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RESUMO

Este estudo teve por objetivo verificar como as PECLD péds-Basileia Il se
relacionam com o Risco de Liquidez de Curto Prazo dos bancos no Brasil. Para
tanto, a metodologia empregada conta com uma analise econométrica, por meio de
testes de Regresséao linear multipla com Dados em Painel e Regressao Tobit, em
uma amostra de instituicbes financeiras regulamentadas pelo banco central, com
uma andlise em intervalos trimestrais de 2014T1 a 2019T4. Os resultados
evidenciam que em média as instituicbes financeiras apresentaram um indice de
liquidez de curto prazo em um nivel acima daquele requerido pela Resolucéao 4.401
do Banco Central do Brasil. Além disso, os resultados demonstraram que o nivel do
PECLD possui uma relagdo negativa com indice de Liquidez de Curto Prazo. Logo,
um nivel mais elevado de PECLD pode ter repercussdo em uma menor capacidade
de liguidez em um cenario de estresse financeiro levando a uma maior exposicéo

ao risco liquidez.

Palavras-chave: Risco de Liquidez de Curto Prazo; PECLD; Acordo de Basileia lll.



ABSTRACT

The aim of this study was to verify how the post-Basel Ill Allowance for Doubtful
Accounts concept (PECLD) is related to the Short-term liquidity risk of banks in
Brazil. Toward this end, the methodology used an econometric analysis, through
multiple linear regression tests with panel data and a Tobit regression, on a sample
of financial institutions supervised by the Central Bank, at quarterly intervals between
2014T1 and 2019T4. The results show that, on average, financial institutions had a
short-term liquidity index one level above that required by Resolution 4.401 of the
Central Bank of Brazil. The results also revealed that the level of PECLD was
negatively related to the Short-term Liquidity Index. We conclude that a higher
PECLD level may lead to lower liquidity capacity in a financial stress scenario
provoking greater exposure to liquidity risks.

Keywords: Short-term Liquidity Risk; PECLD; Basel Ill Agreement.
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Capitulo 1

1 INTRODUCAO

Com o propoésito de assegurar a estabilidade do setor financeiro, o Basel
Committee on Banking Supervision — BCBS ou Comité de Basileia foi criado com
dois objetivos fundamentais, sendo estes: i) fortalecer a solidez e estabilidade do
sistema bancério internacional e; ii) ser justo e consistente em sua aplicacao as
instituicbes bancéarias nos diferentes paises, na busca pela diminuicdo da
desigualdade competitiva entre bancos internacionais (BCBS,1988). Este comité foi
responsavel pela emisséo de trés importantes acordos de capital — Basileia I, 1l e llI
— que impactaram de diversas formas o setor bancario internacional (Pinheiro,
Savoia, & Securato, 2015). Os reflexos de tais acordos vao desde o requerimento
de um nivel minimo de capital para fazer frente aos riscos assumidos a uma

exigéncia por maior quantidade e qualidade desse capital (Pinheiro et al., 2015).

Nesse contexto, o Acordo de Basileia Il foca no aumento da qualidade e
tamanho da base de capital regulamentar, bem como a criagéo de buffers de capital
em bancos individuais que possam ser utilizados em condicbes de estresse
econdmico, além de proteger os bancos em periodos de crescimento excessivo
(Cummings & Durrani, 2016). O que motivou, assim como os acordos que lhe
precederam, diversos estudos cientificos. No campo nacional os estudos acerca do
Acordo de Basileia Il demonstram que esse novo acordo deve promover uma busca
por uma maior eficiéncia dos bancos (Pinheiro et al.,, 2015) e gerando maior

robustez ao sistema financeiro nacional (Silva, 2016).

Estudos evidenciam, ainda, que os indices de liquidez propostos por Basileia

[l s&o eficientes na identificagdo da insuficiéncia de liquidez (Rossa, 2016) e estao



relacionados com determinadas caracteristicas das instituicbes financeiras
(Cardoso, Campos, Dantas, & Medeiros, 2019). Além disso, os resultados de
algumas pesquisas nédo encontram evidencias de relacéo entre o volume de PECLD
e os indices de capital dos bancos (Loose, 2017; Dantas, Carvalho, & Pereira,

2018).

As Provisdes (Perdas Estimadas) para Créditos de Liquidacdo Duvidosas
(PECLD) sdo um ponto pertinente, que impacta os acordos de capital emitidos pelo
BCBS, e de interesse nas pesquisas acerca da regulamentacdo bancéria (Loose,
2017; Dantas et al., 2018). Visto que tais estimativas de perdas com operacdes de
crédito sao relevantes e podem ser um indicativo da exposi¢cdo das instituicoes

financeiras ao risco de crédito (D’Oliveira, 2014).

No cenério brasileiro as PECLD ganham destaque por constituirem a maior
parte dos créditos tributarios gerados pelos bancos. Pois, como medida de
precaucdo ao atendimento aos requisitos de capital propostos por Basileia Ill, ndo
sdo incluidas no conjunto de deducdes ao capital principal devido a medida
provisoria 608 de 2013 (Pinheiro et al., 2015), posteriormente convertida na Lei n°
12.838/13. Conforme explicam Pinheiro et al. (2015), a ndo deducéo de tais créditos
tributarios, ou ativos fiscais diferidos oriundos de diferencas temporarias (Helpe,
2017), é defendida, pois, se os créditos de PECLD fossem deduzidos os bancos
brasileiros teriam maiores dificuldades no atendimento aos requisitos de capital

regulamentar.

Ademais, além de estabelecer exigéncias adicionais para o capital
regulatorio, o acordo de Basileia Il criou o indicador de Risco de Liquidez de curto
prazo (Liquidity Coverage Ratio - LCR), que no Brasil é regulamentado pela Circular

3.762/2015 e pela Resolucédo 4.401/2015 do Banco Central do Brasil. Este indicador



10

de liquidez tem a finalidade de melhorar a capacidade do setor bancario em
absorver choques provenientes de estresse financeiro e econémico, independente
da sua origem (Liette, 2015). Sendo uma medida de avaliacdo do risco de liquidez

ao qual as instituicdes financeiras estéao sujeitas (Santos, 2019).

Para King (2013), o LCR indica a quantidade de ativos liquidos ndo onerados
e de alta qualidade que os bancos precisam para sobreviver um més sem acesso
ao financiamento por atacado, enquanto ainda séo capazes de compensar saidas
de caixa. O foco desse indicador € reduzir o risco de liquidez aumentando a
guantidade de ativos que os bancos podem converter em dinheiro durante um
periodo estressante. No Brasil, questdes relacionadas ao risco de liquidez dos
bancos apods Basileia Il ja foram exploradas por Cardoso et al. (2019), que
abordaram a perspectiva da liquidez estrutural. Sendo a regulamentacéo de liquidez
no tocante ao LCR um assunto pouco explorado no contexto brasileiro (Liette,
2015), mas que pode ter grande impacto no cenario econémico (Cardoso et al.,

2019).

Tendo em vista a relevancia e o grande poder informativo das PECLD cujos
niveis elevados podem sinalizar tanto uma boa gestdo dos riscos relativos a sua
carteira de créditos quanto uma maior vulnerabilidade ao risco de crédito (D’Oliveira,
2014; Andrade, Sabino & Sabino, 2019). Risco esse que em teoria, sustentada uma
literatura ainda recente, pode ter relacao/efeito integrado com o risco de liquidez

(Imbierowicz & Rauch, 2014; Grundke & Kiihn, 2020).

Uma vez que, de acordo com a teoria classica de intermediacao financeira
os riscos de liquidez e de crédito estédo intimamente ligados, de modo que um maior
volume empréstimos inadimplentes, que € acompanhado de um maior volume de

perdas estimadas, pode comprometer a capacidade dos bancos de atender a
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demanda de retirada dos depositantes e, portanto, aumenta o nivel de risco de

liquidez (Boussaada, Hakimi, & Karmani, no prelo).

Neste contexto, 0 presente estudo se volta a verificar, no contexto brasileiro,
se as PECLD possuem relagcdo com o LCR (proxy para o risco de liquidez), como
apontado pela literatura supracitada. Posto que o Brasil possui alguns diferenciais
no tocante a regulamentacdo do Acordo de Basileia lll, haja vista o fato da nao

deducéo das PECLD do capital principal.

Diante do exposto, o0 presente trabalho pretende tratar de uma tematica
incipiente dentro dos estudos acerca da implementacédo de Basileia Ill no Brasil.
Buscando explorar os possiveis efeitos das PECLD (como proxy do risco de
crédito), no Risco de Liquidez das instituicbes financeiras, estimado com base no
indice de liquidez de curto prazo. Deste modo, a pesquisa tem como objetivo
verificar como as PECLD pdés-Basileia Il se relacionam com o Risco de Liquidez de
Curto Prazo dos bancos no Brasil. Para tanto, a metodologia empregada conta com
uma analise econométrica, por meio de testes de regresséo linear multipla com
dados em painel e regresséo tobit, em uma amostra de instituicbes financeiras
regulamentadas pelo banco central, com uma analise em intervalos trimestrais de

201471 a 2019T4.

Assim, os resultados do presente estudo colaboram com a literatura ao
estimar como encontra-se o indice de liquidez das instituicdes financeiras atuantes
no Brasil, conforme o indicador de liquidez de curto prazo — LCR proposto pelo
Acordo de Basileia Ill. Além disso, os resultados contribuem com para o
entendimento de como as PECLD influenciam o indice de liquidez dos bancos.
Demonstrando se, no contexto brasileiro, & possivel observar uma relacéo entre as

proxies de Risco de Crédito e de Liquidez das instituicdes financeiras, ou seja, se
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uma maior exposicao ao risco de crédito repercute em um maior risco de liquidez
de curto prazo. Ademais, os resultados da analise por meio de Regressao Tobit
corroboram com a ideia proposta. Logo, os achados fornecem insights para
entidades responsaveis pela regulacado bancéria (ex. Banco Central do Brasil) da
repercussao negativa do nivel de exposicéo ao risco de crédito na capacidade de
liquidez de curto prazo das instituicbes financeiras em um cenario de estresse

financeiro.

Além dessa introducdo, que se prop0s a realizar uma contextualizacdo do
tema e apresentar a proposta do estudo, o presente trabalho € composto por mais
quatro secdes. Na proxima secdao, realiza-se uma revisao da literatura acerca da
evolucao dos acordos de Basileia, desde o acordo de capital de 1988 as evidéncias
empiricas dos reflexos do acordo de Basileia Ill, além de abordar, dentro desse
contexto, a relevancia da PECLD e o risco de liquidez. A secao 03 apresenta 0s
métodos empregados, detalhando a proxy utilizada para mensurar o Risco de
Liquidez, demonstrando o modelo empregado no teste das hipdteses, e a amostra
do estudo. Na secéo 04 é apresentada a analise dos resultados do estudo. Por fim,
a secdo 05 traz as consideracdes finais realizando uma retomada dos principais

aspectos do estudo e conclusfes sobre os resultados encontrados nas analises.



Capitulo 2
2 REFERENCIAL TEORICO
2.1 REGULAI\/IENTAQAO BANCARIA E OS ACORDOS DE BASILEIA

2.1.1 Acordo de capital — Basileia |

Os bancos exercem um papel importante no sistema econdmico visto que,
tendo a funcdo de depositarios dos recursos dos agentes poupadores,
desempenham o papel de ponte entre os investidores e os tomadores de recursos.
Deste modo, quando essas instituicbes enfrentam problemas os reflexos destes sao
sentidos pelo sistema como um todo (Stiglitz & Weiss, 1981; Pinheiro et al., 2015).
Logo, torna-se necessario a existéncia de um organismo que possa orientar as
entidades reguladoras locais, de modo a garantir a estabilidade financeira (Pinheiro
et al., 2015). Neste contexto, foi criado em 1974, pelos presidentes dos bancos
centrais dos paises G-10, o Comité de Supervisdo Bancaria de Basileia — Basel

Committee on Banking Supervision (Grynberg & Silva, 2006).

O Basel Committee on Banking Supervision — BCBS ou Comité de Basileia
foi constituido com a finalidade de fortalecer a regulacdo, a superviséo e as praticas
bancéarias em nivel global, promovendo um reforgo na estabilidade financeira, de
modo a minimizar os riscos econémicos (Crouhy, Galai, & Mark, 2008). Dessa
forma, o acordo promovido pelo comité parte do principio basico de que 0s riscos
incorridos pelas entidades bancarias devem ser compativeis com o capital da

instituicdo (Pinheiro et al., 2015).
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Nessa perspectiva, o primeiro acordo de Basileia, conhecido como Basileia
I, foi emitido em 1988 e teve como foco principal o risco de crédito. Tal acordo
propds a classificacdo dos ativos bancarios com base no seu risco inerente (Singh
& Gupta, 2017), introduzindo, assim, dentre outras concepc¢des, o conceito de ativos
ponderados pelo risco (APR), os quais multiplicados por um fator de risco de 8%
determinariam qual deveria ser o capital regulatério minimo da instituicdo. Isto é,
qgual seria 0 montante de capital proprio reservado para cobrir 0s riscos dos sujeitos
a instituicdo (Loose, 2017). Definiu, ainda, uma segregacdo do Capital
Regulamentar em Tier 1 e Tier 2, ou Capital Nivel 1 e Capital Nivel 2 (BCBS,1988).
Além disso, outro ponto originario do acordo foi o indice de Basileia, fruto da raz&o

entre Capital regulatorio e APR (Pinheiro et al., 2015).

2.1.2 Basileia ll

O Acordo de Basileia de 1988 foi alvo de criticas devido a seus efeitos
adversos no desenvolvimento dos sistemas financeiros. Por conta dessas questdes
o BCBS iniciou a elaboracao de um novo acordo de capital (Grynberg & Silva, 2006;
Silva, 2016). O Acordo de Basileia Il teve como propdsito o fortalecimento da
estrutura de capital das instituicbes promovendo a estabilidade financeira,
favorecendo a adoc¢édo de melhores praticas de gestéo de riscos, estimulando uma
maior transparéncia e disciplina de mercado. Dentre as principais alteracbes em
relacdo ao primeiro acordo destacam-se a estruturacdo em trés pilares e a criacao

da exigéncia de capital para o risco operacional (Dantas et al., 2018).

De acordo com esse Acordo de Capital, a composicao do capital regulatério
sofreu as seguintes alteracbes: para o Tier 1, passou-se a deduzir os ativos

intangiveis e o aumento de capital originado de exposicdes em operacdes de
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securitizagcdo; e as partes iguais do investimento em subsidiarias financeiras ou
bancarias nédo consolidadas e o investimento em outras instituices financeiras

passaram a ser deduzidas tanto do Tier 1 quanto para o Tier 2 (Pinheiro et al., 2015).

Embora o Acordo de Basileia Il revise o acordo original de 1988 com o
objetivo de melhora-lo, alguns de seus reflexos foram o aumento do custo de capital
dos paises em desenvolvimento, da volatilidade financeira, reducéo da concorréncia
nos pequenos paises em desenvolvimento e demanda por esforcos adicionais na
supervisao da complexa implementacéo, desses, nos paises em desenvolvimento

(Grynberg & Silva, 2006).

2.2 ALTERACOES TRAZIDAS PELO ACORDO DE BASILEIA Il

Com proposito de corrigir lacunas e falhas detectadas no Acordo de Basileia
I, o Acordo de Basileia Ill foi desenvolvido como um conjunto de medidas
complementares adotadas para preservar a solidez e estabilidade do sistema
bancario (Silva, 2016). Esse acordo foca na qualidade e quantidade do capital
principal na busca de reforcar a reserva de capital bancario em nivel global

(Mohanty, 2018).

Para tanto, o novo acordo determina que os bancos aumentem seus indices
de capital, de modo que sejam mais resilientes ao enfrentarem problemas
financeiros (Chaudhry et al., 2015). Em outras palavras, o que o Comité de
Supervisdo Bancaria de Basileia busca com este terceiro acordo é a melhoria da
capacidade do setor bancéario lidar com choques decorrentes de estresse
econdmico, independentemente da origem. Melhorando, dessa forma, a gestédo de

riscos e a governanca, além de fortalecer a transparéncia e as divulgactes dos
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bancos. Reduzindo, assim, a probabilidade de que os problemas enfrentados pelo

setor atinjam toda a economia (Cummings & Durrani, 2016; Abdul, 2017).

Tendo como foco o aumento da qualidade e tamanho da base de capital
regulamentar, Basileia Ill trouxe importantes modificacdes, particularmente no que
se refere as definicdes de capital. Visto que, além de priorizar os instrumentos de
capital de melhor qualidade, criou restricbes aos instrumentos de capital de menor
qualidade. O acordo também introduziu ajustes prudenciais ao capital da instituicéo,
bem como apresentou os conceitos de conservation buffer — um capital adicional
para cobrir possiveis perdas — e de countercyclical buffer ou capital contraciclico
(Pinheiro et al., 2015; Cummings & Durrani, 2016). Consideravelmente mais
rigoroso que os acordos anteriores, o Acordo de Basileia lll determina uma estrutura

de capital composta pela soma dos seguintes elementos, apresentados no Quadro

1.
Elementos Percentual Composicéo
Requerido posi¢
Common
Equity ou 4,5% do | AgOes ordinarias, reservas de lucro e outras
Capital APR reservas
Tier 1 ou Principal
; 6% do Instrumentos com  caracteristicas de
C§p|tal - . APR perpetuidade, subordinados a todos os
Nivel 1 | Additional Tier - ' > x ~
1 ou Capital demajs_ mstrumen}os,. a excegao da}s'a}go_es
ordinarias, resgataveis apenas por iniciativa
Complementar N
do credor e com autorizagdo dos bancos
centrais

A soma de Tier 2 e | Instrumentos de divida com prazo minimo de
Tier 2 ou Capital Nivel 2 | Tier 1 deve ser, no | 5 anos, subordinados a todos os passivos da
minimo, 8% de APR | instituicdo, exceto aos do Tier 1

25% de APR
adicionais de
Capital Principal
25% de APR
adicionais de
Capital Principal
Quadro 1 — Estrutura de Capital Regulamentar proposta pelo Acordo de Basiléia lll
Fonte: adaptado de Pinheiro et al. (2015).

Capital conservation buffer
ou capital de conservacdo

AcOes ordinarias, reservas de lucro e outras
reservas

Countercyclical buffer ou
capital contraciclico

Acbes ordinarias, reservas de lucro e outras
reservas

Conforme observado, com a introducdo de Basileia Ill, houve uma maior

delimitacdo na definicdo de Capital Principal, bem como uma limitagdo no que pode
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ser qualificado como Capital de Nivel 1, além de uma melhoria da transparéncia e
disciplina do mercado através de novos requisitos de divulgacfes e apresentacao

de um conjunto harmonizado de filtros prudenciais (Ojo, 2014).

A vista disso, 0s ajustes prudenciais consistem em deducdes sobre o valor
do Common Equity ou Capital Principal (Pinheiro et al., 2015). Assim, conforme
determina o comité, fazem parte do conjunto de deduc¢bes: o Goodwill e outros
ativos intangiveis; créditos tributarios diferidos; reservas para cobertura de hedges;
déficit de provisdes para perdas esperadas; ganhos decorrentes de operacdes de
securitizacdo; acdes em tesouraria; participacdo cruzada no capital de entidades
bancarias, financeiras e de seguros; beneficios definidos de fundos de penséo;
investimento direto ou indireto no capital de bancos, instituicdes financeiras,
seguradoras e assemelhadas que estejam fora do consolidado regulatério (Pinheiro

et al., 2015; Singh & Gupta, 2017).

Acerca das consequéncias do Acordo de Basileia lll, estudos relatam que
para alguns bancos brasileiros os reflexos das alteracfes trazidas por ele foram
pouco significativos, entretanto algumas instituicbes sdo bastante impactadas
(Silva, 2016). Além disso, o0 acordo pode impulsionar o setor bancario na busca por
maior eficiéncia e lucratividade (Pinheiro et al., 2015). E em um maior custo marginal

de financiamento e taxas de empréstimos mais altas (Gavalas, 2015).

2.3 RELEVANCIA DA PROVISAO PARA CREDITOS DE LIQUIDAGAO
DUVIDOSA — PECLD PARA AS INSTITUICOES BANCARIAS E DO
RISCO DE LIQUIDEZ

2.3.1 Provisao para créditos de liquidagcéo duvidosa — PECLD
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As provisbes para créditos de liquidacdo duvidosa provocam impacto
significativo no resultado e no capital regulatério dos bancos, visto que sdo um dos
maiores responsaveis pelas diferencas entre o resultado operacional e o fluxo de
caixa operacional dos bancos comerciais (Ahmed, Takeda, & Thomas, 1999).
Representando uma estimativa de perda provavel na realizacdo dos créditos, essa
modalidade de provisionamento ganha destaque e relevancia quando se trata de
sua constituicdo em entidades do setor bancario. Haja vista que o crédito consiste

em um dos principais produtos das instituicdes financeiras (Loose, 2017).

Pelas disposi¢cdes do acordo de capital Basileia Ill, os créditos tributarios,
inclusive aqueles oriundos do reconhecimento de PECLD, deveriam integrar os
ajustes prudenciais e serem deduzidos do capital principal das instituicoes
financeiras (BSCS, 2011). Entretanto, no Brasil, com a medida provisoéria n° 608, de
2013, convertida em lei n°® 12.838 em 9 de julho de 2013, essas provisdes relativas
a perdas esperadas com empréstimos deixaram de compor o leque de ajustes

prudenciais para determinacéo do capital regulamentar (Brasil, 2013).

Assim sendo, Pinheiro et al. (2015) lembram que a maioria dos créditos
tributarios, ou ativos fiscais diferidos, gerados pelos bancos brasileiros séo oriundos
de PECLD. Sendo estes criados quando ocorre o0 langcamento a prejuizo da
operacdo de crédito. Os autores destacam que caso esses elementos fossem
deduzidos do capital regulatério, os bancos brasileiros ficariam em posicdo de
desvantagem, no que concerne ao atendimento dos niveis de capital requerido, se
comparados aos bancos estabelecidos em outros paises. Haja vista tal situacdo a
Lei n°® 12.838/13 possibilitou um alivio dos impactos que tais créditos tributarios

teriam sobre o capital das instituicdes financeiras (Helpe, 2017).
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Porém, ha de se destacar que esses créditos tributarios decorrentes de
diferencas temporarias de PECLD, que ndo séao deduzidos da base de capital no
Brasil, serdo integralmente deduzidos da base de capital dentro das novas regras
da Basileia lll, caso os bancos ndo apresentem resultado tributavel suficiente para
consumi-los. Posto que esses créditos decorrentes das PECLD passarédo a compor
creditos tributarios de prejuizo fiscal e de base negativa de contribuicdo social sobre

lucro liquido (CSLL) (Helpe, 2017).

Ademais, as PECLD podem ser um indicador da exposi¢cdo da instituicdo
financeira ao risco de crédito (D’Oliveira, 2014). Entretanto, o autor relata que um
maior provisionamento pode ter uma interpretacdo ambigua, podendo significar
tanto maiores riscos, elevando o custo de captacdo da instituicdo, quanto um
reconhecimento oportuno e prudente de empréstimos cujos recebimentos séo
duvidosos. Deste modo, a PECLD é um elemento relevante na anélise do contexto
operacional e da estabilidade financeiras dos bancos e demais instituicoes

financeiras.

2.3.2 Risco de liquidez

O risco de liquidez pode ser definido como a possibilidade de determinada
instituicdo financeira ndo ser capaz de honrar com eficiéncia suas obrigactes
esperadas e inesperadas, correntes e futuras (BACEN, 2012). Segundo Liette
(2015), este risco diz respeito a possibilidade de surgir uma obrigacéo inesperada
gue resulte na necessidade de a instituicao liquidar seus ativos em um periodo curto
e a baixos precos. A vista disso, o Acordo de Basileia Il apresenta dois indices de
liquidez: um indicador de Risco de Liquidez de curto prazo, o Liquidity Coverage

Ratio (LCR), e outro com uma visao da estrutura dos balancos dos bancos, o Net
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Stable Funding Ratio (NSFR), cuja finalidade € contribuir com a habilidade das
instituicdes financeiras em absorver choques decorrentes de estresses financeiro e

econdmico (Liette, 2015).

De maneira mais detalhada o LCR avalia o risco de liquidez por meio de uma
projetacdo de curto prazo, a fim de garantir que os bancos tenham liquidez
adequada para sobreviver um més de financiamento em condi¢cdes de estresse
(King, 2013). Dessa forma o LCR busca o aumento das disponibilidades bancérias
de ativos liquidos de alta qualidade das instituicdes financeiras, ou seja, ativos que,
em cenarios de estresse, podem ser transformados rapidamente em dinheiro com
pouca ou nenhuma perda de valor (King, 2013; Souza, 2018). De acordo com Du
(2017) o LCR esta associado a um menor risco sistémico, podendo auxiliar na
previsado de perdas sistémicas. Entretanto, vale destacar que a estimacédo precisa
do LCR é um procedimento complexo, uma vez que € necessaria uma elevada
guantidade de informacdes, com riqueza de detalhes, acerca das saidas de caixa

dos bancos, que em muitos casos nao sao divulgadas (King, 2010).

Ademais, reforcasse que o LCR é um indice de liquidez vinculativo para os
bancos que foi introduzido com a finalidade avaliar e fornecer uma medida do risco
de liquidez ao qual agueles estéo sujeitos (Santos, 2019). E que as PECLD podem
ser uma variavel proxy para o risco de crédito. Assim, a ideia de existéncia de uma
relacéo entre o risco de liquidez e o risco de crédito dos bancos é pautada na teoria
classica da microeconomia (Imbierowicz & Rauch, 2014). Logo, os autores
supracitados relatam que sustentacéo teorica de uma relacao reciproca entre risco
de liquidez e risco de crédito. De modo que, pelo menos em teoria, 0 risco de

liquidez e risco de crédito devem, deste modo, ser positivamente correlacionados.
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Além de contribuirem conjuntamente para instabilidade financeira (Imbierowicz &

Rauch, 2014).

De acordo com Imbierowicz e Rauch (2014) esta visdo € apoiado por um
corpo recente da literatura, que também se concentra na crise financeira de
2007/2008, cujo principal resultado € que uma maior exposi¢cao ao risco de crédito
€ acompanhada de um maior risco de liquidez. Todavia, ha um corpo de literatura
recente e ainda em desenvolvimento aborda a possibilidade de que a relacéo entre
o risco de liquidez e o risco de crédito das instituicdes financeira negativa, quando
certas premissas e caracteristicas econémicas sdo atendidas. Mas, de maneira
geral, a relacdo positiva entre ambos os riscos deve prevalecer (Imbierowicz &

Rauch, 2014).

Grundke e Kuihn (2020) ao abordarem os impactos dos indices de Basileia Il
e considerarem o efeito integrado de varios tipos de riscos relatam que as perdas
com empreéstimos (que podem ser tidas como proxy do risco crédito) diminuem com
a busca pelo aumento das disponibilidades bancéarias de ativos liquidos de alta
qualidade. E ainda que o risco de inadimpléncia tende a ser reduzido pela
introducdo dos indices de liquidez (Grundke & Kihn, 2020). Além disso, Rashid,
Ramachandran e Fawzy (2017) discorrem que a liqguidez é impactada
negativamente, dentre outros fatores, pelas provisbes para perdas com
empréstimos. E dentre os determinantes do risco de liquidez apontados em seu
estudo estdo provisdes para perdas com empréstimos, que de acordo com 0s

autores podem refletir significativamente na liquidez dos bancos.

Diante do exposto, acerca da relacdo entre o risco de liquidez e o risco de
crédito dos bancos, conforme os estudos supracitados, e tendo em vista o LCR

como uma medida de risco de liquidez (Santos, 2019) e as PECLD uma variavel
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proxy para o risco de crédito (Imbierowicz & Rauch, 2014), espera-se que uma maior
exposicao ao risco de crédito (maior volume de PECLD) reflita negativamente no

indicador de liquidez de curto prazo.

Conforme a teoria classica de intermediacao financeira, os riscos de liquidez
e de crédito estdo intimamente ligados, e dessa forma um maior volume
empréstimos inadimplentes, que é acompanhado de um maior volume PECLD,
acaba por comprometer a capacidade dos bancos em atender a demanda de
retirada dos depositantes e, assim, aumenta o nivel de risco de liquidez (Boussaada

et al., no prelo). Nesse contexto, tem-se a seguinte hipotese:

H1: O montante reconhecido de PECLD impacta negativamente o indice de

Liquidez de Curto Prazo (LCR) das instituices bancarias no Brasil.

Adicionalmente, tendo em vista que a analise abarca o periodo anterior e
posterior da regulamentacdo do LCR no Brasil, requerendo assim um maior
acompanhamento das instituicdes financeiras quanto a capacidade de liquidez de

curto prazo em um cenario de estresse, propde-se uma segunda hipotese:

H2: No periodo poés regulacédo do nivel minimo de LCR no Brasil h4 menor
impacto do montante reconhecido de PECLD no indice de Liquidez de Curto Prazo

(LCR).



Capitulo 3
3 METODOLOGIA DA PESQUISA

3.1 CALCULO DO iNDICE DE LIQUIDEZ DE CURTO PRAZO - LCR

O Indice de Liquidez de Curto Prazo ser4 empregado como proxy para o
Risco de Liquidez (Liette, 2015; Santos, 2019). A Equacdo 1 apresenta a
metodologia de célculo do mesmo, conforme conceitua a resolugdo 4401 emitida

pelo Banco Central em fevereiro de 2015.

LCR = Ativos liquidos de alta qualidade (HQLA)

(1)

Saidas de caixa estressadas de 30 dias

Liette (2015) estima uma metodologia de calculo do LCR e descrevendo de
acordo com a Circular 3.762 do Banco Central os itens que compdem 0s ativos
liguidos de alta qualidade e liquidez e as saidas e entradas de caixa estimadas para
um periodo de 30 dias considerando-se um cenério de estresse, e as ponderacdes
consideradas no célculo de acordo com as probabilidades de saidas ou
recebimentos. As saidas liquidas de caixa estressadas consistem no total de saidas
de caixa estimadas, obtidas pelo resultado do menor valor entre as entradas totais

de caixa e 75% das saidas totais de caixa estimadas para os proximos 30 dias.

Além de Liette (2015), outros trabalhos a exemplo de Rossa (2016) e Hong,
Huang e Wu (2014), também delinearam abordagens para o calculo do LCR. Tais
autores relatam que tendo em vista as informacdes contdbeis disponiveis nos
balancetes analiticos, n&o € possivel realizar o célculo dos indicadores de liquidez
proposto em Basileia 11l de forma integral (Hong et al., 2014; Rossa, 2016). Pois

certas informacdes nao estao disponiveis publicamente de forma detalhada. Diante
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disso, é plausivel a utilizacdo de abordagens mais simplificadas na busca de estimar
o LCR das Instituicbes Financeiras (Rossa, 2016). Nesse estudo o mesmo foi

estimado conforme apresentado no Apéndice 1.

3.2 AMOSTRA E DADOS

Os dados necessarios a analise foram coletados no sitio eletrénico Banco
Data (https://bancodata.com.br), que disponibiliza informacdes financeiras dos
bancos, obtidas diretamente do Banco Central. Além disso, outras informacdes
foram coletadas nos balancetes prudenciais bancos, que séao divulgados no site do

BACEN.

A periodicidade dos dados coletados foi trimestral, compreendendo o periodo
do primeiro trimestre de 2014 (2014T1) ao quarto trimestre de 2019 (2019T4),
totalizando 24 trimestres de observacéo, sendo que o0 apenas no ano de 2016 foi
iniciada a divulgacédo do LCR pelas instituicbes financeiras que se enquadram no
escopo da Resolucdo 4.401 do Banco Central do Brasil. Tendo como universo da
pesquisa as todas as instituicdes financeiras regulamentadas pelo Banco Central

do Brasil.

Vale ressaltar que, no tocante a regulacao da liquidez bancaria, a Resolucéo
4.401 do Banco Central do Brasil, que dispdem sobre o calculo do indice de Liquidez
de Curto Prazo (LCR), define que esse deve ser calculado pelas instituicoes
pertencentes ao conglomerado prudencial de grande porte, isto €, instituicdes que
possuam ativos totais acima de R$100 bilhdes. Visto que tais instituicbes possuem
grande importancia no sistema financeiro por causa do seu porte elevado, podendo
assim ocasionar impactos no sistema financeiro como um todo (Liette, 2015).

Ressalte-se que tais bancos s6 sao obrigados a realizar a divulgacdo, em bases
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trimestrais, de informacdes relativas ao seu LCR a partir de abril de 2016. Segundo
a regulacdo de acompanhamento do indice de liquidez de curto prazo, as
instituicbes deveriam atender a um valor minimo de LCR de 60% em 2015, que
aumenta gradativamente a cada ano (10%), até atingir 100% em 2019 (Bacen,

2015).

Nesse contexto, considerando a regulamentacdo de obrigatoriedade de
calculo do LCR, apenas 6 instituicbes sdo obrigadas a divulgar o valor de LCR
conforme a metodologia proposta pela Resolucéo 4.401 do Banco Central do Brasil.
Entretanto, na presente pesquisa o indice de Liquidez de Curto Prazo (LCR) sera
estimado conforme relatado na secéo anterior a partir da metodologia proposta por
Liette (2015), mas tomando como base também o trabalho de Rossa (2016), a fim
de se obter uma analise mais abrangente da liquidez das instituicdes financeiras
atuantes no mercado nacional e dos efeitos da regulamentacéo da regulamentacao

da liquidez bancéria.

Dentre a populacéo de instituicbes com os dados contabeis disponiveis nos
balancetes prudenciais, foram identificadas as instituicdes financeiras com cujos
soma das contas consideradas no calculo dos ativos liquidos de alta qualidades
(HQLA) foi diferente de zero. Todavia, a amostra final também sofreu alteracao
devido a indisponibilidade de dados para construcdo algumas das demais variaveis
empregadas na pesquisa, bem como foram retiradas as instituicdes financeiras cuja
estimacdo do Indicador de Liquidez de Curto Prazo (LCR) apresentou valores
consideravelmente distorcidos. Assim, a amostra analisada foi constituida por 57

instituicbes em um painel ndo balanceado que contou com 1198 observacdes.

3.3 PROCEDIMENTOS DE ANALISE
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Para verificacdo das hipoteses da presente pesquisa desenvolveu-se um
modelo que sera testado por meio regressao linear multipla com dados em painel
com efeitos fixos, bem como por Regressao Tobit, o qual é apresentado na Equacéao
2. A partir desse modelo buscou-se analisar se 0 Risco de Liquidez dos bancos no
Brasil € impactado pelas provisfes de crédito de liguidacdo duvidosas — PECLD. Os
modelos propostos contam além das variaveis de interesse de investigacdo, com
algumas variaveis de controle —ROE, tamanho, taxa de juros — ja testadas pela
literatura como relacionadas ao indice de liquidez das instituicdes (Cardoso et al.,

2019).

Para testar a hipotese levantada relativa a relacdo entre as PECLD e a
liquidez das instituicdes financeiras (H1), sera utilizado o modelo apresentado na

Equacao 2.

LCR; = Bo + B1PECLD; + B, B3t + B3 B3 * PECLD; + B4ROE; + BsTAM;e + BT]:
+ &t (2)

Em que:

LCR;, corresponde ao risco de liquidez, tendo como proxy o indice de Liquidez de

Curto Prazo - LCR;

PECLD;; corresponde a participacdo das Provisdes para Créditos de Liquidacao
Duvidosa reconhecida sobre o montante total de operac6es de crédito da instituicao

i no periodo t.

B3;; € uma variavel dummy para o periodo de vigéncia da regulamentacdo de
liquidez proposta por Basileia Ill no Brasil assumindo o valor 1 nos periodos pos

vigéncia (201703 a 201912) e 0 nos periodos antes da vigéncia (201403 a 201612).

ROE;; corresponde a retorno sobre o patriménio liquido da instituicdo i no periodo t;
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TAM;; corresponde ao tamanho da instituicao, tendo como proxy o logaritmo natural

do ativo total da instituicdo i no periodo t;

TJ, corresponde a taxa basica de juros da economia - Sistema Especial de
Liquidacdo e de Custdédia (Selic) - deflacionada pelo Indice de Precos ao

Consumidor (IPCA) no periodo t;
&;; corresponde ao termo de erro da regressao.

Como proxy para medir a exposi¢ao das instituicdes financeiras ao Risco de
Liquidez, recorreu-se a estimacao LCR, conforme detalhado no Apéndice 1. Tendo
em vista que esse € um indice de liquidez que busca avaliar e fornecer uma medida
do risco de liquidez ao qual os bancos estdo sujeitos (Santos, 2019). O LCR avalia
o risco de liquidez por meio de uma projetacéo de curto prazo, a fim de atestar se
0s bancos possuem liquidez adequada para sobreviver um més de financiamento

em condi¢des de estresse (King, 2013).

Relacionada com a regulamentacdo do LCR proposto por Basileia Ill a
variavel B3 procura captar a provavel influéncia da obrigatoriedade de divulgacéo,
por parte de algumas instituicdes (Liette, 2015), do LCR em bases trimestrais a partir
do segundo trimestre de 2016 (BACEN, 2015). Desse modo, espera-se que as
exigéncias de um nivel minimo de liquidez a partir de 2016 influencie positivamente

no LCR das instituicbes analisadas.

A variavel PECLD tem como proxy a participacdo, em termos absolutos, das
PECLD sobre o montante total de operacdes de crédito. A insercao da variavel no
modelo parte da ideia de que essa podem ser uma variavel proxy para o risco de
crédito (D’Oliveira, 2014). Além disso, ha na literatura a ideia de uma relacéo entre

o risco de liquidez e o risco de crédito dos bancos. De maneira geral, a relacéo entre
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ambos os riscos prevalecente entre ambos os riscos deve ser positiva (Imbierowicz
& Rauch, 2014). Todavia, como no presente estudo a proxy para o risco de liquidez
€ um indice de liquidez, o qual quanto maior menor a exposi¢cao da instituicdo a
esse risco, é esperado que a variavel PECLD apresente coeficiente negativo, isto
€, que tenha relacdo negativa com o indicador de Risco de Liquidez de curto prazo.
No modelo apresentado na Equacao 2 propde-se, ainda, que uma interacao entre
0 periodo pos regulacdo de um nivel minimo de LCR (variavel B3) e o nivel de
PECLD. Dessa forma, espera-se que a variavel PECLD considerando o periodo pés
regulacdo do nivel minimo de LCR no Brasil repercuta negativamente, mas com

menor intensidade, no LCR.

No tocante a variavel tamanho (TAM), que foi inserida no modelo como uma
variavel de controle, em consonancia com os resultados apresentados no estudo de
Cardoso et al. (2019) € esperado uma relacdo positiva entre o tamanho da
instituicdo e o indice de liquidez de curto prazo. Tomando também por base o estudo
supracitado, para a variavel taxa de juros, é esperado uma relacdo negativa entre a
taxa basica de juros da economia no periodo e o indice de liquidez de curto prazo.
A variavel ROE como uma medida de rentabilidade também foi inserida como uma
variavel de controle, haja vista os estudos que defendem a existéncia de um trade-
off entre a regulacéo da liquidez e rentabilidade das instituicdes financeiras (King,

2013). Espera-se que haja uma relacdo negativa entre as variaveis ROE e LCR.



Capitulo 4

4 ANALISE DOS DADOS

4.1 ANALISE DESCRITIVA

Considerando os objetivos tracados para presente o estudo, essa primeira

etapa do processo de apuracdo e andlise de resultados apresenta uma descricdo

do Indicador de Liquidez de Curto Prazo — LCR estimado conforme a metodologia

apresentada no Quadro 2. Além disso, € apresentado uma descri¢cdo das variaveis

gue compdem os modelos propostos.

Visto que no Brasil sdo poucas as instituicbes obrigadas a divulgar LCR,

neste estudo buscou-se um caminho semelhante ao empregado nos trabalhos de

Hong et al. (2014), Liette (2015) e Rossa (2016), optando-se por calcular uma

estimativa do Indicador de Liquidez de Curto Prazo — LCR das instituicoes

financeiras com base nas informagfes divulgadas nos balancetes prudenciais

disponibilizados ao banco central. Uma descrigéo estatistica, em bases trimestrais,

do LCR das instituicfes analisadas é apresentada na Tabela 1.

TABELA 1 — ESTATISTICAS DESCRITIVAS DO LCR DAS INSTITUICOES FINANCEIRAS
(2015T1 — 2019T2)

Trimestre Média Desvio Padréao Mediana Minimo Méaximo
201471 1,6446 1,5151 1,2539 0,1739 7,9202
2014T2 1,7828 1,7908 1,2332 0,1864 8,3546
2014713 2,0285 1,7251 1,6626 0,1365 7,30093
2014T4 2,1254 1,8151 1,5078 0,1286 7,4508
201571 2,0542 1,8781 1,4155 0,2191 8,6291
201572 1,8928 1,4820 1,3747 0,1286 6,9704
2015T3 1,6860 1,5490 1,3133 0,1319 8,6291
201574 1,7071 1,3588 1,2717 0,1286 6,1422
2016T1 2,3353 2,1042 1,5677 0,1286 8,5045
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201672 2,0309 1,5750 1,8339 0,1317 6,7662
201673 2,3384 2,0824 1,7736 0,1286 8,6291
201674 2,1744 1,8894 1,6561 0,1286 8,6291
2017T1 2,2525 2,0106 1,5373 0,1286 8,6291
201712 2,1867 1,9041 1,5625 0,1286 8,5569
201713 2,0773 1,9972 1,4535 0,1286 8,6291
201774 1,9488 1,8462 1,3337 0,1313 8,6291
2018T1 1,9716 1,7253 1,3832 0,1286 8,6127
2018T12 2,0403 1,8806 1,3584 0,1414 8,6291
201813 1,7904 1,3740 1,2934 0,2043 6,2469
2018T4 2,0888 1,9945 1,3134 0,1286 8,6291
2019T1 1,7826 1,4636 1,2797 0,1286 7,7682
201972 1,9910 1,7624 1,3583 0,1311 8,6291
201913 1,6689 1,4825 1,2716 0,1695 7,2350
201974 1,5004 1,4390 1,0518 0,1604 7,1296

Fonte: Elaborado pelo autor

A partir das informacdes apresentadas na Tabela 1, pode-se observar que
durante o periodo de andlise o LCR médio variou entre 150,04% e 233,84%,
mantendo-se assim em nivel superior a requerido pela Resolucdo 4.401 do Banco
Central do Brasil (BACEN, 2015), que inicia com um minimo de 60% em 2015 e
fixasse em 100% em 2019, as pesquisas de Liette (2015) e Rossa (2016) também
evidenciam em suas respectivas amostras um nivel médio de LCR superior ao
requerido pela Resolugdo 4.401. Entretanto, ressalta-se que os desvios padrédo a
média apresentam valores elevados. Observando a mediana, percebe-se que
durante todo periodo pelo menos 50% das instituic6es ja atendiam o minimo de

100% requerido para o ano de 2019.

Uma sintetizacdo das estatisticas descritivas das variaveis quantitativas é
exposta na Tabela 2. Haja vista a presenca de valores extremos nessas variaveis,
estes foram corrigidos por meio da técnica de winsorizacao, a qual foi aplicada ao

nivel de 1%.
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Variavel N. de Obs Média | Desvio padrao Mediana Minimo Méaximo
LCR 1198 1,9656 1,7515 1,3555 0,1286 8,6291
PECLD 1198 0,0600 0,0468 0,0529 0,0001 0,2269
ROE 1198 -0,0129 0,0465 -0,0146 -0,1253 0,1748
TAM 1198 24,81 2,24 24,40 20,23 29,95
TJ 1198 0,1096 0,0337 0,1133 0,0458 0,1566

Fonte: Elaborado pelo autor

A Tabela 2 demonstra as estatisticas descritivas das variaveis LCR, PECLD,
ROE, TAM e TJ, que foram mensuradas conforme descrito no Quadro 4.
Considerando as 1198 observacdes o indicador de liquidez de curto prazo
apresentou uma meédia de 196,56% e variacdo em torno de 175,15%. Pode-se
perceber, ainda, que em metade das observacdes o LCR esteve acima de 100%,
minimo exigido para 2019. O nivel médio de PECLD foi de 6% do montante de
operacOes de crédito, com desvio padrdo de 4%. Em média as instituicdes
apresentaram um ROE negativo, que variou entre -12% e 17%, apresentando uma
mediana proximo de 0%. As variaveis TAM e TJ também apresentam média e

mediana proximas uma da outra.

4.2 ANALISE REGRESSOES

MULTIVARIADAS

DOS RESULTADOS DAS

A fim de testar a hipotese da pesquisa nessa sec¢do sdo evidenciados o0s
resultados do modelo de regressdo linear multipla propostos na metodologia,
buscando, deste modo analisar a influéncia das PECLD no Risco de liquidez das

instituicdes financeiras regulamentadas pelo Banco Central do Brasil.

Na Tabela 3 é apresentada a Matriz de Correlagdo de Pearson entre as
variaveis do modelo de regressdo. Desse modo € possivel analisar o nivel de

correlacdo entre as variaveis. Verificando-se também a existéncia de correlagédo
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entre as variaveis explicativas que poderiam ocasionar em problemas de alto grau
de multicolinearidade. Gujarati (2006) sugere como regra pratica que o risco de
multicolinearidade deve ser encarado como um problema sério quando os

coeficientes de correlacédo entre as variaveis explicativas sdo maiores que 0,8.

TABELA 3 — MATRIZ DE CORRELACAO DE PEARSON ENTRE AS VARIAVEIS DO ESTUDO

LCR B3 PECLD ROE TAM 77
LCR 1,00
B3 0,01 1,00
PECLD -0,07** 0,03 1,00
ROE 0,02 -0,21%** 0,17*** 1,00
TAM 0,14+ 0,01 0,01 0,06** 1,00
77 0,04* 0,57*+* 0,04* 0,13%** -0,01 1,00

Fonte: Elaborado pelo autor
Legenda: *; **; e *** representam, respectivamente, um nivel de SignificAncia de 10%; 5%; 1%.

Desta forma, observa-se a partir da matriz de correlacéo apresentada que ha
uma correlacdo negativa e significativa entre o risco de liquidez, tendo como proxy
o LCR, e o nivel de PECLD, evidenciando uma associacdo negativa entre as
variaveis. Ja as variaveis Tamanho e Taxa de Juros apresentaram coeficientes de
correlacdo positivos e significativos, demonstrando uma associagao positiva entre
essas variaveis e o risco de liquidez. Analisando a relacdo entre as variaveis
explicativas do modelo a partir da regra sugerida por Gujarati (2006), ndo houve

grandes problemas com a multicolinearidade.

Para analisar o impacto do nivel de PECLD, visto pele literatura como uma
proxy do risco de crédito (D’Oliveira, 2014), no indicador de liquidez de curto prazo
(LCR), utilizado como proxy para o risco de liquidez, realizou-se o calculo do modelo
de regressao proposto na Equacéo 2. Os resultados desse modelo com dados em

painel e efeitos fixos s&o evidenciados na Tabela 4.
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TABELA 4 - RESULTADOS DO MODELO DE REGRESSAO (2) COM DADOS EM PAINEL E
EFEITOS FIXOS

RL;t = By + B1PECLD;; + B3 B3t + B3 B3, * PECLD;; + B,ROE;; + BsTAM;; + BeT]: + €1

Coeficiente B

Variaveis Independentes Sinal Esperado (Erro-padréo robusto)
PECLD 4,08
i (4,00)
B3 0,38
+
(0,26)
B3 * PECLD -3,32
(2,66)
ROE _2,74***
i (1,00)
TAM 0,01
" (0,25)
TJ 5,82%*
i (2,20)
Constante 1,07
(6,35)
R2 ajustado 0,03
Observacdes 1198
N de Instit. Financeiras 57

Fonte: Elaborado pelo autor
Legenda: *; **; e *** representam, respectivamente, um nivel de SignificaAncia de 10%; 5%; 1%.

Os resultados apresentados na Tabela 4 foram estimados com estimador
robust para contornar os problemas de heterocedasticidade nos residuos. Esses
resultados contaram com 1198 observacoes, haja vista a existéncia de valores
ausentes para as variaveis explicativas em algumas das observacdes. Acerca das
variaveis explicativas da Equacdo 2 (PECLD, B3 e B3*PECLD), nenhuma
apresentou coeficiente significancia estatistica na explicagdo do LCR, isto é, ndo
apresentaram-se significativamente diferentes de zero, considerando os niveis de
significancia de 1%, 5% e 10%. Das variaveis de controle somente ROE e Taxa de
juros tiveram coeficientes significativos. A variavel Taxa de Juros apresentou
relacdo positiva com o LCR, proxy do risco de liquidez, tendo assim um
comportamento diferente dos resultados apontados no trabalho de Cardoso et al.

(2019), todavia os autores apresentam estudos anteriores que também evidenciam
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uma relacao positiva entre indice de liquidez e taxa de juros. Ja a variavel ROE
apresentou comportamento conforme o esperado, isto €, uma relacdo negativa
entre rentabilidade e liquidez, conforme defendido por King (2013) e Cardoso et al.

(2019).

Como segunda forma de analise, o modelo proposto foi estimado utilizando-
se Regressao Tobit, a fim de censurar por meio desta técnica observacées com
valores extremamente elevados na variavel dependente (LCR), que por se tratar de
uma estimativa calculada por meio de um modelo padrao para todas as instituicoes
apresentou observacfes com valores relativamente acima do esperado. Os

resultados do modelo para Regresséo Tobit sdo apresentados na Tabela 5.

TABELA 5 - RESULTADOS DO MODELO DE REGRESSAO (2) POR REGRESSAO TOBIT
LCR; = fo + B1PECLD;; + 5 B3 + B3 B3t * PECLD;; + B4ROE; + BsTAM; + T + €it
Coeficiente

Variaveis Independentes Sinal Esperado (Erro-padréo robusto)
PECLD -4,38%**
i (1,54)
B3 0,23
+
(0,19)
B3 * PECLD 1,44
" (1,96)
ROE 1,65
i (1,01)
TAM 0,11%**
" (0,02)
TJ 5’15***
i (1,81)
Constante -1,25**
(0,62)
Pseudo Rz 0,01
Observacbes 1198
Obs. sem censura 1186
N de Instit. Financeiras 57

Fonte: Elaborado pelo autor
Legenda: *; **; e *** representam, respectivamente, um nivel de SignificaAncia de 10%; 5%; 1%.
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A partir dos resultados da Regresséao Tobit, na qual forma consideradas nas
estimativas 1186 observacfes que estavam abaixo do valor de maximo de censura,
€ possivel observar algumas diferencas nos resultados em comparacdo com 0s
apresentados na Tabela 4. Pelos resultados apresentados na Tabela 5 a variavel
PECLD apresentou uma relacéo negativa e significativa com indice de Liquidez de
Curto Prazo (LCR). Haja vista que o LCR ¢é utilizado como proxy para o Risco de
Liquidez das instituicbes financeiras, observar-se uma relacdo negativa entre os
riscos de crédito e de liquidez conforme proposto por Imbierowicz e Rauch (2014).
Isto porque quanto maior o risco de crédito (PECLD) menor a capacidade de liquidez
das instituicbes em um cenario de estresse (LCR). Este resultado esta em
consonancia com a hipétese levantada pelo presente estudo de que o montante
reconhecido de PECLD impacta negativamente o indice de Liquidez de Curto Prazo

(LCR) das instituicdes bancarias no Brasil.

A variavel B3, bem como sua interacdo com o nivel de PECLD néo
apresentaram resultados significativos. Dessa forma ndo é possivel atestar que o
periodo de regulamentacdo do LCR tenha influencia no risco liquidez das
instituicdes, ndo sendo assim possivel validar a segunda hipétese levantada. As
duas das trés variaveis de controle apresentaram resultados significativos, a
variavel ROE nao apresentou resultados significativos. A variavel tamanho
apresentou relacdo positiva com o indice de liquidez, corroborando com os
resultados evidenciados por Cardoso et al. (2019). Ademais, variavel Taxa de Juros
apresentou relacao positiva com o LCR, assim como na Tabela 4, sendo este um
comportamento diferente dos resultados apontados no trabalho de Cardoso et al.

(2019).
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Ademais, de forma geral, e em consonancia com os resultados apontados
por estudos anteriores (Liette, 2015; Rossa, 2016), em média as instituicbes
financeiras analisadas apresentaram um indice de liquidez de curto prazo, estimado
conforme o modelo proposto na metodologia, acima do minimo requerido pela
Resolucdo 4.401 do Banco Central do Brasil (BACEN, 2015). E durante todo o
periodo de andlise pelo menos 50% das observacfes atendiam ao nivel minimo
requerido para o ano de 2019. Logo, é possivel perceber que boa parte das

instituicdes apresentaram uma capacidade de liquidez de curto prazo satisfatéria.

Acerca da hipoétese (H1) de influéncia negativa do montante reconhecido de
PECLD na capacidade de liquidez das instituicdes financeiras no Brasil, esta pode
ser validada apenas para o modelo de Regressao Tobit, visto que nos resultados
do modelo em painel com efeitos fixos a variavel PECLD nao foi significativa.
Portanto, buscando responder como as PECLD impactam o Risco de Liquidez de
Curto Prazo dos bancos no Brasil, os achados do presente trabalho sugerem que o
nivel do PECLD possui uma relacdo negativa com indice de Liquidez de Curto
Prazo. O que corrobora com a ideia de uma relacéo positiva entre risco de crédito
e risco de liquidez (Imbierowicz & Rauch, 2014; Boussaada et al., no prelo). Ja a
segunda hipotese levantada, acerca de um menor impacto das PECLD no LCR, ndo
pode ser confirmada, pois a interacdo entre as variaveis PECLD e B3 néo foi

significativa em ambos as formas de estimacdo do modelo proposto.



Capitulo 5
5 CONSIDERA(;OES FINAIS

Conforme Rossa (2016), em um contexto global, o indicador de liquidez de
curto prazo (LCR) proposto pelo Comité de Basileia, € uma importante ferramenta
no auxilio das instituigfes financeiras e reguladoras. Sendo util no controle do risco
de futuros choques de disponibilidade de recursos, e tendendo a se tornar uma das
principais medidas microprudenciais para o risco de liquidez. Deste modo, 0
presente trabalho se dedica a verificar como as PECLD pds-Basileia Il se

relacionam com o Risco de Liquidez de Curto Prazo dos bancos no Brasil.

Para tanto, buscou-se calcular uma estimativa do indicador de liquidez de
curto prazo de uma amostra de instituicdes financeiras a partir de uma adaptagao
dos modelos de estimacdo do LCR propostos por Liette (2015) e Rossa (2016).
Além disso, foram empregadas técnicas de analise descritiva e multivariada por
meio de modelos de regresséo linear multipla e regresséo tobit a fim de testar a
hipotese de uma relagcdo negativa entre nivel de PECLD e o LCR, ou seja, quanto
maior o nivel de PECLD, menor o indice de Liquidez de Curto Prazo (Imbierowicz &
Rauch, 2014). Por meio da andlise descritiva observou-se, de maneira geral, que
em média as institui¢cdes financeiras que compdem a amostra do presente trabalho
apresentaram um indice de liquidez de curto prazo em um nivel acima daquele
requerido pela Resolugéo 4.401 do Banco Central do Brasil (BACEN, 2015). Esses
resultados estdo em consonancia com 0s apresentados em outras pesquisas que

buscaram estimar o LCR de instituiges financeiras atuantes no Brasil (Liette, 2015;
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Rossa, 2016), sendo possivel observar, ainda, que mais de 50% das instituicbes

evidenciaram uma capacidade de liquidez de curto prazo satisfatéria.

Com base nas evidéncias empiricas obtidas com a analise dos modelos de
regressao nao houve influéncia significativa do periodo de regulamentacédo do LCR
no valor do indicador de risco de liquidez. As variaveis de controle — ROE, Tamanho
e Taxa de Juros — apontadas pelo estudo de Cardoso et al. (2019) como
relacionadas a liquidez das instituicbes financeiras apresentaram relacao
significativa, porém, com algumas divergéncias em relacdo aos resultados
apresentados pelos autores. No tocante a primeira hipotese (H1) levantada de uma
influéncia negativa entre PECLD (como proxy de risco de crédito) no indice de
Liquidez das institui¢cdes financeiras (como proxy para o risco de liquidez) no Brasil,
a partir dos resultados do modelo de Regressao Tobit, esta hipétese ndo pode ser
rejeitada. A segunda hipétese (H2) néo pode ser validada, uma vez que a interacao
entre 0 periodo pos regulamentacdo do LCR e o nivel de PECLD nao apresentou
coeficiente estatisticamente significativo. Logo, os achados do presente trabalho
corroboram com a ideia de uma relagcédo positiva entre risco de crédito e risco de
liquidez (Imbierowicz & Rauch, 2014), evidenciando que o nivel do PECLD possui

uma relacdo negativa com indice de Liquidez de Curto Prazo.

Diante dessas evidencias conclui-se que, apesar de boa parte das
instituicbes apresentarem um indice de liquidez acima do minimo requerido, em
média as instituicbes com maiores niveis de PECLD possuem uma menor
capacidade de liquidez de curto prazo. Isto €, um nivel mais elevado de PECLD

pode ter repercussao em uma menor capacidade de liquidez e um maior risco.
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Como limitagGes da presente pesquisa destaca-se a questdo de a amostra
ser restrita as instituicbes cujos dados necessarios estavam disponiveis nos
balancetes prudenciais disponibilizados pelo BACEN para o periodo de analisado.
Além disso, o fato de se utilizar uma metodologia padronizada para estimar o indice
de Liquidez (LCR), acabou por ndo se adaptar bem as particularidades de estrutura
contabil de algumas instituicbes que tiveram de ser excluidas da analise. Salienta-
se, porém, que mesmo diante das limitacdes os resultados apresentados no estudo
fornecem relevantes indicac6es acerca da relacdo do indice Basileia e das PECLD

com o Risco de Liquidez de Curto Prazo.

Por fim, sugere-se que em futuras pesquisas sejam explorados os impactos
das PECLD em outros indicadores de riscos enfrentados pelas instituicoes

financeiras tais como o indicador de liquidez de longo prazo ou estrutural — NSFR.
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APENDICE 1

Para calculo do High Quality Liquid Assets — HQLA — numerador do indicador de
liquidez de curto prazo — e das saidas liquidas de caixa em 30 dias — denominador do
indicador de liquidez de curto prazo — tomando como base o trabalho de Liette (2015) e,
também, de Rossa (2016), neste estudo, serdo usadas as seguintes contas contébeis,

apresentada no Quadro 2:

Quadro 2 — Descricao das contas empregadas na estimacdo do LCR

dgo((:jégrft)a Descricéo Ponderador 30(/)0 gir;]s
HQLA
11100009 | Caixa 100% 100%
12100008 | AplicacBes em Operacdes Compromissadas 50% 100%
13100007 | Titulos e Valores Mobiliarios Livres 50% 100%
SAIDAS DE CAIXA
Varejo — Estaveis (50%) 66% 3%

41100000 | Depositos a Vista
41200003 | Depodsitos de Poupanca
41500002 | Depésitos a Prazo
Varejo - Menos Estaveis (50%) 66% 10%
41100000 | Depdsitos a Vista
41200003 | Depdsitos de Poupanca
41500002 | Depésitos a Prazo
Atacado - Estaveis (50%) 33% 20%
41100000 | Depositos a Vista
41200003 | Depdsitos de Poupanca
41500002 | Depositos a Prazo
Atacado - Menos Estaveis (50%) 33% 100%
41100000 | Depositos a Vista
41200003 | Depdsitos de Poupanca
41500002 | Depésitos a Prazo

41300006 | Depositos Interfinanceiros 100% 40%
41600005 | Obrigacdes por Depésitos Especiais e de Fundos e Programas 100% 100%
41800001 | Depositos em Moedas Estrangeiras 100% 100%
42200002 | Carteira de Terceiros (Compromissadas) 100% 3%
30100004 | Coobrigacdes e Riscos em Garantias Prestadas 100% 1%
42100009 | Carteira Propria (Compromissadas) 100% 0%
42300005 | Compromissadas da Carteira de Livre Movimentacéo 100% 0%
44000004 | Relacdes Interfinanceiras 100% 100%
45000003 | Relagdes Interdependéncias 100% 100%

49100002 | Cobranca e Arrecadacgédo de Tributos e Assemelhados 100% 100%
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13300003 | Instrumentos Financeiros Derivativos 100% 100%

47000001 | Instrumentos Financeiros Derivativos 100% 100%
ENTRADAS DE CAIXA

16000001 | Operagdes de Credito Liquidas de PECLD | 50% |  10%

Fonte: elaborado com base em Liette (2015) e Rossa (2016).

Acerca dos High Quality Liquid Assets - HQLA, de acordo com Liette (2015) nas
contas 12100008 e 13100007 ha titulos que segundo a Circular 3.762 ndo devem ser
considerados liquidos. Tendo em vista as dificuldades de identificacdo dos titulos que
nao sejam de alta qualidade e liquidez sera aplicada, assim como em Rossa (2016), uma
ponderacdo — conforme observado no Quadro 2 — considerando que pelo menos 50%

dos saldos disponiveis nas referidas contas podem ser considerados HQLA.

No tocante as saidas de caixa, conforme relata Liette (2015), contraparte das
captacbes ndo é uma informacdo publica. Deste modo, seguindo a metodologia
empregada por Rossa (2016), as distribuices dos depdsitos a vista, de poupanca e a
prazo entre atacado e varejo seguem a suposi¢ao, observada pelo autor supracitado nos
relatorios de gestao de risco das entidades que divulgam o LCR, que aproximadamente

2/3 desse depadsitos seriam de operacdes no varejo e 1/3 de operagdes no atacado.

Dentro dessa distribuicdo segue-se a premissa defendida por Hong et al. (2014),
de que ndo sendo possivel identificar a proporcdo entre os depdésitos estaveis e menos
estaveis pode-se supor que haveria uma igual distribuicdo entre as categorias. Ademais,
seguindo a proposta de Rossa (2016), supfe-se uma saida estressada de caixa em 30
dias desses depdsitos, considerando as categorias varejo (estaveis), varejo (menos
estaveis), atacado (estaveis) e atacado (menos estaveis) de, respectivamente, 3%, 10%,

20% e 100%.

Ainda conforme Liette (2015), é estimada uma saida de caixa de cerca de 1% do

saldo da conta Coobrigacao e Riscos em garantias prestadas. E a partir da observacgéo
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das estimativas empregadas pelo autor na estimacao das saidas de caixa dos Depdsitos
Interfinanceiros, utilizou-se um percentual de 40%. No tocante as Compromissadas, para
as de carteira propria e de carteira de livre movimentacdo empregou-se um percentual
de 0%, ja para as de carteira de terceiros estimasse uma saida de caixa de 3% do saldo
da conta em 30 dias. Para as demais contas foi considerada uma saida de 100% dos
saldos correspondentes, além da diferenca entre a conta ativa e passiva de instrumentos

financeiros derivativos.

As entradas de caixa sdo estimadas com base nos saldos das Operacdes de
Crédito Liquidas de PECLD aplicando-se um ponderador de 50%, e considerando uma

estimativa conservadora de vencimento de 10% em 30 dias.
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APENDICE 2
No Quadro 3 sao apresentadas algumas informacfes acerca das variaveis
presentes no modelo, tais como o tipo de variavel e as proxies utilizadas.
Quadro 3 — Varidveis da pesquisa
Tipo de Nome da | Descrigdo da Prox Base Fonte dos SE
variavel variavel variavel y Tedrica dados T
. Risco de indice de Liquidez de Liette Mensurado
Explicada RL . conforme
Liquidez Curto Prazo (2015) =
Equacéo 1
Proviséo para Participacéo das
Créditos de PECLD Helpe
PECLD Liquidac&o no Montante de (2017) BACEN B
Duvidosa Operacdes de Crédito
Dummy para o Variavel dummy
Explicativa periodo de as§um|ndo 1 nos
regulamentaca periodos depois de
o da liquider efetiva divulgacédo do | Cardoso
B3 bangaria LCR pelas instituicdes etal. -
proposta por obrigadas (201703 a (2019)
Basileia lll no 201912) e 0 para o
Brasil periodo antes (201403
) a201612)
Taxa basica de juros
da economia (Selic) Cardoso
TJ Taxa de Juros _deflacionada pelo et al. BACEN -
Indice de Precos ao (2019)
Consumidor (IPCA)
Controle Cardoso
TAM Tamanho In do Ativo Total etal. BACEN +
(2019)
Retorno sobre Lucro liquido elo Cardoso
ROE o Patrimonio Patrimégio Li Fl).lidO etal. BACEN -
Liquido q (2019)

Legenda: S.E. = Sinal Esperado



