Politica Economica e Desafios
Regulatorios no pos-crise
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Conteudo




Contexto Internacional: regulacao

» Iniciativas Multilaterais » Iniciativas unilaterais
Basiléia III EUA (Dodd-Frank # Glass-Steagall)
Adequacao de capital v/ - Regra Volcker
Colchoes de Liquidez ? - Conselho de supervisores (“FSOC’)

Tratamento especial de IFs
§1st”e)m1camente importantes (“FSOC-
ing

G20

Taxacao de IFs sistemicamente

g 9 .
LTPELEITIES, | Regras Jpara operacoes com

derivativos
Reino Unido

Banco da Inglaterra vs FSA

Nova regulacao de liquidez




Contexto Internacional: politica monetaria,
precos de ativos e crédité>>




Estratégia no mercado de reais

Nao houve perda sistémica de depdsitos, mas concentraciao nas maiores instituicoes
(puablicas e privadas), logo as medidas visaram aliviar a pressao de liquidez sobre as

instituicoes menores

A comunicacao visou restaurar a confianca, com anancios graduais (preservar a

margem de manobra)

A politica monetaria seguiu voltada para o cuamprimento da meta para a inflacao, a
flexibilizacao s6 ocorreu quando as perspectivas para a inflacao melhoraram

(resultado: inflacao de 2009 = 4,3% vs meta de 4,5%)



Experiéncia brasileira na crise: medidas
convencionais e nao-convencionais

Principais medidas no mercado de reais:
Liberacao de R$116bi em depoésitos compulsorios (equivalente a 4% do PIB)

Liberacao de DCs condicionada "a aquisicao de ativos de bancos menores ou compra
de ddélares do BCB

Melhora do arcabouco legal e operacional para operacoes de redesconto

Permissao ao FGC para garantir emissoes de instituicoes de pequeno porte



Experiéncia brasileira na crise: medidas
convencionais e nao-convencionais
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Estratégia no mercado de dolares

Permitir que a taxa de cambio atuasse como mecanismo de absorcao do choque

(depreciacao de 62% entre agosto e dezembro de 2008)

Oferecer liquidez de forma focada (ex. para o financiamento do comércio exterior)

Nao chancelar erros do setor privado (operacoes com derivativos)

Preparar para um periodo prolongado de escassez de capital externo (cenario

1930s)



Experiéncia brasileira na crise: medidas convencionais e
nao-convencionais

Principais medidas no mercado de ddlares
Vendas spot ($14,5bi, 7% do total das reservas antes da crise)
Repos em USD ($11,8bi)
Empréstimos em USD ($12,6bi,dos quais $9bi direcionados ao comércio exterior)
Swap de moedas com o Fed (até $30bi)

Swaps cambiais (equivalente a $35bi)



Setor externo, a avaliacao do FMI:

“...the foreign exchange easing measures undertaken by the BCB during 2008-09
seemed to have alleviated the various market stresses arising from local dollar
liquidity shortage, at least on impact. The announcements and to a lesser extent the
interventions themselves reduced the relative cost of onshore dollar financing. The
varied foreign exchange operations also appeared to have stabilized market
expectations of exchange rate volatility. The positive effects of the announcements of
the currency swap facility between the Fed and BCB across the three regressions
strongly suggest that this arrangement helped boost confidence.” IMF WP 09/259,

20009.



Monitoramento e preven¢ao

Transparéncia das operacdes com derivativos (Instrugoes 467 e 475 da CVM, Mddulo de Informacgoes de
Derivativos da CETIP)

Estreitar cooperacio entre o BCB e a CVM (papel para um Conselho de Estabilidade Financeira?)

Voltar a atribuir ao BCB responsabilidade pela supervisiao de Fundos de Investimento, em especial aqueles
oferecidos por conglomerados com brac¢o bancario importante

Regulacao

Provisionamento dindmico (Banco de Espanha)

Requisito de adequacao de capital com ajuste ciclico (Basiléia I1I)

Incentivos (tributarios, regulatéorios) ao alongamento dos passivos do sistema — descasamento, em contexto de
expansio do crédito de longo prazo, pode ser o maior risco



Experiéncia brasileira: licoes da crise
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Experiéncia brasileira: licoes da crise
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O regime atual que tem por base a Le1 6.024/74 ndo vém atendendo as
expectativas da sociedade. O regime de intervencao foi raramente acionado com
proposito preventivo. Os processos t€m apresentado falta de flexibilidade na
venda dos ativos da massa e pouca participagao dos credores

A maior parte das liquida¢des extrajudiciais (52%) se encerrou por faléncia ou
por medida judicial nos anos 90. Esse percentual se elevou para 70%, se
considerarmos os processos a partir de 2000

Necessidade de compatibilizar a leglslac;ao que rege os processos de resolucao

de faléncia de institui¢cdes financeiras a nova Lei de Faléncias (Lei
11.101/2005).

Enfase excessiva na liquidagdo, dando pouco destaque e deficiente suporte legal
para as medidas preventivas e aos processos de resolucao eficiente (menor custo
as finangas publicas) de instituigdes financeiras



Medidas preventivas — Regulagao e supervisio do BCB

Medidas saneadoras — Retirada de instituigdo 1liquida ou
insolvente do mercado

Medidas sistémicas — Prevenc¢do e tratamento de ameacas a
estabilidade do sistema financeiras — a¢cdes excepcionais

Medidas de prote¢ao a depositantes. Funcionamento de entidade
especialmente constituida, que tera status de instituicao financeira



Resumo da proposicao: medidas preventivas
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Resumo da proposicao: medidas preventivas
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Resumo da proposicao: medidas saneadoras

O

» Intervencao: resulta no cancelamento da autorizagdo para funcionamento da
instituicdo financeira; sera curta, perdurando somente até o Poder Judiciario
decidir sobre a faléncia da institui¢do; sera executada por interventor nomeado
pelo BC; enseja o pagamento de depositos segurados pelo fundo garantidor de
creditos

» Faléncia: aplica-se a Lei de Faléncias as institui¢des autorizadas a funcionar pelo
BC e as administradoras de consorcios, nos termos desta proposi¢ao legislativa;
ndo se aplicam a essas institui¢oes a recuperacéo judicial e a recuperagao
extrajudicial; a faléncia serd decretada e conduzida pelo Poder Judiciario, a
pedido do interventor; durante a fase de contestacao da faléncia, os s()cios ou
acionistas podem pedir prazo de até 60 dias para apresentar um plano de
resolugdo com seus credores (procedimento similar a negociacdo de plano de
recuperacao judicial)




Resumo da proposi¢ao: medidas sistémicas
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Resumo da proposicao: medidas sist€micas

Assisténcia financeira especial

o Contexto: hipoteses que configurem crise sistémica ou grave ameaga a estabilidade do SNF

o Potenciais beneficiarios: institui¢des financeiras, inclusive camaras e prestadores de servicos de
compensacao ¢ de liquidagdo sistemicamente importantes e contrapartes centrais, € a instituicao
administradora do fundo de protecao a depositantes

o Condicionalidades:
Prévia autorizagdo do CMN

o Ampla transparéncia das operacdes especiais realizadas via apresentagao ao:

CMN de relatorios analiticos com estimativa de custo fiscal e indicagcdo da reducao das
vulnerabilidades

Congresso Nacional (LRF-LC n°® 101, de 2000, art. 9°, § 5°) de relatorio contendo a exposi¢do das
causas € o cumprimento dos obj etivos que ensejaram a realizacdo das operagdes especiais



Resumo da proposi¢ao: medidas de protecao aos
depositantes

Fundo de prote¢do aos depositantes

o Serdo contribuintes obrigatorios do fundo as IFs e demais instituigdes autorizadas a funcionar pelo BC,
exceto cooperativas de crédito, que captam depositos do publico

o As instituicdes acima poderao contribuir para fundos de carater complementar

o As cooperativas de crédito deverdo contribuir para fundos especificos, na forma de regulamentagdo do
CMN

o O fundo deve prestar garantia aos depositantes em decorréncia de:

decretacao de intervencao;

reconhecimento, pelo BC, do estado de insolvéncia de instituicao nao sujeita a intervengao (IF
federais)

o O CMN fixara o valor da garantia do fundo por titular de crédito contra a mesma instituicao ou contra as
instituigdes do mesmo conglomerado financeiro

o Efetuado o pagamento ou a equaliza¢do, o fundo tém o direito de reembolsar-se



Resumo da proposi¢ao: medidas de protecao aos
depositantes

Fundo de protecdo aos depositantes

o Os recursos do fundo poderdo ser utilizados em outras operagdes destinadas a prevenir a
insolvéncia das IF e a promover a estabilidade do SFN, em especial as de:

saneamento de instituigdes sujeitas ao plano de ajuste;
transferéncia de controle societario de IF;
transformagao, incorporacao, fusdo, cisdo ou outra forma de reorganizagao societaria

o Vedada a participacdo na gestdo do fundo de pessoas ligadas as institui¢des
contribuintes

o }f{lnpdosigﬁo de quarentena de 4 meses para os gestores da instituicdo administradora do
ndo



Resumo da proposi¢ao: medidas de protecao aos
depositantes

Fundo de protecdo aos depositantes

o O Fundo Garantidor de Créditos (FGC) devera se adaptar a nova legislacao no prazo de
um ano;

o Altera a defini¢ao de Instituicao Financeira (art. 17 da Lei 4595/64) para incluir as
pessoas juridicas publicas ou privadas que tenham como atividade principal ou

acessoria;

a prestagdo de servicos de compensacao e de liquidagao de obrigacdes no ambito do
Sistema de Pagamentos Brasileiro (relevante do ponto de vista da assiténcia
financeira especial);

a administracdo de fundos de protecao a depositantes (idem)
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