+ 1—}—_6 '/0‘ [kt +V+(1—kt)C—(1+V)pt] dF(pt)
+F (p(kt))V) (30)

Proposicao 1. A integral da equacgdo (30) pode ser escrita como

(k) p(kt)
/ [k +r+ Q1 —kp)e— (1 +r)p ] dF(p,) = (1 + V)f F(p,) dp;. (31)
0 0

Ver a demonstragio no Apéndice.
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A demonstragdo encontra-se no Apéndice.
Substituindo (31) em (30), a equa¢ido de Bellman fica:

V = max

1
k.€[0,1] 1+6

p(ky)
—k; + _((1 + r)f F(p;)dp, + F(P(kt))v)]- (32)
0

Como todos os termos sdo contemporaneos, chamemos a fun¢ao objetivo de G(k, V)
(ver Elizalde & Repullo, 2007). Entédo temos que

1 p(k)
Gk,V)= -k + —((1 + r)f F(p)dp + F(p(k))V), (33)
1+6 o
dG(k,V) l1+c F(p(k)V
a—k =—-1+ 1+_5[F(p(k)) + m R (34)
°G(k,v)  (1+c¢) f'(p()vV
s aroarn| PO T ] (35)

onde f ¢ a fun¢io densidade de probabilidade de p e f’ é sua derivada. Como podemos ver,
G(k, V) ndo é necessariamente concava, portanto pode ter solu¢des interiores ou solu¢des
de canto.

Primeiramente, assim como em Elizalde e Repullo (2007), suponha que exista solu-
¢do interior (apds analisaremos a hipotese de solugdo de canto), entdo temos a seguinte
proposicao:

Proposigao 2. Se existe solugdo interior, caracterizada pelas condicoes de primeira e segunda

3G a’G . .
ordem ( x = Oe e < 0, respectivamente), entdo

(36)

ak* (azc;)‘l( %G 0%G av)
== +——]<0
35 ak? 0kas = okaV 3s

A demonstragdo encontra-se no Apéndice.

A equagio (36) mostra que o capital econdmico para risco operacional é sempre fungédo
decrescente do custo de capital, o que indica que os acionistas do banco possuem incentivos
a escolher niveis baixos de capital econd6mico dependendo do custo do capital.

Proposigao 3. Se existe solugio de canto k* € {0, 1} e a fungio de densidade de probabilidade
de p é uma fungdo f continua em toda a reta, entdo a solugdo é k* = 0.

A demonstragdo encontra-se no Apéndice.

Vimos entéo que, tanto no modelo 1 quanto no modelo 2, tomar o capital econémico
como capital regulamentar tende a levar o capital minimo dos bancos a niveis subestimados,
portanto, os bancos possuem incentivos a subestimar o capital para risco operacional ao
utilizarem modelo internos (AMA).

No modelo 2, especificamente, somente no caso em que o problema de maximiza¢ao
possui solu¢io de canto e p possui fun¢do de densidade com alguma descontinuidade na
reta ¢ que ndo podemos afirmar que o banco tendera a subestimar seu capital. Isso significa
que em quase todos os casos estudados nesta se¢do os bancos subestimario o calculo de
capital para risco operacional de forma a maximizar seu resultado.
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Na proxima segdo, serdo estudadas as interagdes entre o regulador e os bancos na
candidatura do banco a utilizacio do modelo AMA. Como visto nesta se¢do, os bancos
possuem incentivos a subestimar seu capital para risco operacional, porém, ndo podemos
afirmar que todos os bancos o fardo, somente aqueles que tiverem incentivo a fazé-lo, por
isso dividimos os bancos em 2 classes: os que subestimarao o capital e os que calculardo o
capital pelo AMA de acordo com seu nivel exato de risco, o primeiro com probabilidade
1 — 0 e o segundo com probabilidade 8. Néo é razoavel imaginar que um banco poderia ser
de um terceiro tipo, que superestimara seu capital pelo AMA.

Como vimos, somente em um unico caso (modelo 2, quando o problema do banco
possui solugao de canto e que as perdas operacionais possuem densidade descontinua na
reta) ndo podemos afirmar que os bancos terdo incentivos para subestimar seu capital, por
isso, de forma conservadora, consideramos que a probabilidade do banco subestimar seu
capital ¢ maior que a probabilidade de nao subestimar, ou seja, 6 < 1/2.

Na verdade, como em todos os demais casos os bancos possuem incentivo a subestimar
o seu capital, é razoavel supor que 6 seja bem menor que 1/2, mas como nao faz parte do
escopo deste trabalho estimar seu valor, suporemos apenas que seja menor que 1/2. Em
trabalhos futuros pode-se adotar modelos empiricos para estimar este coeficiente.

4. InteracOes estratégicas entre o Regulador e o Banco

Considere que o calculo de capital regulamentar seja feito pelos bancos pelos modelos
padronizados vistos na se¢do 2 (e com isso o capital regulamentar seja superior ao seu risco
operacional, visto que se o regulador ndo conhece o risco do banco ele tende a majorar o
requerimento de capital) e que o regulador deseja implementar o requerimento de capital
via modelos internos (AMA). O fato do risco operacional ser conhecido pelo banco, mas
nao ser conhecido pelo regulador gera uma assimetria de informacao que faz com que
possamos representar as interagdes entre o regulador e o banco como um jogo sequencial
de informagao assimétrica e, por sua vez, incompleta, semelhante ao Jogo da Contratagao
desenvolvido em Fiani (2009).

Dessa forma, nessa modelagem, os bancos podem ser de dois tipos: confiavel (BC) com
probabilidade 6 e nao-confiavel (BNC) com probabilidade 1— 6. Se o banco for confiavel, vai
calcular o capital minimo por modelo interno de forma que o valor do capital regulamentar
seja igual ao seu risco operacional. Se o banco nao for confiavel, vai se aproveitar da utilizagao
do modelo interno para subestimar o capital regulamentar, ou seja, vai calcular o capital de
forma que seja inferior ao seu risco operacional.

Apenas o banco conhece seu tipo, pois somente ele conhece seu risco operacional. Seja
qual for o tipo do banco, ele possui duas acdes possiveis: se candidatar ou nio se candidatar
a utilizacido do modelo interno (AMA). Se o banco decidir néo se candidatar, nada acontece
e nenhum dos dois jogadores perde ou ganha nada. Por outro lado, se o banco decidir se
candidatar, o regulador decidira qual de suas duas estratégias adotar: validar ou nao validar
o modelo apresentado pelo banco.

Caso o regulador decida néo validar o modelo do banco, nada acontece e o banco incorre
em um custo € > 0 correspondente ao valor dispendido com aquisi¢do de ferramentas
tecnoldgicas e outros requisitos exigidos pelo regulador para a candidatura ao modelo
interno. Ja se o regulador validar o modelo apresentado pelo banco, este terd um ganho de:
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Ag, se for um banco confiavel, referente ao ganho na fun¢io definida nas equagoes (21) e
(27) (nao faremos distingdo entre as duas para este modelo) que ira obter passando a
calcular o capital regulamentar equivalente ao seu risco e;

Ag@,,..> se for um banco nao-confiavel, referente ao ganho obtido com a maximizagdo
definida nas equacdes (20) e (26) (ndo faremos distin¢do entre os dois problemas de
maximizag¢ao), ou seja, ira calcular capital regulamentar inferior ao seu risco.

A recompensa do regulador, em caso de validagdo do modelo, sera de:

u se o banco for confidvel, representando sua utilidade com o ganho que o banco ird obter
eliminando o excesso de requerimento de capital e;

—u se o banco for ndo-confiavel, representando a desutilidade do regulador com a in-
suficiéncia de capital do banco que passara a calcular capital inferior ao seu risco
operacional.

Ou seja, para o regulador é importante que o banco elimine excesso de capital, pois
aumenta a margem de alavancagem do banco, fazendo com que obtenha um aumento nos
seus lucros e a0 mesmo tempo propiciando uma expansdo da intermediacio financeira no
mercado, tudo isso sem comprometer o solvéncia do banco. Assim, se o regulador valida a
utilizagao do AMA por um banco confiavel, obtém um ganho na sua utilidade e caso nao
valide seu payoff sera zero, representando que nao houve ganho com a estratégia.

Nao obstante, se o banco for do tipo nao confiavel, ele ira calcular capital pelo AMA em
um nivel inferior ao seu risco, possibilitando a insolvéncia do banco em caso de materia-
lizagdo de um risco operacional severo, além de possibilitar a insolvéncia do sistema por
contagio do prejuizo causado pela insolvéncia do banco em relagdo as demais institui¢coes
financeiras do mercado. Por isso, se o regulador valida a utilizagdo do AMA por um banco
ndo confiavel, tera uma perda de utilidade. Essa abordagem da preocupagao do regulador
tanto com a melhoria de resultado do banco quanto com a manutengao de sua solvéncia
pode ser visto em Zhu (2008).

Para resolvermos entdo esse jogo sequencial de informagao incompleta, fazemos uso da
solu¢do de Harsanyi (Fiani, 2009), que contempla os seguintes passos:

o Transformar o jogo de informagao incompleta em jogo de informagdo imperfeita, em
que a natureza é colocada como um jogador nao estratégico que joga definindo um
dos tipos de banco; e

« Encontrar o Equilibrio Perfeito Bayesiano do jogo.

As recompensas e estratégias do jogo podem ser representadas na Figura 2, onde q é
a probabilidade que o regulador atribui de que esteja no n6 superior de seu conjunto de
informacéo, ou seja, a probabilidade condicional de que o banco seja confiavel, condicional
a estratégia do banco de se candidatar ao modelo AMA,

q = Pr(BC|C). (37)

Vamos calcular os Equilibrios Perfeitos Bayesianos (EPB) desse jogo utilizando o método
Backwards Induction, ou seja, comecemos pelo tltimo n6 de decisdo, no caso, o conjunto de
informagdo com dois nés em que o regulador toma sua decisao.
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Figura 2. Representacdo do jogo entre o regulador e o banco — adaptado de Fiani (2009).
O regulador ird validar o modelo do banco se o payoff esperado com esta estratégia for

maior do que aquele obtido com a estratégia de nao validar, ou seja,

ug+(-u)(1-q) >0

= uq—u-+uq=>0

N

Voltemos agora um no6 para analisar as estratégias do banco, abreviadas em NC (nao se
candidata) e C (candidata-se). Assim, podemos analisar quatro casos com estratégias puras:

1) O banco joga (NC, C);
2) O banco joga (C,NC);
3) O bancojoga (C,C); e
4) O banco joga (NC,NC).

Caso1l O banco joga (NC, C): Neste caso somente os bancos BNC se candidatam. Diante
de uma candidatura, o regulador sabe que se trata de um banco nao confiavel, portanto
q = Pr(BC|C) = 0 e com isso o regulador ira jogar NV (ndo valida). Se isso ocorrer, o
banco BNC desviara sua estratégia para NC e entdo nao temos um EPB com a estratégia
(NC, Q).

Caso 2 O banco joga (C,NC): Neste caso, somente bancos BC se candidatam. Diante
de uma candidatura, o regulador sabe que se trata de um banco confiavel, portanto, g =
Pr(BC|C) =1 e com isso o regulador ird jogar V (valida). Se isso ocorrer, o banco BNC ird
desviar sua estratégia para C. Logo, nao temos um EPB para a estratégia (C, NC).

Caso3 O banco joga (C, C): Neste caso, ambos os tipos de banco se candidatardo ao AMA

e o fato de estar recebendo uma candidatura nao ¢ informativo para o regulador, entdo
q = Pr(BC|C) = Pr(BC) = 6.
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Como vimos na se¢do 3, 0 < 1/2,entdiog =0 < 1/2eo0 reguladorjoga NV. Nesse caso,
ambos os tipos de banco desviarao sua estratégia para NC, logo nao temos um EPB com a
estratégia (C, C). Repare que, se ndo tivesse sido definido 6 na se¢ao anterior, teriamos que
abrir em casos, o que poderia levar a um EPB, descartado pela restricio g = § < 1/2. No
Apéndice detalhamos o caso acima se tivéssemos 6 > 1/2.

Caso4 O banco joga (NC,NC): Neste caso, como o regulador nunca recebe uma candida-
tura, qualquer crenga é racionalizavel. Em particular, crengas com g < 1/2 sdo racionalizaveis.
Neste caso, o regulador joga NV e o banco ndo tem incentivos a se desviar da estratégia NC,
portanto, temos um EPB com a estratégia (NC, NC).

O Equilibrio Perfeito Bayesiano desse jogo pode ser escrito como

EPB = ((NC, NC):NV: g < %;9 < %) (38)

O equilibrio encontrado na equagdo (38) mostra que a assimetria de informagéao entre o
banco e o regulador ¢ forte o suficiente para fazer nenhuma candidatura ao AMA seja
oferecida e nem validada.

Este equilibrio ndo é uma estratégia eficiente, visto que tanto o regulador quanto o banco
permanecem com payoffs zerados, ou seja, nao houve ganho nenhum para ambos. Uma
estratégia mais interessante seria se o Caso 2 fosse um equilibrio, entdo o regulador validaria a
candidatura dos bancos confiaveis e os bancos nao-confidveis no se candidatariam, obtendo
um ganho maximo para o regulador e maior para os bancos, uma vez que os bancos confidveis
teriam ganho e os ndo-confidveis permaneceriam iguais.

Para que a situacao descrita acima se tornasse um equilibrio, seria necessario que o
regulador conseguisse identificar quais sdo os bancos confiaveis e nao-confiaveis, ou seja, se
a assimetria de informacéo fosse reduzida o suficiente para isso.

5. Conclusao

A utilizagdo do modelo de Elizalde e Repullo (2007), ajustado para o risco operacional,
possibilitou identificarmos que os bancos possuem incentivos para subestimar seu capital
regulamentar (caso utilizem modelos internos) e, com isso, considerarmos uma probabi-
lidade maior do banco subestimar o seu capital. Isso fez com chegassemos a apenas um
Equilibrio Perfeito Bayesiano no jogo entre o regulador e o banco para a candidatura ao
AMA, equilibrio alcangado quando todos permanecem nos modelos padronizados. Como
os modelos padronizados ndo possuem sensibilidade ao risco e, por isso, tendem a ser
superestimados, o equilibrio alcangado néo é eficiente, pois o equilibrio do tipo separador,
em que os bancos que subestimam seu capital continuassem no modelo padronizado e os
demais pudessem adotar o AMA, proporcionaria um equilibrio melhor para o regulador e
para os bancos.

Contudo, para atingir um equilibro desse tipo, seria necessaria a criagdo de mecanismos
para reduzir a assimetria de informacao ou elaborar uma forma de sinalizacio dos bancos
para que o regulador pudesse identificar o tipo de banco que estd jogando.

Além disso, mesmo atingindo o equilibrio separador mencionado, é necessario reduzir
o incentivo que o banco possui em subestimar seu capital. Isso pode ser feito criando
incentivos para os bancos revelarem a verdade, como, por exemplo, o estabelecimento de
obrigatoriedade dos bancos contratarem seguros para risco operacional, em que a seguradora
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tera mais acesso aos processos e controles do banco, por ser a atividade fim da seguradora,
bem como por existirem diversas seguradoras que terdo uma capilaridade maior do que a
do regulador para supervisionarem in loco as operagdes do banco.

Uma outra alternativa, sugerida por Peters et al. (2016), é a de criagdo de um modelo
hibrido, ou seja, um modelo interno-padronizado ou um AMA padronizado, préximo
ao que ja ¢é feito no risco de crédito com o modelo IRB. Para isso, também ¢é necessario
reduzir a assimetria de informacao e criar um modelo capaz de quantificar de forma tnica
os diferentes perfis e os diversos tipos de processos internos dos bancos, nio se limitando
apenas ao calculo do VaR de maneira padronizada, devendo haver uma forma de padronizar
a quantifica¢do dos demais elementos do AMA.

O fato é que podemos dizer que 0 AMA, em seu formato atual em que o banco escolhe
livremente como mensurar o seu risco, leva a um equilibrio ineficiente.
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Apéndice. Demonstragées
Prova da eq. (22)

A equacio de Bellman que caracteriza a solucdo do problema de maximizagdo definido na
equagdo (20) é dada por

1
V() = [E[ I, k., k +(—>VI ’I:l].
(I krtrel?gfl] ‘P(t t t) 146 (t+1)t
Ou seja,

V(1) = max E [(#(max {ky +V(I1),0} = V(I,,,)) - kt> + 11—51/(1”1)’@ = 1]

k;€[0,1]
= max E (L max {k; + V(I,),0} - ;V(IHl) —k; + LV(IHI)’Q = 1)
kelo,1] \1+46 1+0 1+0
= max E (—kt + ﬁ(max {ky + V(It),O})‘It = 1).
Portanto,
V= krtlé?éfl][—kt + ﬁ E(max {k; +V, O})] O

Prova da eq. (28)

A equacio de Bellman que caracteriza a solu¢ao do problema de maximizagdo definido na
equacio (26) é dada por

1
V() = kr,rc}?gfu E [(P(Ip ki, k;) + (m)V(IHl)’It = 1]'
Ou seja,

V= kr[rel?gfl]{—kt + o[ E(max i, 0f) + E (VL)L = D1} (A-1)
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Como temos que

E(V(Iip)T; = 1) = Pr Iy = 1)1, = 1)V = Pr(k; 2 0)V, (A-2)
podemos substituir (A-1) em (A-2) e reescrever a equa¢io de Bellman como
1
V= k?;?gf”{_kt + o[ E(max {K], o) + Pr(k; > oy}, O

Prova da Proposicao 1
Usando integragdo por partes, fagamos

u=lk,+r+Q-k)c—-Q+r)p,] = du=-1+r)dp,,

dv=dF(p,) = v =F(p,),
p(ky)
f [k, + 4+ (L= )e — 1+ py] dF(py)
0

(ky)
P e [T ropan
0

= [k + 7+ (1 = ky)e — (1 +r)p|F(p;)

p(k;)
=1+ V)f F(p,)dpy.
(}

Prova da proposicao 2
Calculando a derivada total de Z—g em relagdo a 6 temos:

3’Gak 8*G  8°G av ok* (62 ) (62G 8%G av)
0k2 85 0kds  AkaV 38 dx dk? dkdx = 0kaV dx

0’¢ (1 +0o)f(p(k))
kav (1 +8)(1+7r)

3’%G _ —l1+c J(p(k)V
k35 (1+6)2 [F(p )+ ] <0

Usando o Teorema do Envelope na equagéo (32), temos:

v p(k)
- [( 0 [ @ dp 4 @0 |+ e dy,
PY% 1 p(k)
% 115 P F(p(k ))—=m (1+V)f0 F(p)dp + F(p(k))V |,
av[, F(p(k) -1 P
-] -0 [ rwde s reow |
v -1 F(p(k) ™ P9
5o [1 - ] a+ r)/o F(p)dp + F(p()V | < o.
Portanto,

ok* (a G) (62(} 8%G av)
= + — <0
36 ok2 0kds  9kaV a6
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Prova da proposicao 3

Suponha agora que exista solugao de canto, ou seja, k* € {0, 1}. Se k* = 1, temos:

a6(1, V) _ 1+cf F(p()V
T Flp(1)) + 1+7r) ]
3 1+cf fayv
__1+1+6_F(1)+(1+r)
_ 1+cf fayv
B 1+1+61 (1+r)]

Como f é funcdo densidade, p(1) = 1 é o ponto onde a probabilidade acumula a totalidade
de sua massa e f é continua, o valor f(p(1)) = f(1) sera zero, pois a area de f no intervalo
[1,1+ €] é zero Ve > 0.

Entao,

9G(L,V) RN S )

ok 146 146

Isso representa uma contradigdo com o fato de k* = 1 ser solugéo, pois se ¢ solu¢ao de canto

do extremo direito do intervalo, entdo G é estritamente crescente na vizinhanca de k* = 1,
portanto sua derivada nesse ponto é positiva.

Logo, se existe solugdo de canto e ndo é k* = 1, entdo a solugdo é k* = 0. OJ

<0.

Caso 3 da se¢ao 4 se tivéssemos 6 > 1/2

Nesta configuragao o banco joga (C, C): Neste caso, ambos os tipos de banco se candidatarao
ao AMA e o fato de estar recebendo uma candidatura nao ¢ informativo para o regulador,
entdo g = Pr(BC|C) = Pr(BC) =

Como 6 > 1/2, entdo g = 6 > 1/2 e o regulador joga V. Nesse caso, ambos os tipos de
banco ndo possuem incentivos para desviarem sua estratégia, logo temos um EPB com a
estratégia (C, C) em que os bancos se candidatam ao AMA e o regulador valida o modelo.
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