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Introducdo

T




O Comité de Supervisao Bancéria de Basileia define a liquidez
como «a capacidade de uma instituicdo para financiar
aumentos de seu volume de ativos e para cumprir suas
obrigacdes de pagamento no vencimento, sem incorrer em
perdas inaceitaveis»'.

Neste sentido, o risco de liquidez pode ser definido como a
probabilidade de incorrer em perdas por ndo dispor de
recursos liquidos suficientes para cumprir as obrigacdes de
pagamentos comprometidas em um horizonte temporal
determinado, e uma vez considerada a possibilidade de que a
instituicdo consiga liquidar seus ativos em condicdes razoaveis
de tempo e preco’.

As instituicoes do setor financeiro se encontram
particularmente expostas ao risco de liquidez, devido a
natureza de suas atividades, dentre as quais estd incluida a
captacao de fundos. Trata-se de um risco inerente a atividade
bancaria; entretanto, o risco de liquidez havia recebido menos
atencdo que outros riscos, tanto por parte das instituicdes
como dos reguladores. Assim, até 2010, a norma consistia
fundamentalmente em uma série de principios qualitativos nao
vinculantes sobre o bom gerenciamento da liquidez.

Nos ultimos anos, contudo, isto tem sofrido mudancas; a crise
financeira e as restricoes de liquidez fizeram com que
reguladores e instituicdes iniciassem uma reflexdo profunda
sobre o gerenciamento do risco de liquidez, com o objetivo de
garantir a estabilidade financeira e prevenir novas situacdes de
estresse. Por parte dos reguladores, esta reflexdo se concretizou
na definicdo de novos padrées normativos vinculantes e de
carater mais quantitativo, que estdo atualmente em processo
de implantacao.

Estes padrées implicam, contudo, uma séria de impactos
macroeconomicos e financeiros que estao sendo avaliados
tanto por parte dos préprios reguladores como das instituicdes
financeiras. Um dos principais impactos é o aumento na
contracao a curto prazo da liquidez nos mercados, o que esta
fazendo com que as institui¢cdes atribuam ainda mais
importancia aos depositos de seus clientes como fonte de
financiamento, efeito em parte promovido pelos préprios
reguladores.

Neste contexto, as institui¢des estdo desenvolvendo estruturas
de gerenciamento que contemplam o risco de liquidez a partir
dos angulos: governanca, organizacdo e fungdes, politicas e
principios, metodologia, teste de estresse, planos de
contingéncia, ferramentas e reporting.

O presente documento pretende oferecer uma visao global (e
ao mesmo tempo detalhada) do risco de liquidez, que
proporcione os principais elementos da situacao atual e das
tendéncias normativas e de gerenciamento deste risco. Para
isso, o documento tem quatro objetivos basicos que, apds um
resumo executivo, sdo desenvolvidos em quatro secoes:

Descrever a situacao atual da norma de liquidez, com
énfase especial na nova regulacdo emitida pelo Comité
de Basileia (conhecida como Basileia lll).

Caracterizar os impactos desta norma tanto na economia
real como no setor financeiro e identificar pontos que
possam ocasionar incerteza ou sobre os quais ainda nao
existe acordo entre as instituicdes e os reguladores.

Analisar um aspecto de grande relevancia do
gerenciamento da liquidez, como a estabilidade e a
dependencia macroeconémica dos depésitos das
instituicdes financeiras, através de um estudo
quantitativo com dados reais e de uma analise qualitativa
de varios casos singulares, tanto recentes como
histdricos.

Por ultimo, descrever como as instituicoes financeiras
estdo adaptando suas politicas a esta nova realidade, com
énfase nas praticas mais avancadas do setor e os pontos
de desenvolvimento futuro.

'Comité de Supervisao Bancaria de Basileia, Principios para la adecuada gestion y
supervision del riesgo de liquidez (2008).

’0 Comité de Basileia faz a distin¢ao entre risco de liquidez de fundos (o risco de
nao poder atender os fluxos de caixa esperados e inesperados sem afetar a
operacéo diaria ou a condicao financeira da institui¢ao ) e risco de liquidez de
mercado (o risco de que uma instituicdo nao possa fechar ou eliminar uma
posicdo sem reduzir significativamente seu preco devido a uma perturbacao ou
uma profundidade inadequada do mercado). De qualquer forma, considera-se
que os mesmos fatores ocasionam ambos tipos de risco de liquidez. Comité de
Supervisdo Bancaria de Basileia, The management of liquidity risk in financial groups
(2006).



Resumo executivo

Esta secao sintetiza as principais conclusdes alcancadas neste

documento em relagao ao risco de liquidez no setor financeiro.

Estas conclusées sdo desenvolvidas nas se¢oes
correspondentes do documento.

Novas normas em termos de liquidez

1. Ainda que o risco de liquidez ja fosse objeto de atencao
pelo parte das instituicdes financeiras, nos ultimos anos,
aumentou a preocupacao a esse respeito, derivada entre
outras causas, das circunstancias do mercado ocasionadas
pela crise financeira iniciada em 2007.

2. De fato, como consequéncia da crise, os reguladores
nacionais e supranacionais tém concentrado sua atencao na
liquidez (e ndo apenas na solvéncia), e passaram, em um
tempo relativamente breve, de promover algumas

incorporam, além disso, uma série de métricas e indicadores
quantitativos.

A maior parte da nova regulacdo sobre liquidez, incluindo
Basileia III°, CRD* IV, assim como a norma do Banco de
Espaia ou da FSA®, adotou os principios sobre boa
governanca e gerenciamento de liquidez estabelecidos
pelo Comité de Basileia em 2000 (ultima atualizagcdo em
2008). Em linhas gerais, estes principios estabelecem que
cada instituicao é responsavel pelo bom liquidez, e para
isso, deve definir robustas garantindo que a liquidez
suficiente seja incluindo um buffer de ativos liquidos de
alta qualidade e livres de encargos para enfrentar situacoes
de estresse.

recomendacdes gerais ndo vinculantes a desenvolver 3Comité de Basileia, Basileia lll: Marco internacional para a mensuracéo,

. . P normalizag¢do e acompanhamento do risco de liquidez (2010).
normas detalhadas de cumprimento Ob“gatono que “Capital Requirements Directive da Comissao Europeia (2011).

*Financial Services Authority, regulador financeiro no Reino Unido.



4. Entre as diferentes normas sobre liquidez, destaca-se o

citado acordo de Basileia Ill, publicado em 2010, que como
principal novidade, define um indice de cobertura de
liquidez a 30 dias (LCR°®), que obriga dispor de um buffer de
ativos liquidos explicito e bem definido, e outro de
financiamento estavel a um ano (NSFR’), concebido para
tornar sustentdvel a estrutura de prazos dos ativos e
passivos, além de outras ferramentas de acompanhamento
da liquidez. A implantacédo destes indices sera progressiva:
o LCR serd obrigatério em 2015, e o NSFR, em 2018.

O acordo de Basileia Ill estd sendo adotado na Unido
Europeia mediante a Diretriz e o Regulamento conhecidos
como CRD IV. Os indices LCR e NSFR fazem parte do
Regulamento, o que implica que serdao cumprimento
obrigatério em toda a Unido Europeia a partir do momento
em que entre em vigor. O CRD IV serd aprovado pelo
Parlamento Europeu em 2012 e o cumprimento dos indices
segue 0 mesmo cronograma que o de Basileia lll.

Reguladores como o Banco de Espaiia ou a FSA, por sua
vez, desenvolveram normas com maior foco no reporting
de liquidez que as instituicdes devem enviar
periodicamente ao supervisor. No caso do regulador
britanico, é estabelecido também um processo de
autoavaliagdo da liquidez que incorpora métricas de
sobrevivéncia perante cendrios de estresse e que deve ser
realizado periodicamente.

Impactos da norma de liquidez

7. De acordo com o ultimo QIS® publicado (dezembro de

2010), para cumprir a norma de liquidez de Basileia lll,as
263 instituicdes participantes do QIS, de 23 paises de
aplicacdo de Basileia, necessitariam 1,73 trilhdes de euros
de liquidez para cumprir o LCR e 2,89 trilhées de euros para
o NSFR.

Esta previsto que a norma de Basileia lll tenha os seus
beneficios, centrados no aumento da estabilidade
financeira, dentre os quais, cabe destacar a maior
resisténcia da liquidez a curto e a longo prazo, a melhoria
do gerenciamento e o controle do risco de liquidez nas
instituicdes, a prevencao de novas crises sistémicas de
liquidez e o reforco da confianca dos investidores.

9.

10.

11.

Néao obstante, estdo também previstas consequéncias nao
desejadas em distintos ambitos; dentre elas, o aumento da
demanda de liquidez aos bancos centrais, a contracdo a
curto prazo da liquidez no sistema, uma possivel
diminuicdo da atividade de crédito, a reducao da
rentabilidade das instituicées e, a nivel macroeconémico,
uma previsivel diminuicdo do PIB e um aumento do
desemprego.

De qualquer forma, considera-se que a maioria destes
efeitos sao incertos e de dificil quantificacdo e espera-se
que o efeito final seja limitado uma vez concluida a
implantacao de Basileia Ill e que, a longo prazo, os
beneficios compensarao os custos.

Por outro lado, embora o setor tenha recebido
positivamente o novo marco regulatdrio, subsistem certas
incertezas e reticéncias sobre vérios aspectos de sua
implantacdo, ainda pendentes de resolucao:

A penalizacao implicita aos bancos comerciais frente
aos bancos de atacado nas ponderacées do NSFR aos
distintos tipos de ativos, aspecto que poderia ser
corrigido no processo de calibragem dos indices (ainda
em andamento).

A percepcdo do mercado sobre as instituicdes durante
o periodo de transicdo até a implantacdo completa do
novo marco regulatério.

O carater restritivo da definicdo dos ativos liquidos de
alta qualidade, que exclui quase por completo os
instrumentos de securitizacdo e as emissées de
instituicdes financeiras, e o incentivo potencial para
investir em divida soberana.

Os impactos potenciais da norma sobre a propria
estrutura e o modelo de negdcio das instituicoes.

O possivel efeito secunddrio sobre a inadimpléncia e a
situacdo patrimonial das instituicoes.

°Liquidity Coverage Ratio
’Net Stable Funding Ratio
*Quantitative Impact Study



Estudo quantitativo da estabilidade dos
depositos

12.

Um aspecto fundamental do gerenciamento da liquidez é a
estabilidade dos depdsitos, que faz parte do LCR de Basileia
Ill. Concretamente, a norma estabelece que em uma
situacdo de estresse de liquidez devem estar previstas
algumas saidas minimas a um més de entre 5% e 10% dos
depdsitos de varejo, conforme sejam considerados estaveis
ou instaveis. O estudo realizado aponta que,nas
instituicdes financeiras espanholas analisadas e na janela
temporal histérica observada, estas porcentagens de fuga
de depdsitos correspondem a um cendrio de estresse com
probabilidade de ocorréncia de 2,1% e 0,35%,
respectivamente. Ou seja, a norma aplicada a estas
instituicdes representaria um nivel de confianga de entre
97,9% e 99,65%.

. Existem diferencas moderadas, porém, estatisticamente

significativas entre instituicdes, que apontam para que uma
estimativa por parte de cada instituicdo de suas préprias
taxas de saida de depésitos levaria a resultados mais
ajustados e a um LCR interno mais alinhado com a gestdo e
o perfil de financiamento da instituicdo.

. A analisar o comportamento dos depdsitos nas instituicoes,

o estudo demonstra um comportamento sistémico ou
cadenciado que pode ser calculado em 50% do movimento
total’. Deste comportamento sistémico, aproximadamente
40%" pode ser explicado através de um modelo
econométrico em funcédo de varios fatores
macroecondémicos: a renda disponivel, o saldo em fundos
de investimento, a taxa da poupanca, o preco da moradia e
o desemprego; e os 10% restantes corresponderiam a
fatores latentes.

15. Em uma andlise qualitativa individualizada do movimento

dos depdsitos em instituicdes diversas durante o periodo
considerado (2004-2011), observa-se que:

» Em termos gerais, as instituicdes se mantém na faixa de
variagdes trimestrais de entre 10% e 10%.

v

Os aumentos superiores a 10% devem-se
fundamentalmente a agées comerciais, como as
empreendidas na denominada «guerra do passivo», ou
a fusbes ou aquisicoes.

v

As reducgdes acima de 10% sdo pouco frequentes e
devem-se, em muitos casos, a noticias tdo negativas
que podem supor o colapso da instituicdo , como o
anuncio de uma intervencgdo por parte do supervisor,
de uma solicitacao de liquidez massiva ao banco
central ou, inclusive, da possivel suspensao de
pagamentos por parte de um Estado, que podem
ocasionar saidas de até 30% dos depdsitos em apenas
um trimestre.

v

Em relagao a retirada de depdsitos, o estudo demonstra
que os clientes sdo menos sensiveis a outros eventos,
como o rebaixamento de rating ou a publicacdo de
resultados moderadamente negativos.

*Segundo uma anélise de componentes principais.
"®Correspondente ao R’ do modelo econométrico.




Estrutura de gerenciamento do risco de
liquidez

16.

17.

18.

19.

20.

Como consequéncia dos novos requisitos regulatérios
descritos e das condi¢des de mercado herdadas da crise, as
instituicoes financeiras estao evoluindo sua estrutura de
gerenciamento da liquidez de forma substancial, o que é
manifestado em ambitos distintos: governanga,
organizacao e fungoes, politicas e principios basicos;
métricas, metodologias e limites, teste de estresse e planos
de contingéncia; e reporting e ferramentas.

Governanca: na estrutura de governanca sdo estabelecidas
novas responsabilidades na definicdo e monitoramento da
politica de gerenciamento do risco de liquidez e sua relagcao
e consisténcia com o apetite por este risco, é definida a
governanca do plano de contingéncia e o risco de liquidez
é incorporado a estrutura da deciséo (limites, decisdes de
criacdo de novos produtos e aprovacdo de operacbes com
impacto relevante na liquidez). Além disso, é reforcada a
estrutura de comités operacionais em que o ALCO delega
fungoes taticas de liquidez.

Organizacao e fung¢des: o modelo organizacional é
sustentado por dois principios fundamentais: o
envolvimento da Alta Administracdo para que as politicas
sobre liquidez sejam implantadas de forma efetiva e a
segregacao entre as fungdes de originagao e
gerenciamento, por um lado, e de controle e supervisdo da
liquidez por outro, com foco em Financas e Riscos,
respectivamente. Aprofunda-se também em aspectos como
a segregacao de fungdes entre a Financas e a Tesouraria no
gerenciamento da liquidez estrutural e operacional, a
potencia¢ao de determinados objetivos de gestao
derivados da manutencao de buffers de liquidez de
tamanho significativo, ou a constituicdo de mesas de LVA
(Liquidity Value Adjustment).

Politicas e principios basicos: as instituicbes estao
reforcando a concretizacdo de principios de gerenciamento
do risco de liquidez (administrar todas as moedas
relevantes, assegurar a continuidade do negdcio, manter
um buffer de ativos liquidos e um perfil de fontes de
financiamento diversificado, etc.) e avancando em aspectos
Ccomo 0s mecanismos para integrar o custo da liquidez nos
processos de decisdo, a descentralizacdo do gerenciamento
do risco de liquidez por paises e a intensificacao de esforcos
no gerenciamento da liquidez intradia e das garantias
como fonte de liquidez, assim como no acompanhamento
de indicadores de mercado e da propria instituicao.

Métricas, metodologias e limites: as instituicdes avancam na
integracdo da gerenciamento de novas métricas de risco de
liquidez e na modelagem de seus componentes,
melhorando a consisténcia entre os distintos elementos e
desenvolvendo seu backtest de liquidez. Evolui no
estabelecimento de limites tanto em termos de
granularidade como de complexidade das métricas e o
risco de liquidez é incorporado ao pricing das operacdes

através de ajustes pelo valor da liquidez em derivativos de
taxas de transferéncia interna (TTI). Em relacao a este ultimo
aspecto, as instituicoes estao aperfeicoando seus sistemas
de TTI para mensurar com maior precisdo a rentabilidade de
seus negdcios e incentivar politicas de gestdo relacionadas
ao risco de liquidez, o que implica, entre outras questoes, o
desenvolvimento de curvas que reflitam o custo de
mercado do financiamento e propée alguns desafios
metodoldgicos sobre os quais ainda ndo existe consenso no
setor.

21.Teste de estresse e planos de contingéncia: as instituicdes

22.

estdo desenvolvendo metodologias e cendrios de estresse
de liquidez que utilizam no estabelecimento de apetite por
risco e limites. Estdo também modificando seus planos de
contingéncia de liquidez e redefinindo os procedimentos
para seu acompanhamento e atualizacao periddica. Além
disso, avancam no desenvolvimento da planejamento
integrado de capital e liquidez.

Reporting e ferramentas: os novos requisitos nao apenas
obrigam a realizacdo de novos calculos; implicam também
uma exigéncia maior em relacdo a atual em termos de
granularidade e frequéncia de calculo. Consequentemente,
as instituicoes estao reforcando seu modelo de informagao
e infraestrutura tecnoldgica para o gerenciamento do risco
de liquidez, o que inclui o desenvolvimento de bases de
dados, motores de calculo para os indices e outras métricas
de liquidez e dashboards que englobem tanto relatérios
regulatérios como gerenciais. Tanto o desenvolvimento
como a consisténcia entre estas ferramentas e entre o
reporting de liquidez e o de solvéncia sao um desafio em
que a maioria das instituicdes ainda estdo imersas.




RISCO DE LIQUIDEZ: MARCO REGULATORIO E IMPACTO NA GESTAO n MANAGEMENT SOLUTIONS

Novas normas em termos de liquidez

Nos ultimos anos, distintos organismos supranacionais e
reguladores nacionais tém publicado véarios documentos
relativos ao risco de liquidez, que pretendem:

»

Apresentar alguns requisitos quantitativos minimos em
relacdo ao risco de liquidez alavancados em uma estrutura
de mensuracao diferente do aplicado em outros riscos
financeiros, visto que uma maior disponibilidade ou
qualidade de capital ndo permite necessariamente reparar
os efeitos adversos da iliquidez.

Definir a informacédo que o supervisor necessita para avaliar
o perfil de risco de liquidez das instituicdes.

Conseguir uma maior harmonia internacional que reforce o
gerenciamento e supervisdo do risco de liquidez.

Nesta secdo estdo resumidas as principais recomendacbes e
normas relativas ao risco de liquidez publicadas por diversos
6rgdos que foram selecionados pela sua relevancia ou
representatividade:

»

O Comité de Basileia, como principal érgdo supranacional
de referéncia em termos de normas de riscos, que
recentemente formulou padrdes sobre liquidez que estao
sendo adotados internacionalmente.

A Comissao Europeia, que em CRD' IV esta implementando
as normas propostas por Basileia, que seréo de
cumprimento obrigatério em toda a Unido Europeia.

O Banco de Espafia, como regulador e supervisor-membro
do Sistema Europeu de Bancos Centrais que desenvolveu
seus proprios padrdes de risco de liquidez e estd em
processo de adogdo da norma de Basileia.

"'Capital Requirements Directive



A FSA", como autoridade bancaria pioneira na regulacéo da
liquidez, com norma publicada antes dos padrdes de
Basileia Ill que contém critérios, em geral, mais restritivos.

As principais caracteristicas das normas propostas por estes
orgaos reguladores estdo resumidos a seguir.

Principios formulados pelo Comité de Basileia
para o adequado gerenciamento do risco de
liquidez

Trata-se de um conjunto de normas comumente aceitas para o
gerenciamento do risco de liquidez, publicadas em 2000 (ultima
versao de 2008) no documento Sound Practices for Managing
Liquidity in Banking Organisations, que foram adotadas de forma
generalizada por diferentes érgdos supervisores nacionais.
Postulam que cada instituicdo tem a responsabilidade de
definir estruturas robustas de gerenciamento de sua liquidez e
manter uma posicao de liquidez adequada (aspectos que
devem ser avaliados pelos supervisores), estabelecer sua
tolerancia ao risco de liquidez e garantir o envolvimento do
Conselho de Administracdo e da Alta Administracdo em seu
gerenciamento e controle.

Além disso, as instituicbes devem contar com um processo
adequado de identificacdo, mensuracdo, monitoramento e
controle do risco de liquidez, incluindo o estabelecimento de
limites e indicadores qualitativos e quantitativos, um sistema de
informacao apropriado e um modelo de teste de estresse de
liquidez.

Por ultimo, as instituicdes devem dispor de uma estratégia de
financiamento diversificada e manter um buffer de ativos
liquidos de alta qualidade e livres de encargos para enfrentar
situacoes de estresse de liquidez da instituicdo ao Conselho de
Administracdo, a Alta Administracdo e outros.

“Financial Services Authority

&
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Principios para o adequado
gerenciamento do risco de liquidez

O Comité de Basileia publicou em 2000 (dltima versao de 2008)
o documento Sound Practices for Managing Liquidity in Banking
Organisations, que contém alguns principios para uma
adequado gerenciamento da liquidez nas instituicoes
financeiras que, de forma geral, foram adotados pelos
diferentes supervisores locais, incorporando sua prépria
regulacao em termos de gerenciamento do risco de liquidez.

A seguir, estao resumidos os principais aspectos considerados
por estes principios.

1. Principio fundamental para gerenciamento e supervisio do
risco de liquidez (Principio 1)

O principio fundamental, do qual se deriva o restante,
estabelece que uma instituicdo é responsavel pelo bom
gerenciamento de seu risco de liquidez, e para isso devera
definir um estrutura de gerenciamento robusto para garantir
que a liquidez suficiente seja mantida (incluindo um buffer de
ativos liquidos de alta qualidade e livres de encargos) para
enfrentar uma série de eventos que geram estresse, incluindo os
que causam a perda ou deterioragdo das fontes de
financiamento.

Os supervisores devem avaliar a suficiéncia da estrutura de
gerenciamento e a posicao de liquidez da instituicdo e devem
adotar as medidas oportunas se detectarem deficiéncias neste
sentido, visando proteger os depositantes e limitar possiveis
danos ao sistema financeiro em seu conjunto.

2. Boa governancga do risco de liquidez (Principios 2 a 4)

As instituicdes devem estabelecer com clareza uma tolerancia
ao risco de liquidez adequada a sua estratégia de negécio, e
incluir para todas as atividades de negécio custos, beneficios e
riscos de liquidez nos processos de determinacao de precos,
mensuracao de resultados e aprovacao de novos produtos.

A Alta Administragdo deve desenvolver estratégias, politicas e
praticas para administrar o risco de liquidez de acordo com sua
tolerancia ao risco, que devem ser aprovadas pelo Conselho de
Administracdo, e informar este altimo sobre a evolucao da
liquidez.

O Conselho de Administracao deve, pelo menos uma vez por
ano, examinar e aprovar as estratégias, politicas e praticas de
gerenciamento da liquidez, e certificar-se de que a Alta
Administracao administra o risco de liquidez com eficacia.

3. Mensuragdo e gerenciamento do risco de liquidez (Principios
5a12)

As institui¢des devem contar com um adequado processo de
identificacao, mensuracao, vigilancia e controle do risco de
liquidez.

Devem-se monitorar e controlar de forma ativa as exposicoes ao
risco de liquidez e as necessidades de financiamento dentro de
cada instituicdo legal, linha de negécio e moeda, como também
entre as mesmas, levando em conta as limitagdes juridicas,
regulatérias e operacionais para a transferéncia de liquidez.

Cabe estabelecer limites para controlar a exposicao e
vulnerabilidade ao risco de liquidez (que deverao ser revisados
periodicamente).

E preciso estabelecer indicadores qualitativos e quantitativos de
alerta precoce com o objetivo de reconhecer o aparecimento de

riscos ou vulnerabilidades adicionais na posicao de liquidez de
cada instituicdo ou possiveis necessidades de financiamento.

Estara disponivel um sistema de informacao planejado para
facilitar informagdo pontual e prospectiva sobre a posi¢do de
liquidez da institui¢do ao Conselho de Administracao, a Alta
Administracao e outros funciondrios competentes.



Figura 1. Indices de liquidez exigidos por Basileia Ill

Indice Cobertura Liquidez (c.p.) - LCR

Buffer de ativos liquidos de alta qualidade

LCR= >100%

Saidas liquidas de tesouraria em 30 dias

Assegurar que a institui¢do conta com ativos liquidos
suficientes para enfrentar as saidas liquidas de liquidez ao
longo de 30 dias, em um cenario de estresse.

indice Financiamento Liquido Estavel (Lp.) - NSFR

Nivel disponivel de financiamento estavel

NSFR= >100%

Nivel exigido de financiamento estavel

Assegurar uma estrutura equilibrada do balanco,
em que as necessidades de financiamento estaveis estejam
baseadas em passivos estaveis.

Basileia Il

O acordo conhecido como Basileia Ill (publicado pelo Comité de
Basileia em 2010 apds um processo consultivo iniciado
dezembro de 2009) consiste em uma referéncia na regulacdo da
liquidez e desenvolve padrdes para sua mensuracao e controle
que séo traduzidos em dois indices de cumprimento
obrigatério e algumas ferramentas de acompanhamento do
risco de liquidez.

0 LCR (Liquidity Coverage indice) pretende garantir que a
instituicado mantenha um nivel suficiente de ativos liquidos de
alta qualidade e livres de encargos para sobreviver a um cenario
de estresse de liquidez de 30 dias, e o NSFR (Net Stable Funding
indice) pretende assegurar uma estrutura equilibrada do
balanco e limitar uma dependéncia excessiva do financiamento
de atacado a curto prazo, para o qual define um minimo de
financiamento estavel em um prazo de um ano (Figura 1).

O LCR sera de cumprimento obrigatério em 2015, e o NSFR, em
2018, apds um periodo de observacao durante o qual sera
possivel ajustar alguns de seus parametros.

Além dos indices, o Basileia lll propde a utilizagao sistematica
de outras ferramentas complementares de acompanhamento
como elemento bdsico para que os supervisores avaliem o risco
de liquidez das instituicdes (Figura 2).

CRD IV

Apos a publicacdo de vérios guias com recomendacgdes por
parte do CEBS™, a Comissao Europeia esta adotando o acordo
de Basileia lll na forma de uma Diretriz e um Regulamento
conhecidos como CRD IV. A Diretriz reflete essencialmente os
principios basicos publicados pelo Comité de Basileia no
documento Sound Practices for Managing Liquidity in Banking
Organisations, ao passo que o Regulamento incorpora, entre
outros, os indices LCR e NSFR com mesma definicao e
cronograma de aplicacao que o Basileia lll.

Comité de Supervisores Bancarios Europeus, na sigla em inglés, que em
1/1/2011 se integrou a Autoridade Bancéria Europeia (EBA).

Figura 2. Outras ferramentas de acompanhamento de liquidez exigidas por Basileia lll

Gap de

vencimentos
contratuais

Gap de vencimentos contratuais em horizontes temporais distintos:
- Com o vencimento contratual mais distante possivel nos ativos e mais préximo nos passivos.
- Sem hipotese de manutencao do tamanho do balango nem sobre os ativos sem vencimento.

Concentracao de

fontes de _ Divida com contraparte significativa

Em todo caso, quando a exposicao superar 1% do passivo total da instituicao :

financiamento Balango total

_ Divida por instrumento significativo
- Balanco total

Ativos

Informagéo sobre a quantidade, tipo e localizagao de ativos nao comprometidos que possam ser utilizados como

disponiveis nao
comprometidos

LCR por
principais moedas

Ferramentas de

acompanhamento
de mercado

garantias: 1. Classificados por moedas significativas. 2. Estimando o haircut exigido sobre seus ativos pelo mercado ou
pelo banco central elegivel. 3. Estimando o valor monetario esperado da garantia.

Nivel de ativos liquidos de alta qualidade de cada moeda/saidas liquidas de caixa em um periodo de 30 dias de cada
moeda: - As saidas deverdo ser liquidas das coberturas em moeda estrangeira.

- Uma moeda é considerada significativa se alcanga 5% dos passivos.

Trés tipos de informagcao:
- Informagdo do mercado em sentido amplo (renda variavel, commodities,divida,etc.).
- Informagao do setor financeiro (renda variavel e divida).
- Informagcdo especifica para cada institui¢ao financeira (precos das acdes, spreads de CDS; pregos de contratacao
nos mercados monetarios; precos da divida, etc.




Banco de Espana

O supervisor espanhol também incluiu em sua norma diretrizes
especificas relativas ao risco de liquidez através das Circulares
3/2008 e 4/2011. Estas Circulares transpdem, na pratica, as
Sound Practices for Managing Liquidity in Banking Organisations
do Comité de Basileia, e definem o reporting oficial de risco de
liquidez: as Demonstragdes LQ™, de periodicidade mensal, que
apresentam alguns elementos comuns com as ferramentas de
acompanhamento de Basileia lll. Além disso, em dezembro de
2011 o Banco de Espaiia adotou como préprios os guias do
CEBS sobre liquidez, nos quais, entre outros aspectos,
apresentam-se diretrizes sobre a mensuracdo das posicoes de
liquidez a curto, médio e longo prazo e o estabelecimento de
limites sobre liquidez.

FSA

O supervisor britanico foi pioneiro na regulacdo da liquidez
através da publicacdo em dezembro de 2009 (ap6s uma série
de documentos consultivos prévios) do BIPRU 12", cuja
aplicacdo completa ocorreu em 2010. Seus aspectos mais
relevantes sao a solicitagao as instituicdes de um processo de
autoavaliacdo de liquidez (Individual Liquidity Adequacy
Assessment, ILAA), a elaboragdo de um guia de liquidez
especifico para cada instituicao (Individual Liquidity Guidance,
ILG), 0 acompanhamento dos indices LCR e NSFR de Basileia lll
de um indice adicional a trés meses (alinhado com o ILG), e uma
estrutura de reporting ao regulador que contemple o reporte
de fluxos de caixa didrios, gaps e buffer de liquidez,
concentracao e custo das fontes de financiamento, cuja
periodicidade em geral é semanal, porém, pode chegar a ser
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Principios para o adequado
gerenciamento do risco de liquidez (cont.)

Serd determinada uma estratégia de financiamento que
contemple uma diversificacdo eficaz das fontes e prazos de
vencimento do financiamento, a manutenc¢do continua da
presenca nos mercados de financiamento escolhidos e as
estreitas relacdes com os provedores de fundos, a calibragem
peridédica de sua capacidade para obter com presteza fundos de
cada fonte e a identificacdo dos principais fatores que afetam
sua capacidade de captar fundos, vigiando-os rigorosamente.

Cabe administrar ativamente as garantias constituidas,
diferenciando entre ativos sujeitos a encargos e livres de
encargos, bem como a instituicao legal e a localizacao fisica
onde se encontrem as garantias e a forma em que estas
poderiam mobilizar-se com presteza.

Deverao ser realizados testes periédicos de estresse que
contemplem uma gama de cenarios de estresse a curto e a longo
prazo, visando identificar possiveis gaps de liquidez e garantir
que as exposi¢des tenham relagdo com a tolerancia ao risco de
liquidez estabelecida.

Os resultados dos testes de estresse deverao ser utilizados para
o desenvolvimento de planos de contingéncia eficazes, que
serdo revisados periodicamente.

As instituigdes deverdao manter um buffer de ativos liquidos de
alta qualidade e livres de encargos como seguro frente a uma
série de cenarios de estresse de liquidez. Nao deverd existir
nenhum obstaculo de indole juridica, regulatéria ou
operacional que impeca a utilizacao destes ativos para obter
financiamento.

4. Outros principios (Principios 13 a 17)

As instituigdes realizardao uma difusdo publica (Principio 13) de
sua informagdo em termos de liquidez para manter os
participantes do mercado informados.

Finalmente, desenvolvem-se os preceitos que os supervisores
deverao considerar no exercicio de sua funcéo (Principios 14 a

diaria. 17).

“Aprovados pela primeira vez na CBE 4/2011, porém, ja existiam para consulta

desde 2009 (denominados ‘Demonstragdes L').

Capitulo 12 do Prudential Sourcebook for Banks, Building Societies

and Investment Firms.

Figura 3. Principais marcos em normas de liquidez
2000 > . 2008 o 2009 2010 . - 2011 o W02 -

Primeira publicagao Ultima atualizagao Primeira publicagio Basileia lll definitiva Publicagio QIS I'rimeira notificagao
Principiosde Principios de Liquidez Basilea Ll _ das normas acs
Liquidez _ Constituicao da FBA supervisores. Inicio

Guia de tuffers de
liquidez & periodos de
sobrevivéncia

Primeira publicagio de
‘Strengthening
Liguadity Standards’

Aplicagio do Guia por de vilculo de ingices

Estados membros. m
TPublicagao Guia de

alocagio de custos de Publicagio CBE.
liquidez & beneficios Adochodes grias del
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Comissao Furopeia
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BIPRIT12 Fublicacio proposta closstatuz L
CRDTV
Publicaio ¢ entrada Volagao CRD IV
BIFRLI 12
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moditicagties ao NSEFR

Definicao do reporting
de hguidez comuam

Fonte: elaboragdo propria a partir de informacoes de BIS, EBA, Comissdo Europeia, Banco de Espaia e FSA.



Impactos da norma de liquidez

Em termos gerais, o setor financeiro recebeu de forma positiva
a nova norma sobre liquidez e reconheceu o efeito benéfico
que terd sobre a estabilidade financeira e a prevencao de novas
crises sistémicas de liquidez, assim como na harmoniza¢do dos
requisitos em nivel internacional. Ndo obstante, persiste certa
incerteza com respeito a determinados impactos derivados da
atual calibragem dos indices que foi destacada pelas proprias
instituicdes em seus comentarios ao documento consultivo de
Basileia lll publicado em 2009.

Algumas das principais questdes abertas que podem ser a
causa de potenciais impactos sdo:

» A definicdo dos ativos liquidos de alta qualidade, que
algumas instituicées consideram muito restritiva, visto que
exclui ativos como as securitizagdes, a divida emitida por
institui¢des financeiras (incluindo a avalizada pelos
governos) ou as ac¢oes listadas em mercados organizados, e
gue ndo estd alinhada com os critérios de elegibilidade do
BCE e outros bancos centrais.

»

O fato de que um enfoque Unico de pondera¢des no LCR e
no NSFR, com margem reduzida para as estimativas
internas, possa nao refletir bem a variedade de modelos de
negdcio financeiro e penalizar alguns deles.

Particularmente, o fato de que as ponderagoes dos distintos
tipos de ativos nos indices de liquidez (por exemplo,
obrigacdes frente a empréstimos ou créditos a clientes de
varejo frente a de atacado) poderia penalizar determinados
modelos de negdcio.

A determinagdo de um esquema de financiamento de
ativos a curto prazo com passivos a longo prazo (implicita
na definicdo do NSFR), que contravém a fun¢édo de
transformacao de vencimentos desempenhada pelo setor
financeiro.



Além disso, demonstram também reservas sobre a necessidade
de publicar as métricas de liquidez com a granularidade e
periodicidade prescritas, que por sua natureza, podem ser
volateis e ter uma repercussdo indesejada nos mercados.

Distintos 6rgdos ambito nacional e internacional, com apoio do
ambiente académico, realizaram estudos para analisar o
impacto que a norma pode ter sobre a economia.
Concretamente, para avaliar os efeitos da implantacdo de
Basileia lll, o Comité de Basileia realiza periodicamente analises
de impactos quantitativos (QIS) sobre uma amostra de
instituicdes em processo de adaptacdo a esta norma. Os Ultimos
resultados publicados' em dezembro de 2010 abrangem 263
bancos de 23 paises (94 deles pertencentes ao grupo 1, ou seja,
com mais de 3 trilhdes de euros de capital, diversificados e
internacionalmente ativos).

A partir destes resultados, deduz-se que unicamente 46% das
instituicdes estudadas cumpria o LCR e que para que
cumprissem os restantes 54%, seriam necessarios 1,73 trilhdes
de euros de liquidez a curto prazo. Em relacdo ao NSFR, a
necessidade atinge 2,89 trilhdes de euros de liquidez a longo
prazo, correspondentes a 57% de institui¢des que nao
cumpririam o indice (Figura 4).

"Results of the Comprehensive Quantitative Impact Study, Comité de Basileia,
dezembro de 2010, que contém dados relativos ao fechamento de 2009..

Figura 4. Resultados do QIS sobre indices de cobertura e
necessidades de liquidez

Grupo LCR (média) NSEFR (média)
1 83% 93%
2 98 % 103%

Observagoes

» Somente 46% das
instituicdes cumprem
o LCR.

» Para que os 54%
restantes sejam
cumpridos, sao
necessarios 1,73
bilhdes de euros.

» Somente 43% das
instituigdes cumprem
o LCR.

» Para que os 57%
restantes sejam
cumpridos, sao
necessarios 2,89
bilhdes de euros.

Nota: em 12 de abril de 2012, o Comité de Basileia publicou os Resultados
do exercicio de monitoragdo de Basileia Ill em 30 de junho de 2011. Nestes
resultados se indica que os LCR médios sédo de 90% e 83% para 0s grupos
1 e 2, 0 que implica uma necessidade adicional de liquidez a curto prazo
de 1,76 trilhdes de euros. O NSFR médio é de 94% nos grupos 1 e 2, o que
implica uma necessidade acima de 2,78 trilhdes de euros.
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Basileia 111
Objetivo

O objetivo das medidas propostas por Basileia III é melhorar a
capacidade do setor bancario para absorver perturbacdes
procedentes de estresses financeiros ou econémicos de qualquer
tipo, reduzindo o risco de contdgio do setor financeiro na
economia real.

Principais componentes

Basileia III nao especifica os elementos qualitativos relacionados
a governanca, politicas e outros procedimentos (como teste de
estresse ou planos de contingéncia de liquidez) a efeitos do
gerenciamento do risco de liquidez, visto que estes ja sao
abordados nos principios do documento Sound Practices for
Managing Liquidity in Banking Organisations.

A principal novidade do acordo é a definicao dos indices de
liquidez a curto prazo (LCR) e a longo prazo (NSFR), de
cumprimento obrigatdrio e outras ferramentas que as
instituicoes devem utilizar para monitorar seu risco de liquidez.

o Indice de cobertura de liquidez (Liquidity Coverage Indice ou
LCR): é uma métrica a curto prazo que visa garantir que uma
instituicdo mantenha um nivel suficiente de ativos liquidos de
alta qualidade e livres de encargos que possam ser
transformados em caixa para satisfazer suas necessidades de
liquidez durante um periodo de 30 dias corridos, em um
cenario de estresse de liquidez.

Segundo a norma, este cendrio incorpora muitas das
perturbacoes experimentadas durante a crise iniciada em
2007: retirada parcial de depésitos de varejo, perda parcial da
capacidade de financiamento nao garantida em mercados de
atacado, etc.

O LCR é expresso da seguinte forma:
Buffer de ativos liquidos de alta qualidade
Saidas de caixa totais liquidas em 30 dias corridos

LCR = >100%

onde:

Buffer de ativos liquidos de alta qualidade: é o fundo de
ativos com que as instituicdes devem contar para enfrentarem
suas necessidades de liquidez. A norma define as
caracteristicas que estes ativos e seus mercados devem ter
para serem considerados como de alta qualidade (por
exemplo, que estejam livres de encargos), dividindo-os em
dois niveis de liquidez em funcao de tais caracteristicas (ao
segundo nivel é aplicado um haircut para sua consideracao
no buffer).

Saidas de caixa totais liquidas em 30 dias corridos: sao
definidas como as saidas de caixa totais previstas menos as
entradas de caixa totais previstas no cendrio de stresse
especificado durante os seguintes 30 dias corridos. As saidas
de caixa totais previstas sdo calculadas multiplicando os
montantes vigentes das diversas categorias ou tipos de
passivo e dos compromissos fora do balanco pelas taxas que
se espera que sejam canceladas ou descartadas. No caso dos
depésitos de varejo, estas taxas sdo de 5% para os depésitos
estaveis e de 10% para os menos estaveis. As entradas de
caixa totais previstas sdo os montantes vigentes das diversas
categorias de direitos de cobranca pelas taxas que se espera
que entrem no banco segundo o cenario especificado, até um
limite maximo agregado de 75% das saidas de caixa totais
previstas.

A norma considera que este indice deve ser maior ou igual a
100% para garantir que as necessidades minimas de liquidez
a curto prazo (30 dias) sejam cobertas.



Mais além do QIS, foram realizados diversos estudos no setor e o
Comité de Basileia criou vérios grupos de trabalho com o objetivo
de avaliar os efeitos das métricas de liquidez propostas por

Basileia Ill; entre eles encontram-se o (Macroeconomic Assessment

Group) do Financial Stability Board e o LEI (Long-term Economic
Impact Group). Estes efeitos também foram avaliados por estudos
do IIF (Institute of International Finance').

Em termos gerais, os estudos avaliam o impacto dos novos
requisitos em um cenario de aumento dos ativos liquidos durante
distintos periodos de transicao, combinando com a extensao do
vencimento dos passivos de atacado, e identificam uma série de
efeitos potenciais que serdo abordados nesta secao.

Embora exista certa incerteza sobre a quantificacdo destes efeitos,
existe um consenso razoavel na considera¢do de determinados
beneficios e riscos potenciais (Figura 5).

Beneficios

O principal beneficio da introducdo das medidas estaria
vinculado a estabilidade financeira, derivada da melhoria da
capacidade do setor bancério de absorver perturbacoes
procedentes de estresses financeiros ou econdmicos,
reduzindo, com isso, o risco de contédgio do setor financeiro na
economia real, através dos seguintes aspectos:

Reforco da resisténcia do perfil de risco de liquidez a curto
prazo das institui¢des, ao garantir que dispéem de
suficientes ativos liquidos de alta qualidade para suportar
situagdes de estresse de liquidez, e a longo prazo, ao criar
incentivos para que as instituicdes se financiem com fontes
mais estaveis de forma continua

Figura 5. Beneficios e riscos potenciais da implantacdo das
normas de liquidez

Riscos potenciais a
curto prazo

srenciamentu
do risco de

Fonte: elaboracédo prépria a partir de estudos do MAG e do LEI

Melhoria do gerenciamento e do controle das instituicoes
sobre seu risco de liquidez, ao reforcar os padrées do setor
sobre esta questao e promover o estabelecimento de
estruturas integradas que abranjam todos os aspectos do
gerenciamento da liquidez.

Consolidacdo do enfoque supervisor sobre o risco de
liquidez, através da aplicacdo coerente das mesmas normas
harmonizadas em nivel internacional e com valores
prescritos.

Protecao diante de potenciais crises sistémicas de liquidez;
o LEI Group estima'® uma reducéao da probabilidade de crise
sistémica de 3% a 1,6%.

Riscos potenciais a curto prazo

Porém, surgem alguns riscos de potencial impacto a curto
prazo

Aumento da demanda de liquidez das instituicdes aos
bancos centrais (a curto e longo prazo), como consequéncia
dos requisitos regulatorios.

Contracdo da liquidez do sistema, visto que as instituicdes
mantém maiores niveis de ativos liquidos de alta qualidade
no balanco e, portanto, diminuindo a demanda de ativos
nao contemplados na definicao regulatéria do buffer. Isto
pode prejudicar os mercados destes ativos ou de
financiamento a curto prazo.

Possivel diminuicdo do volume de crédito, como
consequéncia da contracao da liquidez e a necessidade das
instituicdes de manter o buffer de liquidez, e diminuicdo da
rentabilidade, j& que para cumprir a norma, as instituicdes
deverao investir em ativos liquidos de alta qualidade, e
portanto, com menor margem.

Possiveis impactos no PIB, como consequéncia da contracao
do crédito, o que por sua vez, poderia ter consequéncias no
nivel de desemprego.

Estes efeitos sdo incertos e de dificil quantificacdo e espera-se
que o impacto final seja limitado e que, a longo prazo, os
beneficios compensem os custos.

Analisando o anterior, com base nos comentarios do setor
financeiro e nos distintos estudos publicados', podem-se
destacar os seguintes efeitos contrapostos nos ambitos que se
encontram mais afetados pela introdugao dos novos padroes:

1. Impactos sobre a rentabilidade das instituicdes
financeiras.

2. Impactos no modelo de negdcio das instituicoes
financeiras.

3. Modificagcdo dos mecanismos de financiamento das
instituicdes financeiras.



Impactos sobre a estabilidade financeira.

Aumento da demanda de divida soberana.

Demanda de liquidez aos bancos centrais.

Aumento do custo e diminui¢ao do volume do crédito.
Aumento da inadimpléncia e contracdo do PIB e do
emprego.
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Impactos sobre a rentabilidade das instituigdes
financeiras

Para cumprir os novos padrées de liquidez, os bancos terdo que
investir em ativos menos rentdveis e mais liquidos, reduzindo
suas posicoes, portanto, em ativos mais rentaveis, o que
previsivelmente causard impacto em suas margens.

Além disso, em um contexto em que a maioria das instituicdes
precisa recorrer ao mercado para, a0 mesmo tempo, captar
capital e ativos liquidos, existe certa incerteza com respeito a
elasticidade da oferta de ambos elementos a curto prazo:
quanto maior for o aumento dos precos dos ativos diante desta
demanda, maior serd o custo para as instituicdes para
cumprirem 0s novos requisitos regulatérios.

Impactos no modelo de negdcio das instituicoes
financeiras

Um comentdrio generalizado sobre a nova norma de liquidez é
que um enfoque Unico de pondera¢des no LCR e no NSFR nédo
pode refletir de forma adequada a variedade de modelos de
negdcio financeiro e que, portanto, seria desejavel um enfoque
mais flexivel e adaptado aos distintos modelos de negdcio para
nao penalizar nenhum deles.

Particularmente, algumas instituicées consideram que a
calibragem atual dos indices prescritos na norma penaliza os
bancos comerciais frente aos bancos de atacado, devido a
aspectos como as ponderag¢des dos distintos tipos de ativos no
NSFR (por exemplo, obrigragdes frente a empréstimos, ou a
ponderacao de 85% aos créditos livres de encargos a clientes
de varejo e pequenas empresas com vencimento residual
inferior a um ano, frente a 50% dos créditos de atacado com o
mesmo vencimento).

Embora estes aspectos poderiam ser modificados durante o
processo de calibragem dos indices, o que ainda nao foi
concluido, o efeito anterior é considerado pouco justificado,
visto que os bancos comerciais tém demonstrado maior
resisténcia durante a crise.

Associagao global de institui¢des financeiras, que inclui os 420 principais bancos
de mais de 70 paises.

"®*Basel Ill: Long-term impact on economic performance and fluctuations, LEl (2011).
MAG, Assessing the macroeconomic impact of the transition to stronger capital and
liquidity requirements (2010); Servicos da Comissdo Europeia, SEC (2011) 949 final,
Annex X (2011); Institute of International Finance (IIF), The Cumulative Impact on
the Global Economy of Changes in the Financial Regulatory Framework’, (2011); FMI,
Working Paper, WP/11/103 Macroeconomic costs of higher bank capital and liquidity
requirements, Scott Roger and Jan VICek (2011); Banco de Espana. Estabilidad
Financiera, NUm. 19: Impacto macroeconémico del reforzamiento de los requisitos de
capital y liquidez, Angel Gavilan (novembro 2010); Banco de Espafia. Estabilidad
Financiera, Num. 21. El impacto de los nuevos estdndares de liquidez desde el punto
de vista de un banco central, Liliana Toledo Falcén (novembro 2011); OECD, OECD
Journal: Financial Market Trends Thinking beyond Basel Ill: necessary solutions for
capital and liquidity (2010).
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Basileia III (cont.)

De qualquer forma, a norma destaca que o cendrio definido
para o LCR é um requisito supervisor minimo e que as
instituicoes devem realizar seus proprios testes de estresse
adicionais considerando horizontes temporais mais amplos.

Indice de financiamento liquido estivel (Net Stable Funding
Ratio o NSFR): visa limitar uma dependéncia excessiva do
financiamento de atacado a curto prazo durante periodos de
liquidez abundante no mercado e fomentar uma avaliacdo
mais precisa do risco de liquidez de todos os elementos
dentro e fora do balanco, neutralizando os incentivos das
instituicdes para financiar seu fundo de ativos liquidos com
fundos a curto prazo com vencimento logo apds o periodo de
30 dias do indice LCR.

Para isso, estabelecem um valor minimo aceitavel de
financiamento estavel em funcdo das caracteristicas de
liquidez dos ativos e atividades da instituicao ao longo de um
horizonte temporal de um ano.

O NSER é expresso da seguinte forma:

Cantidad de financiacién estable disponible

FR =
NS Cantidad de financiacién estable requerida

> 100

onde:

Quantidade disponivel de financiamento estdvel: é definida
como a proporgao dos tipos e montantes de recursos proprios
e alheios que se espera que sejam fontes confiaveis de
financiamento durante um horizonte temporal de um ano em
condigdes de estresse prolongado. E calculada atribuindo a
cada categoria de financiamento um fator definido pela
norma.

Quantidade necessdria de financiamento estdvel: é uma
funcdo das caracteristicas de liquidez dos diversos tipos de
ativos, das posicoes contingentes fora de balanco assumidas
ou das atividades realizadas. A norma define os fatores a
serem aplicados a estes elementos para efeitos de sua
consideracgdo como financiamento necessario estavel.

Outras ferramentas de acompanhamento: como medidas
complementares aos indices de liquidez, Basileia III propde a
utilizacdo sistemaética de outras ferramentas de
acompanhamento:

- Gap de vencimentos contratuais*.

- Concentracdo de fontes de financiamento por contraparte,
por instrumento ou produto significativo, por moeda e
por horizonte temporal.

- Ativos disponiveis livres de encargos.
- LCR por moeda significativa.

- Ferramentas de acompanhamento baseadas em dados de
mercado.

Cronograma de aplicacido

Embora as disposicoes de Basileia nao tenham forca legal, seus
membros aprovaram um cronograma comum para implantar as
citadas medidas:

Reporte durante o periodo de observacao: desde 1 de janeiro
de 2012, as institui¢des devem reportar o LCR e o NSFR a
seus supervisores com a periodicidade necessaria.

Fechamento da definicdo: em meados de 2013 seréa encerrada
a definicdo do LCR, e a meados de 2016, a do NSFR.

Entrada em vigor: o cumprimento obrigatério do LCR entrara
em vigor em 1 de janeiro de 2015 e do NSFR em 1 de janeiro
de 2018.

*Entendido como a diferenca entre as entradas e saidas contratuais de
caixa e de titulos dentro e fora do balanco atribuidas a ligacdes
temporais em fungdo de seus respectivos vencimentos.



Por outro lado, visto que as instituicdes ndo haviam sido
submetidas até o momento a requisitos normativos em termos
de liquidez, existe certa incerteza sobre a reacdo que a nova
regulacdo ird provocar nas instituicbes em termos de
reorientacdo do negdcio para produtos que equilibrem
margem e liquidez. A este respeito, a opinido do MAG é que o
fato de que historicamente o indice de ativos liquidos sobre
ativos totais ndo tenha tido um efeito significativo sobre as
margens de crédito, ou sobre outras varidveis
macroeconOmicas, ndo implica necessariamente que os novos
requisitos de liquidez venham a ter um impacto reduzido.

Modifica¢éo dos mecanismos de financiamento
das instituicées financeiras

A definicao do LCR poderia propiciar uma substituicao de
demanda unsecured a curto prazo por demanda em repo,
sendo o efeito no mercado interbancario unsecured, além do
aumento da inclinagdo da curva, uma diminuicdo do nimero de
instituicoes participantes e do volume negociado, com efeitos
de retroalimentacao: dada a menor participacdo no mercado,
seria mais dificil encontrar contrapartes. Além disso, um
mercado mais estreito conduziria a um aumento da volatilidade
dos tipos de juros, reduzindo, assim, ainda mais a atratividade
do mercado para os agentes.

Por outro lado, poderia ocorrer um aumento da dificuldade de
acesso ao financiamento através dos mercados, entre outras
razoes, porque as posicdes em divida emitida por instituicdes
financeiras sdo penalizadas pelos novos indices de liquidez, ao
nao disporem da consideracdo de ativo liquido.

Impactos sobre a estabilidade financeira

A nova norma pode ser considerada como uma estrutura de
protecao contra potenciais crises sistémicas (o LEI Group®
estima uma reducdo da probabilidade de crise sistémica de

3% a 1,6%), uma garantia para a estabilidade individual das
instituicdes, e, em ultima instancia, do sistema financeiro em
seu conjunto. Nao obstante, existe outra série de efeitos
contrapostos que convém analisar:

Movimento conjunto das instituicdes: alguns estudos’
consideram que definicéo restritiva dos ativos liquidos para
o computo do LCR pode aumentar a concentragdo das
instituicdes de um mesmo tipo de ativos. Assim, diante de
um evento de carater sistémico, o mercado interbancario
poderia ndo cumprir sua funcdo, de modo que a Unica
alternativa seria liquidar ativos ou recorrer ao banco central
como mutuante de Ultima instancia, atuagdes que a
regulacao pretende evitar.

«Shadow banking»: os mutudrios afetados pela nova
regulacdo poderiam ser forcados a buscar investidores ou
mutuantes alternativos, provocando uma transferéncia de
setor dos riscos que a nova regulagao pretende reduzir, com
implicacdes em termos de funcionamento do mercado e de
estabilidade financeira

Informacéo ao mercado: o fato de que os mercados estejam
informados continuamente sobre alguns indices que
podem assumir valores muito dispares em cada momento
concreto, em ocasides, por motivos simplesmente
conjunturais, poderia provocar um impacto negativo na
estabilidade financeira, o que levanta a questdo de que se
as instituicdes somente deveriam proporcionar os valores
dos indices ao supervisor correspondente ou se deveriam
ser publicados periodicamente.

Por outro lado, existem algumas duvidas sobre a reacdo do
mercado durante o periodo de transicao, conforme a posi¢ao
de cada instituicdo no cumprimento dos requisitos. No caso de
que o mercado penalize em excesso as instituicdes com
posicionamento pior, isto poderia comprometer sua viabilidade




e forcar um ajuste do sistema financeiro mais rapido que o
necessario, o que incidentalmente provocaria alguns custos
macroecondémicos maiores.

Aumento da demanda de divida soberana

Como consequéncia da definicao atual do LCR e dos ativos
liquidos de alta qualidade, prevé-se um aumento da demanda
de divida soberana em detrimento de outros ativos.

Por outro lado, embora a priori a preferéncia por manter titulos
soberanos em carteira em relacdo a outros ativos melhoraria o
indice de solvéncia (sua ponderacdo por risco médio é proxima
a 0%), de acordo com a OCDE, poderia estar instaurando uma
norma de liquidez que, em circunstancias extremas, contribuiria
para a geracdo de problemas de solvéncia.

Demanda de liquidez aos bancos centrais

Apesar de que a principio, o indice LCR tenha sido concebido
para reduzir a dependéncia das instituicdes do financiamento
do banco central, é possivel que o efeito a curto prazo seja
oposto, visto que a definicdo de ativos liquidos de Basileia Ill
nao coincide com a definicao de garantias estabelecidos pelos
bancos centrais (mais ampla), nem com seus haircuts de
valoragao. Desta forma:

Os ativos liquidos de nivel 1 resultardo mais valiosos se
forem mantidos no balanco, frente aos ativos de nivel 2
(menos liquidos que os de nivel 1), que conviriam ser
descontados no banco central para obter liquidez.

Os demais ativos que sao elegiveis como garantia, mas que
nao sao considerados liquidos podem ser utilizados nas
operagoes de politica monetaria para gerar caixa. O
resultado seria uma demanda adicional e artificial de
liquidez do banco central para cumprir os indices ou
ampliar a margem de manobra para seu cumprimento
mantendo esta liquidez no balango ou comprando outros
ativos liquidos, como a divida publica.

Consequentemente, se as instituicdes substituissem o uso
de ativos de nivel T em operagdes com os bancos centrais
por ativos de nivel 2 e ativos elegiveis nao classificados
como liquidos de alta qualidade, os bancos centrais
estariam concedendo liquidez com um conjunto de
garantias de menor qualidade.

Por outro lado, como consequéncia dos novos requisitos
regulatorios, as operagdes de financiamento a longo prazo
serdo mais interessantes que o restante das formas habituais de
financiamento, visto que a norma incentiva o financiamento
estavel de forma explicita através do NSFR. Portanto, espera-se
uma maior demanda no mercado e licitagdes mais agressivas
por este tipo de financiamento.

“LEI, Basel lll: Long-term impact on economic performance and fluctuations (2011).
'Estabilidad Financiera, Num. 21. El impacto de los nuevos estdndares de liquidez
desde el punto de vista de un banco central, Liliana Toledo Falcon (novembro 2011).

European
Commission
e———

CRD 1V

A Comissédo Europeia publicou em 20 de julho de 2011 uma
nova proposta legislativa para reforcar o sistema bancario
europeu, conhecida como CRD IV. Esta proposta, uma vez
aprovada*, ird substituir as Diretrizes 2006/48/CE (CRD II) e
2006/49/CE (CRD III) que, entre outros aspectos, regulavam os
requisitos de capital, modalidades de governanca e supervisao
aplicdveis as instituicoes de crédito e empresas de investimento
exercendo sua atividade em algum dos Estados-membros.

O CRD IV implementa o acordo de Basileia III na Unido
Europeia. Seu principal objetivo para efeitos do risco de
liquidez é reforcar a governanca corporativo da liquidez das
instituicdes e incluir métricas de risco de liquidez (a curto e a
longo prazo) para fortalecer a estrutura de mensuracao deste
risco.

A norma consta de:

e Uma Diretriz que, portanto, devera ser transposta a norma
nacional por cada Estado-membro, e que essencialmente,
reflita as Sound Practices for Managing Liquidity in Banking
Organisations estabelecidas pelo Comité de Basileia para a boa
governancga e gerenciamento da liquidez.

* Um Regulamento que contém os indices LCR e NSFR,
embora antes de exigir este tltimo em 2018, considera-se que
um acompanhamento extenso de seus efeitos potenciais deva
ser realizado.

O fato de que parte da norma sera implementada em um
Regulamento deve-se ao objetivo da Comissao de garantir que
se evitem divergéncias nas aplicacdes das medidas entre os
distintos paises da Unido Europeia.

Até o momento nao foi definido nenhum formato de reporte
comunitario em termos de liquidez, embora o Regulamento
indique que a EBA ird elaborar projetos de normas técnicas de
execucao a fim de especificar os formatos uniformes, com as
instrugdes correspondentes (frequéncias, datas e prazos de
transmissdo da informacao), assim como medidas adicionais
necessarias para o controle da liquidez. Estas propostas de
normas técnicas deveriam ser apresentadas a Comissao até 1 de
janeiro de 2013.

De qualquer forma, a implementagdo proposta segue 0 mesmo
cronograma que Basileia III em termos de liquidez; ou seja, o
cumprimento do LCR em 2015 e do NSFR em 2018.

‘A data prevista para que esta proposta seja votada pelo Parlamento
Europeu é 25 de abril de 2012 em comissao e 12 de junho de 2012 em
plenario.



Aumento do custo e diminui¢do do volume do
crédito

Em relacdo aos mecanismos de transmissdo da politica
monetaria, espera-se um aumento do custo de financiamento
dos bancos, que aumentarao suas margens para tentarem
manter o ROE objetivo, que previsivelmente, sera transferido
aos clientes, especialmente aos de varejo. Este aumento de
margens é determinado pelo FMI, considerando um periodo de
aplicacdo das medidas de dois anos, em 20 pbs nos EUA e 5 pbs
na Zona do Euro, sob a hipétese de que os requisitos de
liquidez serdo cobertos com um aumento imediato da divida
soberana das instituicdes; a diferenca entre ambas regides
deve-se ao maior ROE objetivo e payout de dividendos nos
EUA.

Os mais afetados pela reducao e pelo encarecimento do
crédito, serdo os setores que mais dependem do financiamento
bancério, ou seja, os lares e as pequenas e médias empresas,
prejudicando, com isso, a atividade econdmica. A reducdo
potencial do crédito foi quantificada pelo MAG em 3,2%.

Aumento da inadimpléncia e contra¢éo do PIB e
do emprego

A contracdo dos mercados de ativos considerados iliquidos ou
de financiamento a curto prazo poderia, por sua vez, ter
consequéncias na concessao de crédito final, e isso no
crescimento econdémico, dado que grande parte do
financiamento das instituicbes provém destes mercados™.

Concretamente, a piora da atividade econémica implicaria uma
reducao do PIB que alguns estudos quantificam entre 0,13%
(segundo o MAG) e 3,2% (segundo o IlIF) em 2015,
considerando o impacto conjunto das normas de liquidez e
capital.

Consequentemente, prevé-se que o emprego poderia ser
afetado em 7,5 milhdes de postos de trabalho até 2015 e 4,1
milhoes até 2020 (entendendo como numero de postos abaixo
dos que haveriam se a norma nao fosse implantada) em
conjunto para a Zona do Euro, EUA, Suica, Reino Unido e Japao,
de acordo com o IIF.

Por ultimo, estes impactos poderiam provocar, por sua vez, um
aumento da inadimpléncia e a deterioracdo da situacao
patrimonial das instituicdes, o que implicaria em um
distanciamento dos padrées regulatérios, e portanto, um
comportamento paradoxal (o cumprimento de uma norma
dificultaria o cumprimento de outras).

*De fato, a OCDE indica em seu estudo que o fato de precisar manter um nivel
alto de ativos liquidos e ndo serem investidos poderia aumentar o risco em outros
mercados.

BANCODEESPANA

Banco de Espaiia

Em 30 de novembro de 2011, o Banco de Espafia publicou a CBE
4/2011, que modificou a CBE 3/2008 de 22 de maio, sobre
determinacao e controle dos recursos préprios minimos. A
entrada em vigor da CBE 4/2011 ocorreu em 31 de dezembro de
2011.

Esta Circular inclui diretrizes para o adequado controle e
gerenciamento do risco de liquidez. Seu contetido €, na prética,
uma transposigao das Sound Practices for Managing Liquidity in
Banking Organisations do Comité de Basileia, que na versao
anterior da norma (atualizada pela tltima vez pela CBE 9/2010)
estavam incluidas nos Guias complementares ds normas contidas na
Circular. Regras para a avaliacio e controle do risco de liquidez, e que
com a CBE 4/2011 passaram a ser incluidas no corpo da norma.

Além disso, a Circular define o reporting oficial de risco de
liquidez: as Demonstragdes LQ, de periodicidade mensal e
remitidos pela primeira vez ao supervisor em 16 de janeiro de
2012, que sdo uma modificacao das Demonstracdes L, que
vinham sendo remitidas pelas instituicdes desde 2009 em versao
provisoria. Estas sao:

*Sequéncia de vencimentos residuais (Demonstracao LQ1.1).
* Ativos liquidos e emissdes em processo (Demonstracdo LQ1.2).

* Concentracao das fontes de financiamento (Demonstracao
LQ1.3).

* Risco de liquidez contingente (Demonstracao LQ1.4).
¢ Custo do financiamento novo (Demonstracao LQ1.5).

Uma comparacdo das Demonstracdes LQ com as ferramentas de
acompanhamento de liquidez de Basileia III permite concluir que,
embora o &mbito de andlise de Basileia seja maior (propoe
requisitos de reporting por produto ou instrumento significativo,
por moeda, etc.), nos elementos comuns, os relatérios do Banco
de Espafia requerem um maior nivel de discriminacdo (prazos de
vencimento, percentis de concentracao, etc.). De qualquer forma,
os elementos contidos nas Demonstragdes LQ ndo sdo suficientes
para um calculo completo do LCR.

Por outro lado, o Banco de Espania estabelece a necessidade de
elaborar calculos para a mensuragao do risco de liquidez, tais
como as posicoes de liquidez a curto, médio e longo prazo,
limites e buffers de liquidez, a atribuicao de custos e beneficios
de liquidez as linhas de negécio, agéncias e instituicdes do grupo
ao qual pertencem, etc., embora seu procedimento de calculo ndo
seja determinado.

Nos guias do EBS sobre liquidez que a Comissao Executiva do
Banco de Espafia, datado de 5 de dezembro de 2011, resolveu
adotar como proprios*, sdo oferecidas diretrizes neste sentido.

"Guidelines on Liquidity Buffers and Survival Periods, CEBS (2009) e
Guidelines on Liquidity Cost Benefit Allocation, CEBS (2010).
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A FSA (Financial Services Authority) foi um dos primeiros
orgaos que, no contexto da crise econémica, emitiu um conjunto
de documentos relacionados a adequada mensuragéo,
gerenciamento, monitoramento e controle do risco de liquidez
em instituicdes financeiras. Ap6ds as primeiras consultas (Review
of Liquidity Requirements for Banks and Building Societies,
dezembro de 2007) surgiram uma série de documentos para
consulta sob o titulo de Strengthening Liquidity Standards,
publicados entre dezembro de 2008 e outubro de 2009. Como
resultado do feedback recebido, a FSA incorporou ao seu
regulamento (BIPRU*) os requisitos de liquidez para
instituicdes financeiras. Seu capitulo 12, publicado em 1 de
dezembro de 2009, contém a regulacao relativa ao risco de
liquidez, cuja aplicacdo completa ocorreu em 2010, apés um
periodo transitério de adaptacdo aos novos requisitos.

O objetivo da FSA é garantir que toda instituicdo financeira
mantém, a todo momento, recursos liquidos adequados (em
volume e qualidade) para assegurar que é capaz de enfrentar os
pagamentos de suas obrigacoes em situacoes de estresse de
mercado e sem a necessidade de depender de outras unidades
de seu grupo (a menos que esta dependéncia seja
expressamente autorizada pela FSA).

Os aspectos mais relevantes da norma de liquidez da FSA sao
0s seguintes:

* Necessidade de um processo de autoavaliacao de liquidez
(Individual Liquidity Adequacy Assessment, ILAA). Este processo
vai além de um simples reporte e deve servir as instituicdes
para definir e quantificar seu buffer de liquidez, concretizar
os niveis de gerenciamento e controle da liquidez, determinar
o impacto de cenarios de estresse sobre as capacidades de
financiamento da instituicdo e definir as necessidades futuras
de liquidez de acordo com os planos estratégicos.

Elaboragdo e envio de um guia de liquidez (Individual
Liquidity Guidance, ILG) especifico para cada institui¢do, com o
objetivo de proporcionar diretrizes sobre a quantidade e
qualidade do buffer de liquidez e sobre o esquema de
financiamento, assim como cenarios de estresse alinhados
com a realidade da instituigao.

Necessidade, além dos indices LCR e NSFR de Basileia III, de
um acompanhamento do periodo de sobrevivéncia e dos
indices ILG, obtidos a partir de um gap de fluxos de caixa e
um buffer de liquidez.

Necessidade de uma estrutura de reporting das instituicoes
ao regulador que envolva desde o reporte dos fluxos de caixa
diarios (FSA047), gaps de liquidez (FSA048) e buffer (FSA050)
até a concentracdo de fontes de financiamento, perfil de
financiamento de atacado/de varejo, custo (preco) do
financiamento de atacado e anélise da informagao por
moedas, assim como informages sobre controles e sistemas.
A frequéncia de envio destes relatérios pode variar em funcao
do tipo de instituicao, seu tamanho e trata-se de informacao
individual ou consolidada. Em termos gerais, deve ser
enviada semanalmente, porém a FSA realiza testes periodicos
de capacidade, durante os quais esta informacao é requisitada
diariamente.

Por outro lado, as métricas adicionais exigidas pela FSA (os
indices ILG e o periodo de sobrevivéncia) diferem e sao mais
restritivas que as de Basileia III em varios aspectos.
Concretamente, estas métricas:

* S4o calculadas utilizando os fluxos de caixa especificados em
um horizonte de 3 meses, em lugar dos 30 dias especificados
por Basileia III para o LCR.

* Requerem um buffer de liquidez submetido a um estresse
especifico determinado pelo regulador, com restricées sobre o
reconhecimento de ativos liquidos no buffer mais severas que
as especificadas em Basileia III.

* Nao distinguem depdsitos estaveis de menos estéveis para
empresas.

* Nao reconhecem as dedugdes nas taxas de retirada para
financiamento de clientes de atacado com relagoes
operacionais (custédia, liquidacao, gerenciamento de caixa,
etc.), que sdo reconhecidas em Basileia III.

A norma esta em vigor desde 1 de dezembro de 2009, com
algumas disposicoes transitorias que se estenderam até o final
de 2010.

Em termos gerais, pode-se se afirmar que a regulacao da FSA é
anterior e, em diversos aspectos, mais restritiva que a norma de
Basileia III.

“Prudential SourceBook for Banks, Building Societies and Investment Firms.



RISCO DE LIQUIDEZ: MARCO REGULATORIO E IMPACTO NA GESTAO B MANAGEMENT SOLUTIONS

Estudo guantitativo

da estabilidade dos depdsitos

T
a 7,-
-
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Dentro do ambito de mensuracao do risco de liquidez
estabelecido por Basileia lll e adoptado pela Comissao Europeia
e outros 6rgaos supranacionais e reguladores nacionais,
discutido nas secdes anteriores, um elemento em destaque é o
novo indice de cobertura de liquidez (LCR), cujo objetivo é
promover que as instituicées disponham de um nivel de ativos
liquidos de alta qualidade suficiente para cobrir suas
necessidades de liquidez durante um periodo de estresse de
liquidez de 30 dias, que é expresso da seguinte forma:

Buffer de ativos liquidos de alta qualidade
LCR= p . PP . - > 100%
Saidas de caixa totais liquidas em 30 dias corridos

Enquanto os ativos que compdem o numerador do indice
fiquem indicados em uma classificacdo de dois niveis que
determinam sua representatividade como componente do
buffer, as saidas de caixa previstas sao calculadas multiplicando
os montantes vigentes das diversas categorias ou tipos de

passivos e dos compromissos fora de balanco pelas taxas que
espera-se que sejam canceladas ou descartadas.

Para a definicdo destas taxas de cancelamento ou
descartamento, Basileia lll estabelece alguns valores efetivos
por cada componente,embora considere a possibilidade de
que estes possam ser submetidos a apreciagao das autoridades
supervisoras nacionais®.

Particularmente, o denominador contempla como primeiro
componente a retirada de depdsitos de varejo: estabelece que
para o calculo do LCR deve-se considerar que em situa¢do de

“Basileia Ill, Secao 51: <kEmbora a maioria das taxas de cancelamento (roll-off rates),
taxas de disposicao (draw-down rates) e fatores semelhantes encontram-se
harmonizados nas diversas jurisdi¢oes conforme descreve esta norma, alguns
parametros deverao ser determinados pelas autoridades supervisoras nacionais.
Nesse caso, os parametros deverao ser transparentes e estar a disposicdo do
pl’]b“Co».



estresse de liquidez ocorrerd uma saida de depdsitos de varejo
de pelo menos 5% ou 10% (no caso de depdsitos estaveis* ou
menos estaveis”, respectivamente).

Devido a importancia dos depésitos de varejo como fonte de
financiamento, especialmente em um contexto de crise de
liquidez, assim como a orientacdo da maior parte de regulacées
para um uso menos intensivo do financiamento de atacado,
esta secdo desenvolve um estudo para analisar a estabilidade
dos depdsitos e avaliar a cobertura das taxas de retiradas
propostas por Basileia Ill.

Ap0s as principais conclusdes e descricdo dos dados
empregados, o estudo estd estruturado em trés secdes, que
respondem a trés objetivos:

Analise de distribuicdo: determinar o nivel de confianca
que representam as taxas de retirada (5%-10%)
estabelecidas por Basileia Ill para os depdsitos de varejo
sobre as principais instituicées financeiras espanholas.

Analise sistémica: descrever a influéncia do ambiente
macroeconOmico sobre a estabilidade dos depdsitos destas
instituicoes, para determinar se tal influéncia existe e, em
caso afirmativo, analisar quais variaveis determinam a
dindmica das taxas de retirada.

Andlise idiossincratica: explicar, através de casos singulares
e representativos dos principais eventos de crise de
liquidez, as causas de retirada de depdésitos nédo
quantificadas na secdo anterior e, portanto, nao atribuir-
Ihes a fatores sistémicos.

Principais conclusées do estudo

Dos exercicios detalhados nesta secdo, pode-se chegar as
seguintes conclusoes:

As avaliagdes estabelecidas por Basileia lll sobre a taxa de
saida de depdsitos a um prazo de 30 dias correspondem,
em comparagdo com o comportamento histérico
observado sobre um conjunto representativo de
instituicdes espanholas, com um cendrio de estresse cuja
frequéncia de ocorréncia encontra-se entre 0,35% e 2,1%.
As andlises estatisticas individuais baseadas nos dados das
instituicdes separadamente permitiriam realizar avaliacdes
mais ajustadas a gestdo individual de cada uma.

Com o propésito de explicar a dinamica do
comportamento dos depdsitos, é necessario ter em conta
os efeitos do contexto econdmico através dos
comportamentos de certos indicadores como a renda
disponivel, o saldo em fundos de investimento ou o
desemprego.

Nao obstante, estes efeitos sao limitados para a explicacdo
do comportamento dos depdsitos e ndo sao suficientes
para obter avaliacdes ajustadas do risco de liquidez. Neste
sentido, deve-se considerar outras causas ndo sistémicas,
mas idiossincraticas de cada instituicdo , que possam
ocasionar possiveis crises de confianca e em perda de
credibilidade.

Dentre estas causas idiossincraticas, analisadas tanto em
instituicdes sem problemas relevantes de liquidez como em
casos singulares, destacam-se:

- Os efeitos secundarios de uma guerra do passivo,
entendidos como os vencimentos ndo renovados de
depdsitos de alta remuneracao.

- A perda de confianca dos depositantes diante da
publicacdo nos meios de comunica¢ao de eventos com
impacto severo na reputacao e na percepcao de
solvéncia da instituicdo (nem sempre vinculados a
liquidez), como o anuincio de uma intervencdo por parte
do supervisor, a solicitacdo de ajuda ao banco central
ou, inclusive, o temor a uma suspensao de pagamentos
por parte do Estado.

Por ultimo, observou-se a ndo representatividade de outros
fatores potencialmente influentes na confianca dos
depositantes, como podem ser os rebaixamentos de rating
ou a publicacdo de resultados moderadamente negativos,
na explicacdo da dinamica de saidas de depdsitos nas
instituicdes analisadas. Conclui-se, portanto, que os clientes
sa0 pouco sensiveis a estes fatores.

“Basileia Ill considera depdsitos estaveis «aqueles que gozam de cobertura total
por parte de um sistema eficaz de seguro de depdsitos ou de uma garantia
publica que oferece uma protecao equivalente e onde os depositantes mantém
outras relagdes estabelecidas com o banco, que tornam muito improvavel uma
retirada de depdsitos ou os depdsitos sdo realizados em contas operacionais (por
exemplo, as contas onde os salarios sdo depositados automaticamente)».
“Basileia Ill considera que os depdsitos menos estaveis «poderiam incluir
depdsitos nao cobertos por um sistema efetivo de seguro de depdsitos ou por
uma garantia publica, depdsitos de valor elevado, depdsitos de particulares com
perfis sofisticados ou com elevados patrimoénios, depdsitos que possam ser
retirados com rapidez (por exemplo, depdsitos por Internet) e depdsitos em
moeda estrangeira, conforme seja determinado em cada jurisdicao».



Dados do estudo

Para a realizacdo das analises quantitativas foram empregados
exclusivamente dados publicos® de sete instituicbes financeiras
espanholas e do sistema financeiro espanhol em seu conjunto.
A descricdo e caracteristicas das séries temporais é a seguinte:

Instituicdes: a selecdo baseou-se em critérios de
representatividade e de disponibilidade de informagao. Em
seu conjunto, as instituicdes consideradas acumulam 50%
do volume de depdsitos do sistema financeiro espanhol.

Elementos: soma dos saldos deflacionados das contas a
vista, de poupanca e a prazo, incluidas nos elementos de
depdsitos de clientes”. Estas séries sao escolhidas com o
fim de eliminar conceitos préprios de carteiras de atacado,
bem como elementos ndo contemplados na definicdo de
Basileia Ill, como sédo os credores de setores publicos, a
cessdo de ativos e as emissdes cédulas hipotecarias. Nao é
feita a distincao entre depositos estaveis e instaveis®.

Ambito geografico: Espanha. Com o objetivo de obter
séries de depdsitos limpas dos efeitos de fusdes ou
aquisicdes de instituicdes estrangeiras, foram considerados
apenas os dados correspondentes a subamostra de
residentes” de cada instituicao.

Profundidade historica: 2004 a 2011.

Periodicidade: trimestral, que sera ajustada a mensal
mediante um método de Monte Carlo para atender o
horizonte de 30 dias do LCR.

Em suma, as séries selecionadas para o estudo representam as
variacbes trimestrais relativas® dos saldos deflacionados de
contas a vista, de poupanca e prazo do setor residente.

Figura 6. Séries de variagoes trimestrais do volume de depésitos
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Uma primeira analise grafica (Figura 6) permite observar alguns
periodos de movimentos cadenciados entre as instituicdes
financeiras (por exemplo, o primeiro trimestre de 2007 ou o
terceiro de 2010), cujo comportamento responderd
previsivelmente a um padrao sistémico. Nao obstante, também
sdo aprecidveis os periodos de movimentos desacoplados
(dezembro de 2004 ou dezembro de 2009) que responderéo a
causas idiossincraticas de cada instituicdo; portanto,
independentes do contexto macroeconémico.

Esta tese, que serd comprovada nas se¢des a seguir, determina
a necessidade de realizar uma andlise tanto sistémica como
idiossincratica das séries para compreender as causas que
determinam a estabilidade dos depdsitos.

*Todos os dados de suporte utilizados nos estudos procedem de informagdes
publicas apresentadas nas demonstracdes financeiras trimestrais das instituicdes
selecionadas e do Banco de Espaia. Na medida em que as informacdes
apresentadas néo refletem o nivel de desagregagao necessério para realizar
exatamente a classificagdo mencionada em Basileia Ill, as andlises e resultados
exibidos nédo as levaram em consideracéo.

“Devido a indisponibilidade de dados homogéneos, para algumas instituicoes
considerou-se a série de depdsitos de clientes. No caso de institui¢des resultantes
de processos de fusdo ou absorcao, para o periodo anterior a fusdo considerou-se
a soma dos depdsitos das instituicdes que a compoem.

*0Os estudos apresentados desenvolverao suas andlises e resultados relativos aos
dois fatores estabelecidos por Basileia Ill (5% e 10%), ainda que, por motivos de
disponibilidade de informacdo, nao se considerou a distincdo entre depositos
estaveis e instaveis. Tanto as premissas assumidas como os resultados e
conclusées derivados das andlises serdo entendidos como aplicaveis a um e outro
conjunto. Cabe destacar que, de acordo com Basileia Ill, a impossibilidade de
distinguir estes segmentos obriga a instituicao a incluir a totalidade dos
depdsitos sob um fator de retirada de 10%.

*Os dados correspondentes de algumas instituicoes ndo apresentam a
discriminagao suficiente para distinguir entre residentes e nao residentes e por
isso optou-se por considerar os dados agregados, embora nestes casos a hipdtese
seja razodvel, visto que a porcentagem de clientes residentes representa mais de
75% do total.

*A variagdo relativa em um trimestre t é:

Var(t) = (Saldo(t) - Saldo(t - 1)) / Saldo (t - 1).



Andlise da distribuicdo historica das variacées
observadas

A amostra de dados descrita na se¢ao anterior tem as
caracteristicas exibidas na Tabela 1.

Tabela 1. Dados estatisticos das variac¢ées de depésitos das sete
instituicoes consideradas em seu conjunto

Dado estatistico Valor

Numero de observagoes 217
Meédia 1,83%
4,69%

Desvio padrao

A partir das séries, o primeiro dos exercicios consistira na
quantificacdo do grau de adequacao dos fatores de retirada de
depdsitos de Basileia lll as variagoes historicas observadas.

Para isso, ajusta-se uma distribuicdo paramétrica a série das
variagdes trimestrais dos depdsitos e realiza-se a mensualizacdo
para torna-la comparavel com o horizonte temporal do LCR. O
estudo dos percentis desta distribuicdo permitird identificar o
nivel de confianca a que correspondem os coeficientes
regulatorios e, com isso, possibilitar uma interpretacdo
estatistica do nivel de estresse que refletem.

A andlise, portanto, é composta por trés passos e conclusoes:

i. Ajuste de uma distribuicao paramétrica as séries de
variagoes trimestrais.

ii. Mensualizacdo da distribuicdo de variagbes trimestrais.
iii. Obtencao e interpretacao dos percentis.

iv. Conclusdes.

Figura 7. Ajuste mdximo-verossimil das cinco distribuicoes
candidatas a série empirica de varia¢ées trimestrais de depdsitos
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Ajuste de uma distribuicdo paramétrica

Partindo das séries de variagdes relativas trimestrais de
depdsitos das sete instituicdes consideradas, ajusta-se uma
distribuicdo paramétrica as variagdes historicas. Para isso,
consideram-se as distribuicées normal, logistica, de valor
extremo generalizada, de valor extremo e t-location scale, apds
descartar as que por suas propriedades (ndo continuidade, ndo
negatividade, monotonia) ndo sdo adequadas a natureza dos
dados. O ajuste é realizado através do método de maxima
verossimilhanca.

Da analise grafica (Figura 7) e do estudo das verossimilhancgas
conclui-se que a distribuicdo que melhor se ajusta aos dados é
uma t-location scale de parametros (J; 0; V) =(0,016; 0,035;
4,223), onde:

» M éamédia da distribuicdo de ajuste, que como se espera,
aproxima-se a média observada de 0,018.

» O éavolatilidade ou amplitude da distribuicdo de ajuste.

» Vsdo os graus de liberdade da distribuicdo de ajuste. Graus
de liberdade pequenos implicam caudas mais pesadas,
enquanto graus de liberdade muito grandes fazem com
que a distribuicao se incline a uma normal de parametros
(M; 0).

A distribuicdo escolhida é aquela com maior valor do estimador
de maxima verossimilhanca, ou seja, a t-location scale. A t-
location é uma familia de distribuicées que contém a t de
Student como caso particular e que é utilizada para a
modelagem de séries de dados com poucas observagoes e
caudas mais pesadas que a normal, condi¢ées observadas
neste caso.




Mensalizagdo da distribuicdo

Visto que a distribuicdo anterior reflete as variagcdes trimestrais
dos depdsitos, para alinhar o estudo com o prazo do cenério de
estresse de liquidez proposto pelo Basileia Il (30 dias), é

necessario transforma-la para que abranja as variagcdes mensais.

Para isso, seguindo um procedimento de Monte Carlo®,
conclui-se que a série das variagdes mensais dos depdsitos
também segue uma distribuicdo t-location scale, mas agora de
parametros (J; 0; V) = (0,0055; 0,0164; 3,0996).

Na Figura 8 sdo comparadas as distribuicées das variacdes
mensais e trimestrais de depdsitos das sete instituicdes em seu
conjunto.

Como consequéncia da mensalizacdo da distribuicao, foram
obtidos dois efeitos intuitivos e esperados: reduzem-se a
volatilidade da distribuicao (associada a menor incerteza de um
horizonte mais curto) e o valor médio das variacoes.

Adicionalmente, e com o objetivo de validar a distribuicao
mensal obtida, calcularam-se os intervalos de confianca a 95%
da média, o desvio padrdo e os graus de liberdade que a
definem.

loss (M)=[0,0035; 0,0077]

loss (0)=[0,0122; 0,0205]

loos (V)=[1 ,6203; 4,3467]

Figura 8. Distribuic6es de variac6es mensais e trimestrais de
depdsitos
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Partindo destes intervalos de confianca, mediu-se a
sensibilidade dos parametros da distribuicdo a supresséo de
cada instituicdo, o que permite estimar a capacidade de
generalizacao da distribuicao obtida.

Na Tabela 2 sao exibidos os resultados da reavaliacdo da
distribuicdo mensal excluindo uma instituicdo em cada iteracéo
para comprovar sua semelhanca com a distribuicdo conjunta.

Tabela 2. Parametros da distribui¢do mensal excluindo cada
institui¢do

Instituigdo 1 0,0056 0,0159 3,0420
Instituigdo 2 0,0056 0,0152 27553
Instituicao 3 0,0054 0,0169 3,1411
Instituicao 4 0,0054 0,0168 3,2150
Instituicao 5 0,0051 0,0168 3,1299
Instituicao 6 0,0052 0,0162 2,8967
Instituicdo 7 0,0056 0,0163 3,0339

Como pode-se observar, os parametros de todas as
distribuicdes marginais ficam dentro dos intervalos de confianca
estimados para os parametros da distribuicdo conjunta; ou seja,
a supressao de qualquer instituicdo ndo traz variacdes
significativas. Conclui-se, portanto, que a distribuicao mensal
obtida é robusta e representativa do conjunto de institui¢des.

Os resultados das anélises anteriores permitem confirmar a
robustez do estudo e afirmar que as variacdes mensais dos
depdsitos seqguem uma distribuicdo t-location scale de média
0,55%, de desvio padrdo 1,64% e com 3,1 graus de liberdade.

*'Visto que nao se conhece a expressao analitica que reescalona a distribuicao t-
location scale, mediante um processo iterativo obtiveram-se os parametros da
distribuicdo mensal que minimizam o erro entre a distribuicdo trimestral original
e a obtida ao voltar a trimestralizar as variagdes mensais obtidas, sobre uma base
de simulagdo de 3.000.000 meses.



Obtencgdo e interpretacdo dos percentis

Partindo da distribuicao de variacdes mensais, encontraram-se
percentis distintos visando estudar as probabilidades com as
quais se poderia esperar as variagcbes negativas previstas por
Basileia Ill no conjunto das instituicées espanholas
consideradas. Na Tabela 3 sdo apresentados os valores obtidos.

Tabela 3. Probabilidades de ocorréncia das variagées previstas por
Basileia lll

Variagdao Probabilidade Pmbabllj dade -
g o de nao Observagdes
de depositos | de ocorréncia o
ocorréncia
Taxa de retirada dos
-10% 0,35% 99,65 % depésitos instaveis
segundo Basileia IIT
-6,7% 1% 99%
Taxa de retirada dos
-5% 2,1% 97,9% depositos estaveis
segundo Basileia III
-3,3% 5% 95%

Do estudo, deduz-se que os coeficientes regulatérios situam-se
entre os percentis 0,35 e 2,1 da distribuicdo, o que permite
concluir que:

» A probabilidade de que sejam observadas saidas de
depdsitos maiores que 5% é de 2,1%; ou seja, somente
ocorreria 1 em cada 47 vezes.

» A probabilidade de obter saidas superiores a 10% é de
0,35%; ou seja, apenas 1 em cada 300 vezes este fendmeno
seria observado.

Conclui-se, portanto, que as taxas de retirada de depdsitos
previstas por Basileia Il cobrem um nivel de confianca de entre
97,9% e 99,65%.

Por ultimo, e com o propésito de particularizar as conclusées
anteriores para cada uma das instituicées objeto de estudo,
repetiu-se o procedimento realizado para o conjunto global
sobre cada uma das instituicdes analisadas, bem como para a
série de variagOes de depdsitos a vista e a prazo do sistema
financeiro espanhol.

Nas Figuras 9 e 10 sao demonstradas as fungdes de densidade e
de distribuicao individuais de cada uma das instituicoes
consideradas, e na Tabela 4, as probabilidades de saidas de
depositos superiores a 5% e a 10% em cada uma delas.

Tabela 4. Probabilidade de varia¢6es extremas de depositos em cada
institui¢do

P(variagdo < -5%) P(variagdo < -10%)

Instituigao 1 3,27% 0,61%
Instituigao 2 1,13% 0,01%
Instituigao 3 1,90% 0,51%
Instituigdo 4 1,15% 0,29%
Instituicdo 5 2,50% 0,64%
Instituicao 6 1,09% 0,45%
Instituigao 7 2,01% 0,35%
SFE <0,01% <0,01%

No gréfico apreciam-se diferencas moderadas entre as
distribuicdes das sete instituicoes, que sao confirmadas na
analise dos percentis. Alguns dos dados derivados mais
relevantes séo:

» Enquanto a probabilidade de saida de depdsitos estaveis
prevista nos coeficientes regulatérios (5%) situa-se em 2,1%,
ao considerar as sete instituicdes em seu conjunto, a andlise
individualizada demonstra que existe certa disparidade
entre as instituicdes: em algumas, eleva-se até 3,27%, ao
passo que em outras diminui até somente 1,09%.

Figura 9. Funcoées de densidade da varia¢do mensal de depdsitos
das sete instituicoes consideradas e o SFE
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Figura 10. Func¢ées de distribuicdo da variacdo mensal de
depositos das sete institui¢ées consideradas e o SFE
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Em todo caso, a partir de uma anélise mais detalhada
deduz-se que, com 95% de confianga, em nenhuma
instituicdo foram observadas saidas de depdsitos superiores
a 5,7% a um horizonte de um més, e com 99% de
confianga, estas saidas nao superam 11%.

Se o sistema financeiro espanhol for considerado como
uma Unica instituicdo, as probabilidades de ocorréncia de
uma variacdo de depdsitos tdo brusca como a que descreve
Basileia Ill sdéo sumamente remotas. O motivo é que a série
agregada do sistema financeiro néo reflete a idiossincrasia
da gestdo das instituicdes que o compde, e portanto, é
explicado através de fatores macroeconoémicos e de
aversdo ao risco dos depositantes (ex.: capacidade de
poupanca e preferéncia por depdsitos frente a outros
produtos).

Conclusbes da andlise da distribuicdo historica

A partir deste primeiro exercicio quantitativo é possivel chegar
a duas conclusées gerais:

As avaliagOes estabelecidas por Basileia lll sobre a taxa de
saida de depdsitos a um prazo de 30 dias correspondem,
em comparag¢dao com o comportamento histérico
observado sobre um conjunto representativo de
instituicdes espanholas, a um cendrio de estresse cuja
frequéncia de ocorréncia encontra-se entre 0,35% e 2,1%.

As diferencas no comportamento das variagoes de
depdsitos entre as instituicoes sao suficientes para
considerar que uma estimativa interna por parte de cada
instituicdo de suas préprias taxas de saida de depdsitos
levaria a resultados mais alinhados com a gestédo interna e
com o perfil de financiamento de cada instituicdo. Isto
sugeriria a oportunidade de estabelecer uma distin¢ao
entre um método padrdo e um avancado, baseado na
experiéncia interna de cada institui¢ao, de forma analoga a
estimativa de capital por métodos IRB em risco de crédito.

Andlise sistémica

Uma vez analisado o comportamento estatistico das variagoes
de depésitos das instituicdes em seu conjunto, cabe perguntar
em que medida estas variagdes sdéo comuns entre as distintas
instituicdes, ou seja, se mostram um comportamento sistémico
e, se for o caso, quais fatores macroeconémicos determinam
sua dinamica.

Para isso, nesta secao é construido um modelo
macroecondmico das séries de depdsitos, com o objetivo de
caracterizar os fatores que explicam os movimentos
cadenciados e deduzir, portanto, qual parte de seu
comportamento é sistémica e qual é idiossincratica.

Marco tedrico

Atendendo ao sentido econémico, sdo identificadas as
magnitudes que podem explicar o comportamento sistémico
na evolucédo dos depdsitos das instituicoes financeiras. As
principais sao:

Renda disponivel bruta: um dos fatores macroecondmicos com
maior incidéncia na evolucao dos depésitos é a renda
disponivel bruta, ndo apenas por ser a magnitude da qual se
derivam as decisdes de consumo e economia das familias, mas
pela sua importancia como indicador de expectativas dos
individuos. Neste sentido, os aumentos de renda de cada
pessoa podem ser destinados a diferentes formas de
poupanca, dentre as quais os depdsitos, na medida que se
considere que a variacdo é temporal ou permanente.

Taxa de poupanca: relacionada com a renda disponivel bruta,
outro fator que incide nos depdsitos é a poupanca das familias,
que se complementa a variavel anterior como determinante
das expectativas econdmicas futuras das familias segundo sua
percepc¢ao da conjuntura. Desta forma, uma mudanca nas
expectativas econdmicas implica uma mudanca na taxa de
poupanca e isto provoca de maneira inequivoca uma variacao
no mesmo sentido dos depdsitos no sistema.

Fundos de investimento: as expectativas econémicas atuam
ciclicamente sobre as quantias destinadas aos fundos de
investimento: o individuo elege entre fundos de investimentos
e depdsitos como destino de suas economias em fungéao da
rentabilidade esperada, fiscalidade, politicas comerciais das
instituicdes e incerteza econémica; devem apresentar,
portanto, uma relagao significativa e inversa.

Taxa de desemprego: a taxa de desemprego, que aumentou
sensivelmente nos ultimos anos, condiciona a situacao
econdmica dos lares, que observam a diminuicao de suas
rendas. Neste sentido, identifica-se um duplo efeito econémico
vinculado a evolu¢édo dos depésitos: por um lado, pode-se
registrar uma menor renda disponivel dos agentes econémicos,
assemelhando-se seu efeito ao indicado na primeira variavel, e
por outro, espera-se uma saida da economia das familias
(contas e depositos) pela necessidade de converté-la em
consumo.

Preco da moradia: a moradia é um componente fundamental
da riqueza das familias e, portanto, um dos fatores que
contribuem para explicar suas decisdes de gasto. O preco da
moradia, particularmente na Espanha, é fator determinante na
evolucao da economia. As redugdes do preco da moradia
propagam os ciclos imobilidrios a economia real, afetando
todos os agentes econdmicos, que observam a desvaloriza¢do
de seu principal investimento e reagem aumentando a
poupanca (em diferentes modalidades, dentre as quais os
depdsitos) e reduzindo o consumo.



Portanto, o modelo tedrico esperado que permitira vincular o
comportamento dos depdsitos ao contexto macroecondmico
podera ser expresso da seguinte forma funcional:

ADepdsitos = B, + B; ARenda + 3, APoupanga —
— B3 Alnvestimento — 3, AParo — B; AMoradia + €

onde os sinais indicam o comportamento esperado para cada
variavel.

Modelo macroeconémico

A partir do marco tedrico, estimaram-se os modelos
macroecondmicos que consideram a variagao observada dos
depdsitos como combinacao linear das cinco variaveis
anteriores (ou varidveis que refletem conceitos semelhantes) e
seus atrasos.

Como modelo matematico escolheu-se a regressao linear
estimada em variagdes por minimos quadrados ordinarios. Sob
o critério estatistico, o modelo selecionado é, daqueles com
sentido econdmico, o que cumpre as propriedades desejaveis
(melhor acurécia, inexisténcia de autocorrelacdo nos residuos e
inexisténcia de multicolinearidade das varidveis explicativas).

O modelo obtido para estimar a variagao trimestral do saldo
dos depdsitos em cada trimestre t é:

AS(t) = 0,023 + 0,297 ARenda (t — 2) + 0,001 APoupanga (t) —
— 0,308 Alnvestimento (t) — 0,106 ADesemprego (t— 1) —
— 0,381 AMoradia (t— 1) + €

Na Tabela 5 sao demonstradas as varidveis do modelo
selecionado, na Tabela 6, seus dados estatisticos de acuracia e
autocorrelagao, e na Figura 11, a andlise grafica de suas
estimativas no periodo histérico considerado.

Tabela 5. Varidveis do modelo macroeconémico

A Peso
Variavel® Peso relativo® p-valor*

Renda: variagdo trimestral da

0
renda disponivel bruta dos lares 0.297 427%

<0,0001

Taxa de poupanca: variacao trimestral da

o 0,001 9,7% 0,0412
economia liquida

Investimento: variagdo trimestral do

saldo dos fundos de investimento -0,308 17,6% 0,0004

Desemprego: variacao anual do

d -0,106 14,5% 0,0134
esemprego

Moradia: variagao anual do preco do

metro quadrado de moradia livre -0,381 15,5% 0,0141

Tabela 6. Dados estatisticos do modelo

Dados estatisticos

R* acuracia® 38,3%

Durbin-Watson: autocorrelagao™ 1,925

Como pode-se observar (Figura 11), a série proporcionada pelo
modelo suaviza alguns dos comportamentos individuais e
retine as tendéncias observadas em cada um dos periodos. Nao
obstante, a acuracia do modelo permite afirmar que nem todo
comportamento pode ser explicado como consequéncia do
ambiente macroecondmico e que, portanto, deveréo ser
consideradas as causas idiossincraticas na avaliacdo de
qualquer cendrio.

*Fonte: as séries de renda, taxas de poupanca e desemprego foram obtidas do
INE.Os valores da série de fundos de investimento provém da INVERCO e o preco
da moradia foi obtido do Banco de Espaia.

*Calculado como o quociente entre o valor absoluto do peso padronizado (peso
por desvio padrao) e a soma dos valores absolutos de todos os pesos
padronizados.

*Os p-valores inferiores a 0,05 permitem afirmar a significancia de todas as
varidveis com 95% de confianca.

*0 R? explica as variagoes simultaneas de todas as instituicdes. De forma
individual, os R* oscilam entre 26% e 54%.

*0 teste de Durbin-Watson descarta a autocorrelagdo ao outorgar um valor
proximo a 2.

Figura 11. Estimacdo das variac¢ées dos depdsitos
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Este modelo corrobora as hipoteses iniciais e permite concluir
que a deterioracdo da renda disponivel e a consequente
diminuicdo da poupanca devido a situacdo econdmica
provocam a escassez dos depositos efetuados pelos lares. Além
disso, a diminuicdo do preco da moradia gera uma menor
rentabilidade dos bens imdveis e estes perdem sua
atratividade, fomentando a busca por outras formas de
poupanca.

Uma analise dos componentes principais permite determinar,
de modo independente das varidveis macroeconémicas
consideradas, e portanto, fazendo uso exclusivo das variacdes
de dep6sitos das instituicdes, em que medida é conjunto o
movimento das séries das sete instituicdes.

Tabela 7. Andlise dos componentes principais

Numero de
movimento

% do movimento

. 49,25%19,37% |11,27% | 8,95% | 4,85% | 4,22% | 2,07%
total explicado

Segundo esta analise (Tabela 7), poderia ser construida uma
Unica série que combinasse as séries das sete instituicdes e que
explicasse 49% das variagdes dos depdsitos, uma segunda série
que explicasse 19% adicional, etc. Seria necessario construir
cinco séries para chegar a uma porcentagem de 93,7%. Esta
dispersdo nos dados demonstra que nao é possivel chegar a
acuracias muito superiores a obtida no modelo
macroecondmico construido nesta secdo.

Figura 12. Séries de variagées trimestrais do volume de depositos
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Conclusées da andlise sistémica

A partir da analise sistémica realizada pode-se concluir que o
movimento dos depdsitos pode ser explicado em 40% pelo
contexto econdmico, através de um modelo macroeconémico
que o relaciona com a renda disponivel, a taxa de poupanca, o
saldo dos fundos de investimento, o desemprego e o preco da
moradia.

Andlise idiossincrdtica

As analises anteriores permitem destacar que, para a definicao
de um cendrio de estresse de liquidez a curto prazo, deve-se
contar com uma combinacao de fatores sistémicos e
idiossincraticos.

Para analisar as causas nao atribuiveis a fatores sistémicos, €
apresentada a seguir uma andlise pormenorizada das instituicdes
de estudo, bem como de vérios casos singulares, que podem
ajudar a explicar quais causas podem originar saidas de
depdsitos tao bruscas, provocando o colapso de uma instituicao.

Institui¢bes objeto de estudo

Na Figura 12 sdo demonstradas as séries de variacdes dos
depdsitos das sete instituicoes objeto de estudo. Foram
assinaladas sob duas faixas as variagdes que superam os limites
minimos” estabelecidos pela norma para identificar
movimentos caracteristicos de um cenario de estresse.

Como pode-se observar, a maior parte das variacdes de
depdsitos ocorrem dentro do intervalo [-10%, 10%)] e entre as

“’Apesar de que os limites estabelecidos pela norma fazem referéncia a variagcoes
mensais, por disponibilidade de informacdo, estas analises foram realizadas
através de variagdes trimestrais. Nao obstante, todas as conclusdes da andlise sao
extrapolaveis a variagdes mensais, ja que as perturbagdes extremas em um
periodo inferior de tempo sdo mais infrequentes.

o

)



observacoes extremas, sdo mais frequentes as oscilacoes
positivas que as negativas, e estas ocorrem fundamentalmente
no ultimo periodo da janela.

As principais causas das variagdes positivas fora deste intervalo
sao duas:

Acbes comerciais e lancamentos de depdsitos com altas
remuneragoes: este fato intensifica-se em periodos como
2009-2010, na guerra do passivo entre os bancos e as caixas
espanholas.

Fusdes e aquisi¢cdes: ao longo de todo o periodo estudado,
a integracdo das instituicdes fusionadas foi um dos
principais motivos das flutuacdes positivas mais relevantes
das instituicdes resultantes.

As variagOes trimestrais negativas superiores a 5% e 10% nestas
instituicdes sao explicadas pela ndo renovacao dos depédsitos
em periodos anteriores, e em geral, ndo implicam flutuacées
muito importantes. As mais destacadas ocorrem no ultimo
periodo, um ano apés a guerra do passivo, e somente para
algumas das instituicoes.

Além disso, cabe questionar se a retirada de depdsitos mostra
sensibilidade a outros efeitos, como os rebaixamentos dos
ratings das instituicdes ou a publicacdo de resultados
trimestrais moderadamente negativos. Para contrastar estas
hipoteses, foram realizados dois estudos:

Ratings: uma andlise de regressdo das variagdes de
depdsitos em fungao dos ratings (incluindo desajustes
temporais), instituicao por instituicdo. Todas as regressoes
repudiam a significancia do rating como varidvel explicativa
dos movimentos dos depdsitos, com p- valores entre 0,5 e
0,9, e R* que, na melhor das hipoteses, alcanga 1,4%.

Resultados: uma segunda analise de regressdo, neste caso
das variacoes de depdsitos em funcao das variagoes dos
beneficios (incluindo desajustes temporais) de cada
instituicao. Neste caso também se repudia a significancia
dos resultados para explicar as variagdes dos depdsitos,
com p-valores superiores a 0,4 em todas as instituicdes e
um R* maximo de 4%.

Portanto, as regressdes obtidas ndo sao significativas, e pode-
se concluir que efetivamente os clientes ndo sdo sensiveisl a
estes efeitos.

Nao obstante, as instituicdes estudadas sao instituicoes
financeiras que estdo superando a crise sem sofrer estresses
consideraveis de liquidez mais além das experimentadas pelo
restante do sistema, de modo que sua evolucao reflete o
desenvolvimento normal do negécio bancario. Por isso, e com
o propdsito de realizar uma anélise mais exaustiva e determinar
as causas de uma maior instabilidade dos depésitos, sdo
descritos a seguir trés casos singulares que evidenciam em sua
historia problemas relevantes de liquidez.

Casos singulares

1. Instituicdo de crédito espanhola

Esta secao analisa um caso paradigmatico de fuga de depésitos
relevante, devido a perda da confianca por parte dos clientes
de varejo.

Na Figura 13 observa-se como até 2007 a instituicdo se
encontrava em plena expansao econdmica, ampliando
consideravelmente sua quota de mercado e aumentando seus
depositos. Nao obstante, a partir de 2008 comecou a perder a
confianca dos depositantes. Isto a levou a competir no periodo
2009-2010 na guerra do passivo, oferecendo altas
remuneracoes pelos seus depdsitos, e portanto, endividando-
se a médio prazo.

Figura 13. Variacdo do volume dos depdsitos na institui¢do de
estudo
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Fonte: relatérios trimestrais e anuais da instituicdo e de seu auditor




Sob essas circunstancias, iniciou-se a denominada «fuséo fria» com
outras trés instituicoes de crédito; porém, apds o voto contra sua
integracéo pelas necessidades adicionais de crédito solicitadas ao
fundo de resgate, a fusdo foi cancelada, o que teve um impacto
negativo para a instituicdo em termos de sua reputacao.

Apds a obtencao de resultados adversos no teste de estresse
realizado pela EBA, a inspecdo da instituicdo por parte do Banco
de Espaia revelou uma preocupante falta de liquidez; contudo, foi
0 anuncio de sua intervencao em julho de 2011 o que provocou
uma fuga massiva de depésitos. Esta fuga, que aumentou com os
efeitos da guerra do passivo, provocou uma queda 36% dos
depdsitos em apenas um trimestre.

2. Institui¢do de crédito britdnica

Embora no primeiro semestre de 2007 a instituicao de estudo
caracterizava-se por ser o quinto banco britanico em hipotecas
e havia superado todos os testes de estresse exigidos pelos
reguladores, durante o semestre seguinte, viu-se com um grave
problema de liquidez por vérios fatores, dentre os quais cabe
destacar:

» O aumento da desconfianca entre os bancos como
consequéncia da alta exposicao a quebra devido a crise das
hipotecas subprime.

» Devido a esta crise de confianga, o fechamento de volume
e 0 aumento dos juros do mercado interbancdrio.

» O fato de que a instituicdo possuia uma estrutura de
liquidez descompensada, com excessiva dependéncia de
fontes de financiamento a curto prazo: aproximadamente
75% de seu financiamento originava-se do mercado
interbancario.

Assim, em setembro de 2007, a instituicdo esgotou seus recursos
de liquidez e ndo pode acessar o mercado interbancério, o que

provocou seu resgate por parte do Banco da Inglaterra. Em 14
de setembro o problema foi noticiado pela imprensa, o que
desencadeou uma retirada em massa de depdsitos em apenas
um dia, estimados em 1 bilhao de libras, quase 5% dos
depositos de varejo.

Na Figura 14 pode-se observar as variacbes semestrais dos
depdsitos da instituicdo entre 2005 e 2010, percebendo-se
claramente o efeito comentado no segundo semestre de 2007.
Como consequéncia, as acdes cairam rapidamente e o Governo
britanico viu-se obrigado a emitir um comunicado em que se
comprometia a garantir 100% dos depésitos da instituicdo. Este
fato conseguiu tranquilizar os poupadores e as a¢gdes subiram
16% nesse mesmo dia.

Depois de uma estabilizacdo progressiva, em dezembro de
2007, a imprensa anunciou sua nacionalizacdo e em fevereiro
de 2008, passou a ser tratado como uma corporacdo publica, a
divida do banco foi acrescentada a divida nacional,
recuperando, assim, a confianca dos depositantes.

3. O «corralito» argentino

Em 1998, a Argentina entrou em uma profunda recessao. A
desaceleracdo econdmica e o aumento progressivo da divida
externa acrescentou a inquietude dos investidores
internacionais.

Segundo o FMI*, os principais fatores que levaram a Argentina
a esta crise foram:

»  Uma politica fiscal excessivamente relaxada.
» O regime de convertibilidade fixa (devido a imobilidade do

cambio, nao foi possivel a depreciagao do Peso quando era
necessario).

*Fonte: El papel del FMI en la Argentina, 1991-2002, FMI, 2003.

Figura 14. Varia¢do semestral dos depdsitos de clientes da
institui¢do de estudo
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Fatores institucionais e politicos: o consideravel poder dos
governos provinciais reduziu muito a flexibilidade da
politica fiscal.

Choques externos: a apreciagcao do ddlar (fez subir o tipo de
cambio real), a crise da Russia e da LTCM* (provocou uma
reducdo dos fluxos de capital), a desvalorizacdo do real
brasileiro (impactou negativamente na competitividade das
exportacdes) e a desaceleracdo da economia mundial.

O aumento da divida externa, que provocou aumento do
prémio de risco e, consequentemente, a subida das taxas
de juros.

A crise do sistema bancério em geral e a perda de confianca
na moeda.

Neste contexto, os bancos tinham uma grande exposicdo a
divida publica e estendeu-se a percepcdo de que o Estado
podia entrar em suspensao de pagamentos. Apesar das
medidas tomadas pelo Governo, a partir de marco de 2001, isto
desencadeou uma fuga de depdsitos dos bancos, que pode ser
observada na Figura 15.

Como consequéncia desta saida de fundos, que provocou uma
severa contracao de liquidez no sistema, em dezembro de
2001, o Governo decidiu impor uma série de restri¢des a
retirada em dinheiro das contas de depésitos, o que se
denominou «corralito». Dentre as medidas mais chamativas,
destacaram-se a proibi¢do da retirada de mais de 250 pesos por
semana e titular de conta, o impedimento de transferir dinheiro
ao exterior e a impossibilidade de realizar grande parte das
operacbes em pesos por parte das entidades®. Estas medidas,
embora tenham debilitado o sistema de pagamentos,
desaceleraram o ritmo da saida de depésitos, evitando a
quebra do sistema financeiro.

Figura 15. Variacdo quadrimestral dos depésitos de bancos
argentinos, 1997-2001
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Fonte: boletim monetario e financeiro da Argentina do Banco Central da
Republica Argentina (2002)

A pressao dos depositantes para transformar seus depdsitos
bancérios em dolares e a diferenca entre o tipo de cambio livre
e o oficial colocou o pais na disjuntiva entre a hiperinflagdo e o
colapso do sistema. Contudo, distintas medidas adotadas pelo
Governo (como o esquema de troca de depdsitos e a disciplina
fiscal) comecaram a criar um cenario de tranquilidade e
confianga que permitiu chegar a um acordo com os drgaos
internacionais de crédito e reinstaurar o crescimento
econbémico.

Conclusées da andlise idiossincrdsica

Da analise idiossincrasica realizada, conclui-se que as principais
causas das retiradas de depdsitos mais severas que o
estabelecido pela norma de Basileia Ill sdo os efeitos
secundarios da guerra do passivo (os vencimentos ndo
renovados dos depdsitos de alta remuneracdo) e a perda de
confianca dos depositantes diante da publicacdo de eventos
muito negativos sobre a reputacdo e a percepcédo da solvéncia
da instituicdo (como a intervencao por parte do supervisor, a
solicitacdo de ajuda ao banco central ou o temor a suspensao
de pagamentos por parte do Estado).

Além disso, observou-se que os depositantes ndo sao sensiveis
a outros fatores que a priori poderiam parecer influentes em
sua confianga, como os rebaixamentos de rating ou a
publicacdo de resultados moderadamente negativos.

*0 Long-Term Capital Management, fundo de investimento de carater
especulativo que empregou um elevada alavancagem, quebrou e teve que ser
resgatado por outras institui¢oes financeiras sob a supervisdo da Reserva Federal
dos EUA.

“A disposicdo expressa foi: «As institui¢des [...] ndo poderao realizar operagdes
ativas denominadas em Pesos, nem intervir no mercado de futuros ou opcoes de
moedas estrangeiras, nem arbitrar direta ou indiretamente com ativos a prazo em
Pesos. As operacdes vigentes poderao ser convertidas em Délares dos Estados
Unidos a relagdo prevista na Lei de Convertibilidade N° 23.928, com o
consentimento do devedor». Fonte: Decreto 1570/2001, Ministério da Economia e
Financas Publicas da Argentina.




Estrutura de gerenciamento do risco de liquidez

Como vimos, a nova situagcao do mercado é caracterizada por
uma maior consciéncia de potenciais situacoes de restricdo de
liquidez global (com o correspondente encarecimento dos
custos de financiamento), a piora da qualidade dos ativos e
uma crescente preocupacao pela otimizacao da estrutura de
financiamento e a consideracdo da liquidez nas decisdes de
negocio.

Diante desta situagao, os érgaos reguladores e supervisores
impuseram as instituicdes alguns requisitos de mensuracao,
controle e reporting do risco de liquidez que tém um impacto
direto na gestdo.

Todos estes fatores estao propiciando a evolugao da estrutura
de mensuragao, controle e gerenciamento do risco de liquidez,
o que implica também em impactos relevantes no modelo de
informacao e infraestrutura tecnoldgica.

Nesta secao serao discutidos os principais elementos que estao
em processo de transformacdo no ambito de gerenciamento
do risco de liquidez das instituicdes financeiras. Para isso, os
eixos-chave de uma estrutura de gerenciamento do risco de
liquidez serdo revisados (Figura 16):

» Governanga

» Organizacao e fungbes

» Politicas e principios

»  Métricas, metodologias e limites

» Teste de estresse e planos de contingéncia

» Reporting e ferramentas



Governanca

O 6rgéo de decisdo fundamental na gerenciamento do risco de
liquidez costuma ser o Comité ALCO, formado pela primeira
linha de responsabilidade da instituicao, que lidera a andlise do
risco de liquidez assim como as decisées de enfrentar o risco e
seu gerenciamentos (incluindo a aprovacgao dos planos de
emissoes e securitizacdes). O Comité Executivo de Riscos, por
sua vez, lidera o controle, aprovando os limites gerais de risco
de liquidez e podendo delegar em comités de categoria inferior
a aprovacao e acompanhamento de outros limites de carater
mais operacional. As instituicdes de ambito global costumam
dispor de estruturas parcialmente descentralizadas nestes dois
aspectos.

Neste ambito, os principais pontos de evolucdo em direcdo aos
que se inclinam as instituicdes sdo os seguintes:

Em primeiro lugar, reforcam-se as estruturas de governanca
que sustentam e ddao cumprimento as estruturas de
gerenciamento e controle do risco de liquidez definido.

Nestas estruturas de governanca, sdo definidas novas
responsabilidades e intensificam-se as existentes sobre
varios aspectos:

- Define-se uma governanca clara ao redor da elaboracdo
e aprovacao da estrutura de gerenciamento do risco de

liquidez e sua relagao e consisténcia com o apetite por
este risco. Ambos elementos devem ser acordados pelas
diferentes areas envolvidas e aprovados pelo Conselho
de Administragao.

- Define-se uma governanca do plano de contingéncia de
liquidez que estabelece responsaveis e uma
periodicidade de revisdo (tipicamente, pelo menos
anual). Em casos extraordinarios, constitui-se um comité
executivo (derivado do ALCO) para a cobertura de
situagdes contingentes de liquidez.

- Incorpora-se o risco de liquidez em dois limites, nas
decisdes de criacdo de novos produtos e na aprovacao
de operagdes com impacto relevante em liquidez.

Reforca-se (ou, em alguns casos, cria-se) uma estrutura
apropriada de comités operacionais ou taticos de categoria
inferior em que o ALCO delega vérias de suas fung¢des que,
por razdes de periodicidade, materialidade ou carater
técnico, nao é operacional que assuma diretamente; dentre
as quais:

- A revisao periodica de todas as métricas e indicadores
de liquidez.

Figura 16. Elementos de uma politica de gerenciamento de risco de liquidez
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- A definicdo da metodologia de calculo dos parametros
de liquidez.

- A aprovacao de operagdes com impacto em liquidez
dentro das atribui¢des definidas.

Organizagado e fungées

O modelo organizacional para o gerenciamento e o controle do
risco de liquidez é sustentado por dois principios fundamentais
que as instituicdes estao reforcando de forma ativa: o
envolvimento da Alta Administracdo e a segregacgao das
funcbes de originacao e gerenciamento daquelas de controle e
supervisao.

Para isso, as instituicdes estdo enfatizando os seguintes
aspectos de sua organizacao:

As instituicoes reforcam a publicagao interna das estratégias
e politicas estabelecidas pelo Conselho de Administracdo
com relacéo ao risco de liquidez, de modo que estas sejam
efetivamente conhecidas pelas areas responsaveis pelo
gerenciamento aplicadas em sua funcao diaria.

Também visam garantir que tanto o CEO como os
membros do ALCO estejam devidamente informados sobre
a exposic¢ao da instituicdo ao risco de liquidez e do
cumprimento da estratégia e das politicas estabelecidas
pelo Conselho.

As instituicdes estabelecem controles e atuacdes para
garantir que as funcdes de originacdo e gerenciamento
estejam claramente segregadas daquelas de controle e
supervisao, o que por sua vez, propicia o adequado controle
do risco, a eficiéncia e transparéncia em seu exercicio.

Financas, e mais especificamente, a Geréncia Financeira, é
responsavel pela anélise e gerenciamento do risco de
liquidez de acordo com as decisdes adotadas pelo ALCO:

- Colabora na definicao das hipoéteses a serem
consideradas na projecdo do balango e geracdo das
distintas métricas utilizadas na gestao.

- Analisa e projeta o risco de liquidez, elabora propostas
de atuacdo e as apresenta ao ALCO.

- Executa as decis6es tomadas no ALCO, podendo
alavancar-se para isso, na Tesouraria (por exemplo,
delegando a gerenciamento da liquidez operacional).

- Elabora e executa o plano de emissdes.

- Controla a curva de crédito da instituicao .

Riscos identifica, mensura, analisa e controla o risco,
monitorando o cumprimento do apetite por risco

estabelecido pela Alta Administracéo:

- Define a metodologia para a mensuracao do risco de
liquidez.

- Estabelece métricas e limites alinhados com o apetite
por risco estabelecido pelo Conselho.

- Controla que as exposi¢des de risco de liquidez sejam
mantidas dentro dos limites aprovados.

- Monitora os excessos sobre os limites, informando a Alta
Administracdo e as demais areas envolvidas.




Além disso, trabalha-se na segregacao de funcbes entre
gerenciamento da liquidez estrutural (com objetivos como
assegurar a continuidade do negécio e a manutencao de
um perfil de fontes de financiamento diversificado) e
gerenciamento da liquidez operacional, realizada em
ocasides por areas como a Tesouraria, que funcionam como
centros de lucro e que tém, portanto, objetivos de
orcamento ou resultados e limites de risco operacionais
associados. Isto implica na resolucdo de questées maneiras
distintas pelas instituicdes em aspectos como os critérios
para a distingdo entre liquidez estrutural e operacional
(prazos, produtos, etc.) e a necessaria distribuicdo de
funcdes entre Financgas e a Tesouraria, a responsabilidade
sobre a gestdo direta das emissdes ou a capacidade de
execucdo direta no mercado por Financas.

Por outro lado, as institui¢des estdo reforcando seus
controles para monitorar tanto o adequado cumprimento
dos indices regulatérios como a correta observancia das
politicas e procedimentos definidos, bem como o
cumprimento dos limites aprovados pela instituicdo.

Também aparecem ou sao reforcados os objetivos de
gestao derivados da manutencéo de buffers de liquidez de
tamanho significativo; dentre os quais:

- Estabelecimento de medidas destinadas a otimiza¢do do
proprio buffer.

- Gerenciamento do risco de base entre os ativos do
buffer de liquidez e o restante do balanco.

Por ultimo, é reforcada a funcao de pricing do risco de
liquidez e, em alguns casos, constituicdo nas Tesourarias de
mesas de gerenciamento do LVA.

Politicas e principios bdsicos

Com o objetivo de otimizar o balanco e a conta de resultados,
proteger a margem financeira e o capital e administrar a
liquidez estrutural, as instituicdes estdo dotando de maior
relevancia a definicdo e o controle do cumprimento de
principios basicos para o gerenciamento e o controle do risco
de liquidez, dentre os quais cabe destacar:

O risco de liquidez deve ser administrado para todas as
moedas relevantes em nivel agregado e individual, dentro
dos limites estabelecidos pelo Conselho.

Tal gestdo tera como objetivo minimizar os custos de
financiamento observando, ao mesmo tempo, um critério
de prudéncia que permita assegurar a continuidade do
negdcio em situacdes normais e de estresse.

A gestao deve basear-se na analise forward looking do
balanco e da situacao e perspectivas do mercado (em
situacdo normal e de estresse).

Deve existir um buffer de ativos liquidos apropriado,
composto por ativos de alta liquidez ndo comprometidos,
gue garanta a sobrevivéncia da instituicdo em cenarios de
estresse em distintos horizontes temporais.

A instituicdo devera contar com um plano de contingéncia
de liquidez permanentemente atualizado que defina as
politicas de atuacgao e as responsabilidades em cenarios de
estresse.

Devera manter um perfil de fontes de financiamento

diversificado e prudente, baseado na manutencédo de
relagbes estreitas com provedores de financiamento

(incluindo os bancos centrais).

Além do reforco para o cumprimento destes principios, as
instituicdes mais avancadas estdo evoluindo em varios
aspectos:

O uso de mecanismos que assegurem que os custos da
liquidez se integram nos processos de decisdo e na
mensuracao do desempenho.

Uma maior descentralizacdo do gerenciamento do risco de
liquidez, para cumprir requisitos por paises ou instituicoes
subsidiarias, sem perder de vista a visao consolidada.

Uma intensificacdo de esfor¢os no gerenciamento da
liquidez intradia, o gerenciamento de garantias como fonte
de liquidez e 0 acompanhamento continuo de indicadores
tanto do mercado como préprias da instituicdo.

Métricas, metodologias e limites

A revisdo das métricas (e limites associados) utilizadas no
gerenciamento e controle do risco de liquidez, bem como das
metodologias e hipéteses empregadas para sua estimativa,
constitui um elemento fundamental na evolugao da estrutura
de gerenciamento e controle do risco de liquidez nas
instituicoes.

A mensuracao, que deve ser realizada de maneira individual
para todas as moedas relevantes, é alavancada no célculo de
gaps de liquidez (estaticos e dinamicos) em distintos
horizontes temporais e precisa, nos modelos mais avancados,
da estimativa de modelos dindmicos de evolucdo do balanco e
fontes financiamento (opcionalidades, pagamentos
antecipados, etc.).



Além desses gaps, as principais métricas utilizadas incluem
indices tanto de carater interno (loan to deposit, concentracdo
de fontes de financiamento por distintos eixos, etc.) como
regulatorios (LCR e NSFR), assim como outras métricas, como o
periodo de sobrevivéncia (Figura 17).

Adicionalmente, as instituicdes monitoram de forma
permanente as condi¢cbes do mercado e os indicadores
préprios da instituicdo como os spreads de CDS ou
negociacdes de emissdes no mercado secunddrio.

Neste ambito, os principais pontos de evolucao em direcdo aos
que se inclinam as instituicdes sdo os seguintes:

Reforco dos distintos supostos metodoldgicos utilizados
(pagamentos antecipados, taxas de retirada de depdsitos,
haircuts sobre ativos liquidos, etc.) e andlise de
sensibilidade sobre os mesmos.

Aumento da granularidade e frequéncia de calculo das
meétricas utilizadas no acompanhamento do perfil de risco e
controle de limites.

Adequacdo das metodologias para o calculo das novas
métricas (EAD de derivativos em distintos horizontes
temporais, gap de liquidez conforme novos critérios,
passivos por contraparte significativa a diferentes
horizontes temporais, etc.).

Melhoria da consisténcia entre os distintos elementos da
gerenciamento e mensuracgao (cenarios de estresse, plano
de contingéncia, LCR, planejamento integrado de capital e
liquidez, etc.).

Planejamento e desenvolvimento de sistemas de backtest
que permitam monitorar a adequagao das premissas nos
modelos.

Desenvolvimento das metodologias de pricing do risco de
liquidez, incluindo a consideracdo do LVA (Liquidity Value
Adjustment) na valoracao de derivativos.

Um dos aspectos aos quais as instituicoes estdo dedicando
grandes esforcos é a evolucdo dos sistemas de taxas de
transferéncia interna que, em muitos casos, estdo sendo
replanejados para responder a necessidade de transferir
adequadamente o custo da liquidez para os negdcios,
mensurar com maior precisao sua rentabilidade e incentivar
politicas de gestao relacionadas com o risco de liquidez. Isto
implica o desenvolvimento de curvas que reflitam o custo de
mercado do financiamento e causa impacto, em ultima
instancia, no aumento dos spreads.

As principais questdes abertas em termos de taxas de
transferéncia que, a luz da situacao atual, estao sendo
abordadas pelas instituicdes mais avangadas sdo as seguintes:

A selecao da «curva correta» de financiamento que deve ser
empregada para o cdlculo das taxas de transferéncia.

A metodologia para transferir as taxas o fato de que o
financiamento da instituicdo provém de fontes distintas,
com diferentes precos e vencimentos.

O reconhecimento e impacto nas taxas de transferéncia da
incerteza dos fluxos de caixa.

A avaliagdo do custo real de mitigacdo do risco de liquidez
e sua deslocamento para as taxas de transferéncia.

Todos os desenvolvimentos anteriores servem para obter
algumas taxas de transferéncia ajustadas que reflitam a
realidade dos custos de liquidez, envolvendo as unidades de
negdcio e sem perder de vista que seu objetivo ultimo é a
integracao na gestao efetiva da instituicdo, desde a
mensuracao de incentivos até a avaliacdo de novos produtos,
passando, obviamente, pela determinacao de precos.

Figura 17. Métricas de mensuragdo e acompanhamento do risco de liquidez
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Teste de estresse e planos de contingéncia

O teste de estresse é uma ferramenta de andlise e controle
essencial para avaliar a capacidade das instituicdes de dominar
situacoes de estresse de liquidez. Esta andlise deve ser
executada tanto com base nos critérios prescritos pelo
regulador como através de modelos desenvolvidos
internamente.

As institui¢des estdo avancando no desenvolvimento destes
modelos e propdem diversos desafios, dentre os quais cabe
destacar:
A utilizacdo de cendrios proprios e sistémicos e maior
desenvolvimento das hipoteses consideradas na sua
definicdo, considerando fatores como:

- A liquidez do mercado.

- O comportamento de clientes e fontes de
financiamento.

- O impacto dos rebaixamentos de rating.

- Os valores de mercado de ativos liquidos e garantias.

- A garantia que se deve depositar pela variacao do mark-
to-market de derivativos em distintos horizontes

temporais.

- A interagao entre os requisitos de liquidez e a evolucao
da qualidade crédito da instituicao.

A garantia de consisténcia com os cendrios aplicados na
planejamento de capital e a limitagcao do risco (apetite e
limites) e com o plano de contingéncia, que por sua vez,
devera incluir variaveis que facam parte do exercicio de
estresse e as acdes destinadas a mitigar situacdes descritas
nos cenarios de estresse de liquidez.

Seus resultados deverao ser analisados pela Alta
Administracao para identificar potenciais debilidades e
propor ao Conselho medidas para mitiga-las.

O plano de contingéncia de liquidez, por sua vez, deverd
identificar responsaveis e estabelecer planos de acdo para a
gestao de situagdes de crise de liquidez que garantam a
sobrevivéncia em distintos horizontes temporais, cobrindo,
entre outros, os seguintes aspectos:

Definicdo e categorizacdo dos cendrios de crise
(consistentes com os empregados no teste de estresse),
distinguindo seu ambito e niveis de severidade e definindo
em cada um deles, as hipéteses de comportamento de
elementos-chave de balanco.

Definicdo dos critérios de ativacao do plano alavancados
em indicadores e alertas.

Delimitacdo clara dos papéis e funcdes dos responsaveis
pelos distintos ambitos do gerenciamento e o controle
(incluindo seus dados de contato atualizados).

Variacbes na frequéncia de realizacdo dos comités
ordinarios e constituicdo de comités de crise especificos,
delimitando as fun¢ées de cada um deles.



Critérios e guias de atuagao em relacdo a informacao a ser
gerada durante a crise e protocolos de comunicacao
interna e externa (acionistas, agéncias de rating,
investidores, depositdrios, imprensa, etc.).

Descricdo do mapa de fontes financiamento, incluindo
métricas de liquidez contingente e de reestruturacdo de
balanco.

Por ultimo, com o propdsito de garantir sua efetividade, as
instituicdes estado articulando procedimentos periédicos para
manter o plano de contingéncia de liquidez testado e
permanentemente atualizado.

Reporting e ferramentas

Finalmente, cabe destacar que também sao reforcados os
modelos de informacéo e as ferramentas de acompanhamento
e reporting do risco de liquidez para que suportem
metodologias de mensuracdo avancadas, garantam a
qualidade e a consisténcia da informacao, bem como a geracéo
a tempo e forma do reporting gerencial e regulatoério.

Para isso, as instituicdes necessitam dispor de ferramentas com
requisitos de informagdo muito superiores aos atuais,
especialmente em granularidade e periodicidade, o que esta
exigindo importantes esforcos para seu planejamento e
desenvolvimento. Os principais elementos dos quais as
instituicdes necessitam dispor sao os seguintes:

Bases de dados que:

- Disponham de capacidade suficiente para armazenar
volumes de informacgao muito elevados.

- Possibilitem o rastreio da informacao, para garantir a
auditabilidade dos dados utilizados para o
gerenciamento e mensuragao do risco de liquidez.

- Garantam a consisténcia da informacdo utilizada pelas
diversas areas que utilizam estes dados.

- Armazenem dados com a granularidade suficiente para
o célculo das métricas requeridas.

Motores de célculo para obter as novas métricas de
gerenciais e regulatdrias exigidas (incluindo a consideracéo
do custo de liquidez no pricing) de maneira rapida,
confiavel e automatica, considerando que, em algumas
ocasioes, parte da informagao exigida para efeitos de
liquidez é calculada pelas ferramentas de risco de crédito
ou de mercado.

Dashboards e ferramentas de reporting que englobem
tanto informes regulatérios (QIS, Demonstragdes LQ
(Espanha), FSA047, FSA048 y FSA050-54 (UK), etc.) como
gerenciais, em funcdo das necessidades dos distintos
usudrios (Finangas, Riscos, etc.).

Ferramentas para o acesso e a exploragao da informacao
gue contem com a flexibilidade suficiente para dar
cobertura a andlise ad hoc.

Por ultimo, além das implicagdes tecnoldgicas, cabe mencionar
como desafio na maior parte das instituicdes financeiras a
consisténcia e a conciliacdo entre os distintos reportes
(regulatério e gerencial, de risco de crédito e de liquidez), que
costumam se originar de distintas ferramentas.

Conclusdo

Como foi observado, as instituicdes financeiras estao imersas
em um processo de revisdo de sua estrutura de liquidez com o
objetivo de adapta-la aos novos requisitos normativos e
reforcar o gerenciamento e o controle do risco de liquidez,
cada vez mais presente nas decisdes de negdcio.

Este processo tem implicagdes em ambitos distintos:
governanca, organizacao e fungdes, politicas e principios;
métricas, metodologias e limites, teste de estresse e planos de
contingéncia; e reporting e ferramentas. Nesta secao foram
destacadas algumas das chaves que estdo orientando a
evolucdo das instituicdes nos referidos ambitos.
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