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n Mais regulação, mais supervisão, maior 
exigência de capital e limites à concentração 
bancária. Estes são alguns dos ingredientes 
da receita para consertar o sistema financei-
ro mundial, imerso na maior crise desde a 
Grande Depressão, conforme Relatório do 
Grupo dos 30, presidido por Paul Volcker, 
indicado para presidente do Conselho de 
Recuperação Econômica Presidencial do 
governo de Barack Obama. O Grupo é uma 
organização privada que reúne alguns dos 
mais renomados economistas e ex-minis-
tros de Finanças de várias partes do mundo. 

Intitulado “Reforma Financeira - Um Sis-
tema para Estabilização Financeira” o texto 
de 77 páginas foi escrito por Volcker, Armí-
nio Fraga, ex-presidente do Banco Central 
do Brasil, e Tommaso Padoa-Schioppa, ex-
ministro das Finanças da Itália, ambos vice-
presidentes da organização, que conta com 
nomes como Timothy Geithner e Larry Sum-
mer (respectivamente escolhidos Secretário 
do Tesouro e assessor econômico de Obama). 
Principais recomendações – A proposta 
de reforma busca evitar nova grande crise, é 
abrangente, com dezoito principais sugestões: 
1	 As atividades bancárias garantidas por 

seguro-depósito devem ser fiscalizadas 
por um único órgão regulador;

2	 A propriedade e a administração de “po-
ols” de capitais privados “misturados” 
(isto é, Fundos de Hedge e de Private 
Equity nos quais os Bancos detém capital 
em associação com recursos de clientes) 
devem ser proibidos; 

3	 Para evitar uma concentração excessiva 
nos sistemas bancários, com implicações 
para uma supervisão efetiva, limites na-
cionais sobre concentração de depósitos 
devem ser considerados;

4	 Uma regulação prudencial apropriada de-
ve ser desenhada para grandes Bancos de 
Investimento e Corretoras que não estão 
organizados como holdings bancárias;

5	 Os Fundos Mútuos que ainda desejarem 
oferecer serviços bancários terão que se 
reorganizar como “bancos de propósito 
especial”. Dessa forma, serão supervisio-

nados pelo órgão regulador e terão acesso 
às linhas de crédito de última instância 
dos Bancos Centrais;

6	 Administradores de Hedge Funds e Pri-
vate Equity que empregam recursos sig-
nificativos originários de endividamento 
devem registrar sua atividade junto a um 
órgão regulador nacional;

7	 Os órgãos reguladores devem passar a 
ter autoridade para exigir desses Fun-
dos, relatórios periódicos e abertura de 
informações quanto ao tamanho, estilo 
de investimento, endividamento e ao 
desempenho;

8	 Para os Fundos de um tamanho poten-
cialmente significativo do ponto de vista 
sistêmico, o regulador deverá ter autori-
dade para estabelecer padrões de capital, 
liquidez e gerenciamento de risco;

9	 A jurisdição dos Fundos deverá se basear 
na localização primária dos administra-
dores dos Fundos. É uma forma de evitar 
que os Fundos de Hedge e Private Equity 
localizados em paraísos fiscais e finan-
ceiros sejam inimputáveis e não se sub-
metam à regulação e supervisão de seus 
países de origem;

10	Os países devem reavaliar suas estruturas 
regulatórias com o objetivo de eliminar 
sobreposições desnecessárias e falhas de 
cobertura e complexidade, removendo 
o potencial de arbitragem regulatória e 
melhorando a coordenação regulatória; 

11	 Os Bancos Centrais devem ter autoridade 
para oferecer crédito, em caráter emer-
gencial, a instituições não-bancárias;

12	Adoção de política pró-cíclica, com 
maior exigência de capital dos bancos 
nos períodos de expansão da economia 
e do crédito, de modo a criar um colchão 
para lidar com os períodos de dificulda-
de. Recomenda-se também a revisão, 
para cima, dos padrões de exigência de 
capital adotados hoje;

13	Os princípios e padrões contábeis de-
vem ser reavaliados com o propósito de 
desenvolver parâmetros mais realistas 
para lidar com menos instrumentos lí-

quidos e mercados em crise;
14	Os reguladores devem exigir que as insti-

tuições financeiras assumam uma porção 
significativa do risco de crédito que elas 
empacotam em produtos securitizados e 
outros créditos estruturados.

15	A regulação do mercado de securitização, 
produtos estruturados e Derivativos deve 
ter, no mínimo, os padrões regulatórios de 
transparência e de abertura do mercado de 
Títulos Públicos;

16	Os reguladores devem exigir que as 
agências e empresas nacionais de classi-
ficação de riscos (NRSROs, na sigla em 
inglês) sejam responsabilizadas pela qua-
lidade de suas análises e recomendações;

17	Criação de um sistema formal para regu-
lar e supervisionar as operações de Deri-
vativos negociadas no mercado de balcão 
(over-the-counter market). 

18	Recomenda-se a regulação dessas opera-
ções em escala internacional. 

Geithner e pontos principais – Paralela-
mente às sugestões do Grupo dos 30, vale 
destacar a posição de Timothy Geithner, o 
Secretário do Tesouro escolhido por Barack 
Obama. Diante da Comissão de Finanças do 
Senado americano, prometeu “agir com a 
força, a rapidez e o cuidado necessários para 
colocar a economia dos EUA de pé e renovar 
a fé dos americanos no futuro econômico”.

Como ponto principal de sua atuação, in-
sistiu nos investimentos necessários, sobre-
tudo “na modernização das infra-estruturas” 
para recuperar a economia.

Igualmente, defendeu a necessidade de 
uma reforma do Sistema Financeiro, “de mo-
do que a economia americana e a economia 
mundial não sejam, novamente, confrontadas 
com uma crise dessa gravidade”.
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