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Resumo

Instituicoes financeiras a beira da faléncia podem terminar em uma liquidagio ou recorrer
a mecanismos de resolucdo, como “compra ¢ assun¢io”, resgates externos (bail-out) e os resgates
internos (bail-in). Por meio desses mecanismos, seria possfvel diminuir os efeitos sistémicos
resultantes da faléncia. As corridas bancdrias, que podem ocorrer por diversos motivos, levam
os investidores a levantarem os seus depdsitos com um problema de coordenacio ¢ antes de um
momento ideal, podendo resultar na quebra do banco. Sistemicamente, por um efeito de contégio
que tambeém pode ocorrer por variados motivos, esse problema pode se espalhar e resultar na faléncia
de outras instituicoes financeiras, at¢ entao consideradas saudaveis. A intervencio estatal por meio
de resgates pode gerar um risco moral, com consequéncias economicas. A regulamentagio busca
diminuir ou anular os efeitos negativos das crises para o sistema financeiro e para a estabilidade
financeira. No ambito europeu, desenvolveu-se o Mecanismo Unico de Resolucio, que busca
solucionar o problema por meio de resgates internos ¢ de uma atuagio que evite a quebra dos
bancos e a propagacio dos seus efeitos colaterais pelo sistema inteiro.
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Bail-in, Bail-out and the Single Resolution Mechanism of the European Union

Abstract

Financial institutions about to fail may end up in a liquidation or be rescued by resolution mechanisms, as
“purchase and assumption”, bail-out and bail-in. Those mechanisms could diminish the systemic effects of the
failure. Bank runs may happen for many reasons, resulting on the investors withdrawing their deposits with
a coordination problem, before an optimal moment, resulting on the bank failure. This problem may spread
through a financial contagion, resulting on the failure of other financial insticutions, considered healthy
otherwise. Governmental intervention may create a moral hazard, with economic consequences. Regulations
try to diminish or nullify the negative effects of the crises on the financial system and on the financial stability.
The European Union developed a Single Resolution Mechanism, aiming to solve the problem through bail-ins,
preventing the bank failures and the spread of its side effects through the whole system.

Keywords: Resolution mechanisms. Financial System. Single resolution mechanism. Financial contagion. Bank runs.

Introdugio

O sistema financeiro ¢ complexo. Por um lado, trata-se amplamente de ndmeros, valores,
moeda e produtos financeiros. Os fundamentais da economia induzem a crenga de que existe uma
racionalidade muito grande por tras do sistema financeiro.

Uma anidlise por essa perspectiva conduz a nog¢io de risco, ou seja, da possibilidade de se
calcular as possibilidades e prever, de antemio, quais seriam os desfechos de um determinado
acontecimento ou de uma conduta especifica.

Por outro lado, o sistema financeiro também lida com fatores ilogicos, que penetram nos
aspectos mentais, psicologicos e intangiveis. Ainda que inegavelmente haja uma certa racionalidade
envolvida, ¢ inviavel descartar que existem fatores que podem alterar o cenario completamente.

As corridas bancarias, que serdo explicadas posteriormente, tém aspectos psicologicos importantes
em diversos dos modelos existentes, sem que seja viavel se explicar apenas ao recorrer aos nimeros.

Dessa forma, o risco da lugar a incerteza, uma vez que podem surgir situa¢des completamente
inesperadas em um momento a priori, alterando qualquer calculo estatistico de probabilidades de
risco que existiram inicialmente.

Os diferentes modelos de crise apresentam diferentes conclusdes — alguns se atém a nog¢ao dos
fundamentais da economia, enquanto outros contém fatores externos como inerentes as crises.

Para abordar o tema de bail-in ¢ bail-out, parte-se de uma situacio de inexatidio e incerteza
para chegar-se a um consequente logico. Um banco prestes a quebrar, que precisa urgentemente de
resgate, devera ter esse resgate de qual modo? Ou melhor, qual seria a forma ideal de se resgatar um
banco em situa¢io de quebra?

A resposta ndo ¢ facil ou unanime. Existem argumentos favoraveis e contrarios para ambas
as situacoes. O que ¢ inegavel ¢ que esse problema demanda uma reflexdo aprofundada, com a
consideracdo dos interesses envolvidos e os resultados potenciais.

O presente trabalho revisara a producio bibliografica realizada nos temas de resolucio bancaria,
corridas bancdrias e efeito de contdgio, e analisard o Mecanismo Unico de Resolugao proposto pela
Uniao Europeia.
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O objetivo ¢ compreender a interagio entre as resolucdes, as corridas bancarias, o efeito de contagio e

os efeitos sistémicos, buscando apontar as caracteristicas de diferentes modelos e das potenciais solugées.

1 Mecanismos de resolugio

Uma institui¢ao financeira pode enfrentar uma série de problemas que levam a sua resolugio. Esses
problemas podem ter natureza de insolvéncia ou de iliquidez, em caso de corridas bancarias, por exemplo.

Ao invés de recorrer diretamente a 1iquidagio da instituicao, ¢ possfvel recorrer a mecanismos de
resolucio, que podem permitir a continuidade das opera¢des ou minimizar os impactos sistémicos
do seu fechamento.

Para fins de defini¢do, serdo apresentados inicialmente as diferenciacoes e os conceitos de
‘compra e assungao” (purchase & assumption ou “P&A), “resgate externo” (bail-out) e “resgate interno”
(bail-in), conforme a conceituagio realizada por Peter Klimek (2015, p. 146-147).

A “compra e assunc¢ao” ¢ um mecanismo de resolugﬁo que permite a transferéncia das operagoes
do banco em faléncia para outros bancos saudaveis, normalmente incluindo a retirada ou o
cancelamento da licenca do banco em faléncia. Os outros bancos compram partes dos ativos do
banco e assumem os passivos. Havera uma diferenca financeira, uma vez que o total de ativos tera
um valor menor que o total de passivos. Essas perdas do banco em faléncia serdo pagas pelos outros
bancos, uma vez que eles receberao mais passivos que ativos no procedimento.

Emuma liquidagio ordinaria, os ativos da instituicao 1iquidante sao vendidos ao longo do tempo
para pagar os passivos aos depositantes, enquanto, na “‘compra e assun¢io”, os ativos ¢ passivos sao
repassados a outros bancos.

A vantagem ¢ que Nao se necessita de um processo para pagar os dcpositantcs, pois os dcpésitos
sao transferidos para uma instituicao financeira solida, e os depositantes podem continuar com
acesso as suas contas em todos 0s momentos.

O resgate externo éa provisao de fundos para uma institui¢ao com problemas financeiros que
seja considerada suficientemente saudavel para sobreviver apos a recapitalizacio. O mecanismo
também pode ser utilizado para diminuir os riscos de Contﬁgio da insolvéncia de uma instituicao
financeira importante sistemicamente.

O resgate externo poderia ser, em tese, realizado por investidores privados, tomando vantagem
dos custos reduzidos para aquisi¢io da instituicio em faléncia, mas comumente ¢ realizado pelo
governo, que tipicamente recebe acoes e dividendos ao longo do tempo, que serao utilizados para
proteger o dinheiro dos contribuintes. O governo passa a ser o proprietario da institui¢io assumida,
protegendo os credores e depositantes.

Quando um banco ¢ nacionalizado, tem-se como objetivo impedir a faléncia e limitar os efeitos
negativos para o sistema financeiro. Assim, o resgate externo costuma ser realizado nos bancos
que sdo importantes sistemicamente, com altos custos e alto investimento publico. Além disso, ha
também o trabalho de reestruturar os ativos ¢ passivos bancarios (HRYCKIEWICZ, 2014, p- 248).

O resgate interno, por sua vez, for¢a os credores da institui¢do financeira em problemas
a assumir os encargos financeiros. Créditos sio eliminados ou convertidos para recapitalizar
a institui¢do em faléncia. E um instcrumento de financiamento privado, conforme explicam

Avgouleas ¢ Goodhart (2015, p. 4):

The bail-in approach is intended to counter the dual threat of systemic disruption and sovereign over

indebtedness. It is based on the penalty principle, namely, that the costs of bank failures are shifted to
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where they best belong: bank shareholders and creditors. Namely, bail-in replaces the public subsidy with
private penalty or with private insurance forcing banks to internalize the cost of risks, which they assume.
In these new schemes, apart from the sharcholders, the losses of bank failure are to be borne by ex ante (or
ex post) funded resolution funds, financed by industry levies, and certain classes of bank creditors whose
fixed debt claims on the bank will be commonly converted to equity, thereby restoring the equity buffer

needed for ongoing bank operation.”

Os trés mecanismos se diferenciam por dois aspectos principais: o fechamento do banco ¢ a
origem do resgate. Na “compra e assung¢do’, outras institui¢des assumem 0s ativos ¢ passivos, com
o fechamento do banco em faléncia. Nas duas formas de resgate, o banco permanece ativo, porem,
na espécie “externa’, o dinheiro ¢ proveniente dos contribuintes, enquanto, na espécie “interna”, sao
os proprios credores do banco que financiam.

Uma outra proposta, de vi¢s predominantemente preventivo, ¢ a regulamentacio para a cria¢io
de “testamentos em vida” (living wills), que visam diminuir o risco moral ¢ at¢ mesmo permitir
bancos sistemicamente importantes a falirem ou se recuperarem sem utilizagﬁo de dinheiro pﬁblico.
Busca-se criar um plano previo de contingéncia, antevendo as condi¢des que permitiriam o banco
a sobreviver organicamente, sem ser recuperado externamente. Essa seria uma forma de reduzir o

problema dos bancos grandes demais para falir (AVGOULEAS, 2013, p. 210).

2 Corridas bancarias

Existem diferentes modelos de corridas bancarias. Um dos mais tradicionais e citados é o de
Douglas W. Diamond ¢ Philip H. Dybvig (1983, p- 401—403) — analisado como ponto de partida —, em
que ha uma mudanca nas expectativas dos depositantes, que pode depender de basicamente qualquer
fator, em conformidade com o comportamento das pessoas que realizam as corridas bancarias.

Os bancos tém a capacidade de transformar ativos iliquidos ao oferecer passivos com diferentes
padroes de retorno ao longo do tempo em relacio aos oferecidos pelos ativos iliquidos. Havendo a
manutencio da confianca, o risco deve ser eficientemente compartilhado, sendo que, nesse cenario,
0 depositante levantaria o seu depésito com o Compartilhamento de risco ideal. Quando os agentes
entram em panico ¢ ha uma corrida bancaria, o cenario ¢ distorcido, ¢ todos decidem levantar
0s seus depésitos antes de a instituicao bancaria obter o proveito maximo dos seus ativos, tendo
que liquidar esses ativos com perdas. A iliquidez dos ativos ¢ parte importante da existéncia dos
bancos, mas também os mantém vulneraveis as corridas bancarias.

As corridas bancarias podem acontecer em crises extremas ¢ acabam por ter um papel especial
por conta disso. Durante a corrida, os depositantes tomam atitudes para retirar os seus depésitos
por terem uma expectativa de que o banco ira falhar. Esses levantamentos inesperados e bruscos
podem acabar forgando o banco a liquidar 0s seus ativos, muitos dos quais serao 1iquidados a custa
de perdas, resultando em uma falha.

Todos os depositantes entram em um estado de panico, levantando os seus depositos
imediatamente, incluindo aqueles que normalmente prefeririam manter os seus depdsitos se nio
estivessem preocupados com a faléncia do banco.

1 Tradugao livre: A abordagem do resgate interno destina-se a combater a ameaca dupla da ruptura sistémica ¢ sobre-endividamento soberano.
Bascia-se no principio da penalidade, ou seja, os custos das faléncias bancarias sio movidos para onde melhor pertencem: acionistas ¢ credores
dos bancos. Nomeadamente, o resgate interno substitui o subsidio piblico por uma cobranga privada ou por um seguro privado, forcando
bancos a internalizar o custo dos riscos, os quais cles assumem. Nesses novos esquemas, para além dos acionistas, as perdas dos bancos serao
arcadas por fundos de resolucio formados ex ante (ou ex post), financiados pelas industrias, ¢ certas classes de credores bancarios cuja divida fixa
sobre o banco serd normalmente convertida em capital, restaurando o patriménio necessario para a continuidade da operacio bancaria.

Revista da PGBC ~ V. 13 = N. 1 - Jun. 2019
ARTIGOS

30



RESGATES BANCARIOS E O MECANISMO UNICO DE
RESOLUCAO DA UNIAO EUROPEIA
Glenyo Cristiano Rocha

As corridas bancarias causam problemas econdmicos reais, devido ao fato de possibilitar que
até mesmos bancos que sejam considerados saudaveis venham a faléncia, causando o término de
emprestimos e de investimentos que sejam produtivos.

Podem existir cendrios em que os ativos do banco nao cobririam os passivos, portanto os
depositantes levantariam os seus valores rapidamente para evitar ou diminuir as suas perdas, pois
acreditam que, do contrario, nio sobrariam fundos para si no banco.

A assimetria informacional também pode desencadear corridas bancarias. Os depositantes
compreendem o cenario atual do sistema bancario e as dificuldades sofridas por eles, mas nao
tém informacdes suficientes para determinar, por conta propria, qual ¢ o estado de cada banco
individualmente considerado (SCHOTTER; YORULMAZER, 2009, p. 219).

Quando os depositantes decidem comecar a levantar os seus depdsitos antecipadamente, o
pﬁmico se espalha, ¢ o banco efetivamente fica sem fundos. Assim, os mecanismos de divisao de
riscos s30 desconsiderados, ¢ os consumidores perdem beneficios que teriam com os investimentos.
As corridas podem estar relacionadas éperformance insatisfatoria dos bancos, em que os investidores
teriam informacdes de um baixo retorno de investimento. Pode ocorrer de que os investidores nao
tenham essas informagées, mas que os demais depositantes vejam os levantamentos e interpretem
isso equivocadamente como a existéncia de informacio pelos outros depositantes, levando a uma
corrida bancaria (ALONSO, 1996, p. 74).

O modelo de corridas bancarias proposto por Andrew Schotter ¢ Tanju Yorulmazer (2009, p.
219—220) faz paralelos com a teoria de jogos. Em jogos de preempc¢ao, o primeiro agente a realizar
um movimento tem a maior recompensa. Nas “guerras de atrito” (ou “guerras de desgaste”), o tltimo
agente a agir recebe a maior recompensa. No jogo do gmb the dollar, um agente pode pegar o dinheiro
na mesa ou esperar uma rodada, enquanto o valor na mesa aumenta por uma unidade. O jogador
quer ser o primeiro a pegar o dinheiro, mas pode preferir esperar para pegar um valor maior na mesa.

Para o modelo de corrida bancaria dos autores, a corrida bancdria estaria entre os jogos de
preempcio e as guerras de atrito. Considerando que o banco sempre tera dinheiro para pagar
alguns dos seus depositantes que aparecerem antes dos outros, o agente pode deixar o seu depésito
por um pouco mais de tempo no banco, acumulando juros e esperando que alguns depositantes
realizem seus levantamentos, ¢ oportunamente levantando o seu depdsito antes que todos os outros
depositantes o facam, de maneira a obter a maior recompensa.

Outro modelo se baseia em corridas bancarias que ocorrem a partir de depositantes tentando
obter informag()es sobre a qualidade do banco a partir do histérico de levantamentos realizados
pelos outros. Os sinais relacionados aos fundamentais da economia sao imperfeitos, assim como
os sinais relacionados ao levantamento dos demais, portanto a corrida bancaria poderia ocorrer
mesmo quando os fundamentais do banco estivessem fortes. O depositante tem uma crenca
na qualidade do banco, que ¢ alterada constantemente com a observacio dos levantamentos
realizados pelos outros depositantes. A corrida bancdria ocorreria com o comportamento de
grupo de levantamentos, quando os depositantes levantam por sinais desfavoraveis ou observacoes
desfavoraveis acerca do levantamento de outros. Porém, se a sua crenga ¢ favordvel, os sinais recebidos
nio siao decisivos, levando a manutencio do deposito e a nio externar qualquer comportamento de
levantamento, portanto nio afetando a crenga dos outros também. Assim, ocorreria um cendrio de
auséncia de corrida bancaria devido a um comportamento de grupo de manutencao dos depésitos
(GU, 2011, p. 164).

Um fator que pode conduzir as corridas bancarias sao as emocoes sentidas pelo depositante,
especificamente o medo. Um estudo demonstrou que os individuos com medo sdo significativamente

mais propensos a levantar os seus depésitos em um cenario de corrida bancaria do que outros
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individuos com emoc¢des mais neutras. Tristeza pode diminuir a incideéncia de levantamentos, e no
estudo a alegria nao conduziu a qualquer diferenciagéo comportamental em relagﬁo a0s depésitos.
O impacto pratico dessa informacio teria especial importancia nas maneiras de intervengdes e nos

estilos de comunicagiao ao pﬁblico em situagoes de crises (DI]K, 2017, P. 93).

3 Efeito de contagio

Quando se tratado tema de resgates, ¢ importante compreender o motivo de se atuar. Na perspectiva
dos resgates internos, ¢ mais facil de compreender, uma vez que os acionistas nio pretendem ver o
préprio banco quebrando e ainda haveria uma espécie de nogao de responsabilizagﬁo mais préxima.

E mais complexo, porém, quando se trata da perspectiva do resgate externo. Se o Estado deixa
uma serie de empresas falirem, por que salvar uma dada empresa financeira?

Uma questdo relevante ¢ o efeito de contagio. Cada vez mais, a pratica demonstra que as
empresas financeiras tém atuado com uma gama muito maior de SETvicos e produtos, de maneira
que, grosso modo, um banco nao ¢ apenas um local onde se empresta dinheiro, mas tambem onde
se contratam seguros, onde se investe em agdes etc.

Essa intera¢io gera uma instabilidade dos contornos da atividade, de maneira que a quebra de uma
determinada empresa financeira gera impactos em seus congéneres ¢ at¢ mesmo em outras modalidades.

Um paralelo possivel seria com pegas de domino alinhadas por uma grande distancia. A queda de
uma delas causara a queda da seguinte, que causara a queda da proxima, e assim sucessivamente, até que
ndo haja mais qualquer peca em pe, ou que haja a interrupgio pela distancia suficiente para nao haver a
COMUNICACA0 eNtre Pecas sucessivas ou que uma intervencao excerior impeca as pecas seguintes de cairem.

A nogio de contagio nio surge na seara econdmica, mas ¢ proveniente do campo da biologia/
medicina. Uma doenga diz-se contagiosa quando hao potencial de propagar-se.

A complexidade do sistema financeiro faz com que o todo nio seja simplesmente a soma das
partes individualmente consideradas, uma vez que a interacao entre as diferentes atividades, entre
os diferentes territorios e entre os diferentes agentes podem levar a consequéncias inesperadas.

Ha quem afirme que o efeito de contégio ¢ um mito sem fundamento, pois a quebra de uma
institui¢do nio gerara a quebra de outras necessariamente. Lida-se, nesse aspecto, com o receio do
que acontecera na auséncia de qualquer intervencio.

Considera-se o seguinte exemplo: um individuo, ao ler as noticias, verifica que um banco esta
prestes a quebrar. Sem buscar a fonte dessa informacio, sem acesso aos dados oficiais daquele
banco, decide instintivamente levantar todos os seus recursos. De idéntica forma, os clientes de
outros bancos podem analisar a situagio e sentir a ameaga aos seus proprios recursos, partindo,
entio, a levantar os seus recursos deste outro banco, também de forma irracional.

(@) comportamento de pﬁnico realizado por todos, despidos das informagées plenas (seja por
desinteresse ou por impossibilidade), conduz a um resultado contrario a racionalidade, uma vez que
essas condutas, sendo realizadas reiteradamente e por todos, leva invariavelmente (e 10gicamente) a
uma quebra geral das instituicdes bancarias.

De forma geral, o efeito de contagio ocorre quando os problemas experimentados por um
banco afetam a solidez dos outros bancos, podendo se espalhar para a economia de maneira ampla
(FEINSTEIN, 2017, p. 109).

Existem contagios baseados em informacio e contagios baseados em panico. O baseado em
informaciao ocorre quando a corrida bancaria ¢ desencadeada de acordo com as informacoes
disponiveis sobre o sistema financeiro de maneira mais ampla, levando a uma crenca dos

Revista da PGBC — V. 13 —= N. 1 - Jun. 2019
ARTIGOS

32



RESGATES BANCARIOS E O MECANISMO UNICO DE
RESOLUCAO DA UNIAO EUROPEIA
Glenyo Cristiano Rocha

depositantes acerca da liquidez ou da solvéncia dos bancos. O contagio basecado puramente em
pﬁmico é quando uma corrida bancaria em uma instituicao leva a corridas bancarias em outros
bancos sem que esteja relacionadas a problemas de liquidez ou solvéncia, ocorrendo simplesmente
com base nos comportamentos (CHAKRAVARTY et al., 2014, p- 40).

A estabilidade financeira esta relacionada com o risco sistemico. Existe o risco de um problema
desencadear a perda de valor econémico ou de confianca em 4reas do sistema financeiro, com
impactos severos e reais na economia de maneira gcral. Uma crise podc ser sistémica se muitos
bancos falharem conjuntamente ou se a faléncia de um banco contagiar outros bancos, causando a
sua faléncia tambem (SCHOENMAKER; SIEGMANN, 2014, p. 334).

Ao longo do tempo, os bancos centrais tém buscado assumir um papel de prevenciao de crises,
criando regulamenta¢oes como forma de mitigar o risco sistémico, de que muitos bancos falhem
conjuntamente (ACHARYA; YORULMAZER, 2007, p. 1).

Com grande frequéncia, diversas empresas vio a faléncia, resultando em consequéncias adversas
diretas para os seus acionistas e possivelmente com dano colateral por meio de externalidades
indiretas. Na maior parte das vezes, essas consequéncias ndo causam problemas significativos. O
problemaé que, em alguns casos, ¢ necessario limitar os danos colaterais (KAUFMAN, 2014, p- 214).

Algumas institui¢des sdo importantes do ponto de vista sistémico ¢ sao chamadas de too big ro
fail, ou “grandes demais para falir”. Caso uma dessas instituicdes falisse, os impactos e reflexos ao
longo de todo o sistema financeiro seriam consideraveis.

Essas externalidades indeseja’veis podem incluir uma perturbagéo na estabilidade do sistema
financeiro, na capacidade de provimento de credito e em outras fungdes essenciais dos servigos
financeiros, gerando um efeito cascata que afeta a economia inteira, sendo ainda mais perceptfveis
em empresas grandes, complexas e conectadas. O efeito de contdgio pode levar a uma perda de
conﬁanga que inicia corridas bancarias. Para a sociedade, os custos da faléncia daquelas instituicoes
sdo muito grandes quando comparados com os custos imediatos do apoio a elas, evitando uma
falencia catastrofica (DUDLEY, 2012, p. 1-2).

Para evitar isso, os governos optam por realizar o resgate externo dessas institui¢des, quando se
encontram em dificuldades, gerando um risco moral decorrente dessa expectativa.

Isso pode levar a uma outra complica¢io. Bancos podem crescer bastante, tornando-se grandes
demais para serem salvos (too big to save), tendo em vista que a rede de seguranca financeira
provida pelo pats ¢ claramente limitada pelas suas financas. Assim, pode ocorrer de os bancos
sofrerem pressoes para diminuir intencionalmente, com a finalidade de serem passfveis de Salvagio
(DEMIRGUC-KUNT; HUIZINGA, 2013, p. 893).

Outro problema ¢ o do too many to fail, em que os Orgaos regulamentadores entendem que, para
evitar a continuidade de perdas, ¢ melhor resgatar os bancos quando o nimero de falhas ¢ grande.
Porem, se apenas alguns poucos bancos falham, eles poderiam ser adquiridos pelos bancos que
sobreviverem. Como o nimero de bancos falidos aumenta e o niimero de bancos sobreviventes diminui,
a oportunidade de investimento aumenta, mas a Capacidade de investimento diminui, tornando mais
provavel que alguns bancos tenham que ser liquidados. Nesse cenario, torna-se ideal que os reguladores
resgatem alguns desses bancos falidos ao invés de liquidé—los. A garantia de que esses bancos sejam
resgatados leva os bancos a agirem uniformemente em um comportamento de grupo, para aumentarem
a possibilidade de serem resgatados (ACHARYA; YORULMAZER, 2007, p. 2).

Em um cenario de panico, com muitas falhas dos bancos, o proprio sistema monetario como um todo
¢ afetado, havendo uma reducio na producio de maneira geral (DIAMOND; DYBVIG, 1983, p. 401).

Outro modelo ¢ o de que o contdgio nio se desenvolveria em um cendrio em que informagdes

especfﬁcas fossem repassadas a0 plﬁlbliCO7 umavez que essas informagées permitiram a0s depositantes
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diferenciar bancos que tém risco de faléncia e os que nao tém. Os bancos fracos poderiam enfrentar
problemas como o levantamento de depdsitos e acabariam fechando, mas nesse cenario haveria
a preven¢io de corridas bancarias contagiosas que se espalhassem indiscriminadamente de um
banco para o outro (DUPONT, 2007, p. 411).

Um problema desse modelo ¢ considerar que as informagdes seriam sempre suficientes ¢ que
0s depositantes teriam a capacidade e/ou a disponibilidade de obter, interpretar e assimilar

corretamente as informagécs aprcscntadas.

4 Risco moral e sele¢io adversa

Uma grande questdo que permeia o debate acerca dos resgates dos bancos ¢ o risco moral.

A atividade bancaria envolve uma série de produtos que incluem atividade especulativa enorme.
Além disso, as transagdes realizadas possuem um grau variavel de riscos, que podem oscilar em
conformidade com a magnitude dos riscos que se esta disposto a tomar.

A situagio do risco moral ¢ importante justamente porque altera os parametros de assungio de
riscos. Ha uma série de exemplos e anedotas que popularmente visam explicar essa espécie de risco.

Apresente-se o exemplo do trapezista, que trabalha no circo realizando apresentagoes diarias e
vive de suas acrobacias realizadas de forma perigosa, em grande altitude, sem margem para erro.

O individuo passa a vida treinando e desenvolve a técnica mais adequada para suas performances,
assegurando que, mesmo que o risco ainda exista, o seu treinamento ¢ o seu alto nimero de repeticoes
ja lhe deram um conhecimento e uma confianca de que as apresentagdes podem acontecer sem que
ocorra uma queda, que poderia levar at¢ mesmo a morte. Sabe, portanto, 0 momento preciso e
correto para soltar o seu trapézio, quantas piruetas pode dar até alcancar o proximo trapézio e
como deve se segurar para manter-se seguro. Dessa forma, atua de forma quase que automatica,
dentro dos seus padrdes de seguranga.

Verifique-se que nio ha a certeza de que ndo ocorrera qualquer acidente, mas a sua atuagio
prudente o mantém livre de maiores problemas.

Introduz-se uma variavel em que o circo decide realizar algumas alteragées e instalar uma rede
sob os trapézios, de maneira a assegurar que o trapezista nio sofra quaisquer danos caso caia.

A partir de entio, o trapezista passa a sentir maior conﬁanga e a realizar manobras mais
arrojadas, com maior dificuldade, que entrecém mais ainda os espectadores. O individuo pode,
entdo, chegar mais perto do seu limite, até entdo desconhecido, uma vez que sabe que a sua queda
nao traria maiores problemas. Sabe que, caso caia durante uma apresentagio, o que esta em risco ¢
a simpatia do pﬁblico, e nao mais a sua vida.

Outro exemplo possivel seria o de seguros. O individuo celebra um contrato de seguro para
o seu veiculo automotor, sendo que o prémio em caso de perda total ou de furto ¢ o valor medio
de mercado do seu automovel.

Niose esperauma imprudéncia Completa ouum sinistro intencional, até porque asua incolumidade
fisica pode estar envolvida, mas o seguro permite que o individuo tenha menos preocupagdes e seja
menos zeloso com o seu veiculo do que alguém que nao tenha qualquer forma de seguro e tenha que
pagar eventuais danos ou prejuizos integralmente com o seu patriménio pessoal. Caso seu veiculo seja
furtado ou sofra um acidente que resulte em perda total, seu pacrimonio sera recomposto.

Ambos os casos visam ilustrar a perspectiva comum do risco moral. Cientes da existéncia de um
sistema eficiente de resgate interno ou da certeza do resgate externo, os operadores podem criar
produtos e realizar transacoes cada vez mais especulativas e arriscadas, pois sabem que, no caso de

4
uma quebra, havera (6} salvamento.
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Tais mecanismos podem ser vistos como uma recompensa a atitudes imprudentes dos operadores,
que atuam buscando altissimas margens de lucro e de retornos em seus investimentos, sendo salvos
por outrem na hipotese de ocasionarem um problema enorme que seria suficiente para colocar em
risco a existéncia de outros bancos e do sistema financeiro como um todo.

Outra falha de mercado que se mostra pertinente ao estudo ¢ a sele¢io adversa por meio da
assimetria informacional. A complexidade do sistema inviabiliza a obtengio plena de todos os
detalhes acerca da realidade do sistema.

Isso ocorre por uma serie de fatores. Algumas informagées sA0 incertas, outras imprevisfveis.
Nio ¢ possivel saber que impactos um novo produto tera sem que antes ele seja efetivamente
ofertado no mercado, por exemplo.

Outras informacoes sao detidas exclusivamente pelos grandes operadores, sem repasse aos demais.
Pode ocorrer de maneira intencional, para utilizagﬁo privilegiada dos conhecimentos obtidos na
atividade ou da oculta¢io de dados considerados irrelevantes, ou mesmo involuntariamente, por
meio da inexisténcia de canais efetivos de comunicagao e propagacao de informagées.

Também ¢ possivel que as informacdes demandem um conhecimento técnico demasiadamente
especfﬁco, situacao em que a existéncia de bases de dados apropriadas ou canais de comunicagao
efetivos nio sejam suficientes para o conhecimento pleno.

O impacto prético da assimetria informacional é grande para o caso das corridas bancarias e do efeito
de contagio. Nio ter o conhecimento da real situagio dos bancos e do sistema financeiro como um todo

pode 1evar 2\;1 assun(;ﬁo de assertivas que nao Correspondem com a realidade, mas que causam danos efetivos.

5 Regulamentagio e crises

Entidades reguladoras tém adotado uma série de medidas para limitar os efeitos das perdas e
faléncias bancarias nos sistemas econdmico e financeiro, no caso de futuras crises. Esses conjuntos
de medidas sio conhecidas por “rede de seguranga financeira” (BENCZUR et al., 2017, P. 207).

As atividades regulatorias estdo tentando aumentar a dificuldade para ocorrencia de resgates
externos, incentivando os resgates internos como uma alternativa (DEWATRIPONT, 2014, p 37).

Como uma resposta imediata as crises, muitos governos e bancos centrais realizaram resgates
externos aos bancos em faléncia. No periodo de 2008 a 2012, 0s governos europeus tiveram um custo
total de 600 bilhdes de euros para apoiar o setor financeiro, contribuindo para um consenso de que o
apoio financeiro casuistico e posterior as faléncias, com custos absorvidos pelos contribuintes e pela
sociedade por meio de resgates externos, nio ¢ um modelo sustentavel (BENCZUR et al., 2017, p. 207).

As regulamentagées buscam basicamente trés objetivos, que tém se demonstrado impossfveis
(ou a0 menos inviaveis) de alcancar simultaneamente, que seriam um sistema bancario eficiente
produtivamente, a estabilidade financeira (minimamente no aspecto de nio ocorrerem quaisquer
corridas bancdrias) e uma promessa crivel de ndo ocorrerem resgates externos, com a finalidade de
limitar o risco moral (DEWATRIPONT, 2014, p. 38).

As regulamenta¢des bancarias idealmente tém buscado dar énfase ao combate ao risco moral,
por meio do resgate interno. O objetivo de substituir os resgates externos pelos resgates internos
nio leva necessariamente a estabilidade financeira, sendo importante prevenir que o medo da
ocorréncia de resgates internos tambem leve a corridas bancarias (DEWATRIPONT, 2014. p. 42).

Uma dificuldade para desenvolver um sistema eficiente de resgate interno ¢ o perigo de contdgio
a partir do resgate interno de uma Unica instituicao, devido as dividas vincendas dessa instituicao

em relagdo a outras institui¢des (CONLON; COTTER, 2014, p. 261).
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A interven¢io governamental por meio do resgate externo pode ser util quando as corridas
bancarias sao autorrealizaveis, ou seja, cujacausaestejana alteragio das expectativas dos depositantes.
Seria o caso em que os depositantes ndo precisam dos seus valores depositados, mas apenas fario
os levantamentos por ter a expectativa de que os outros depositantes facam o mesmo. Porém, se as
corridas bancarias sdo causadas pela deterioracio dos fundamentais da economia, a abstenc¢io de
intervenc¢ao poderia ser uma escolha mais adequada (KEISTER; NARASIMAN, 2016, p- 89).

Tambem ha de se considerar que a ocorréncia do resgate externo pode estar vinculada a
variaveis relacionadas a atividade bancaria e a situagao do pal's em que o problema ocorre, pois
isso afetaria a capacidade ¢ a vontade do governo em prover o apoio. A capacidade depende
da Condigio financeira do governo e do tamanho do apoio que ¢ necessario. A vontade estaria
relacionada com a relevancia sistémica da institui¢do financeira ¢ do potencial de contagio da
falencia (ANTZOULATOS; TSOUMAS, 2014, p. 162).

O resgate externo normalmente ¢ realizado para se evitar um efeito que ¢ esperado no caso de
omissao. Ou seja, busca-se evitar um problema maior proveniente da faléncia de um banco. Por um
lado, pode haver a crenca de que o resgate salva os bancos ¢ minimiza um possivel efeico domino.
Por outro lado, pode-se acreditar que os bancos se ajustardo por conta propria, sem a ajuda externa
do governo (TIAN; YANG; ZHANG, 2013, p. 2765).

O argumento frequente ¢ que a interveng¢io governamental ¢ necessaria para restaurar a confidéncia
no setor bancario e no sistema crediticio, prcvcnindo que a economia entre €m uma recessao prolongada

e fazendo com que os bancos recuperem o seu valor (HRYCKIEWICZ, 2014, p- 249).

6 Consequencias dos resgates

A possibilidade de ocorréncia de um resgate externo gera uma expectativa, que aumenta o risco
moral. Com a suposi¢io implicita de que havera um resgate, os bancos tornam-se tendentes a
assumir riscos maiores, que, de outra forma, nao fariam. Existem teorias contrarias, porém estudos
levam a crer que as politicas de resgate externo aumentam a assungio de risco ¢ o risco moral dos
bancos no longo termo (IGNATOWSKI; KORTE, 2014, p. 266).

Na maior parte das crises financeiras, houve alguma forma de interven¢io governamental para
impedir consequéncias profundas no crescimento econdmico e propagagao das crises. Com isso, as
promessas que os governos fazem de nio intervir tornam-se pouco criveis, ¢ as poh’ticas de resgate
eXterno geram um risco moral que pode ser visto como um prob]ema central nas crises (GARCIA-
PALACIOS; HASMAN; SAMARTIN, 2014, p- 32).

As crises financeiras globais afetam as instituicoes sistemicamente importantes, consideradas
grandes demais para falir, resultando em resgates externos de grande escala. Isso gera incentivos
perversos para a gestao de riscos, com o problema do risco moral, uma vez que o custo da falencia
nio recai sobre o banco, mas, em tltima analise, recai sobre os contribuintes que financiario o
resgate externo. Também gera uma competi¢ao desleal entre os bancos grandes, considerados
grandes demais para falir, e os bancos menores (HUSER et al., 2017. P. 1).

Tem-se a percepcio de que um resgate externo ira restaurar a confianca da populacio no sistema
financeiro. Porem, pode ocorrer exatamente o 0posto, ou seja, 0s anuncios de resgates externos darem
razdo a corridas bancarias. O antncio de que o resgate sera feito poderia resultar em dois efeitos. O
primeiro seria de que a inje¢ao de capital reduziria a probabilidade de uma corrida bancaria. O segundo
¢ de que o antincio sinalizaria que O governo tem informagio de que os ativos daquele banco tém baixa
qualidade, o que aumentaria a probabilidade de uma corrida bancaria. Nesse modelo, a probabilidade
da corrida seria inversamente proporciona] a0 tamanho do resgate anunciado (WANG, 2013, P. 170).
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A existencia de redes de seguranca financeira financiadas pelo governo pode funcionar como
um incentivo para as instituicoes tomarem riscos adicionais, uma vez que, No €aso de falhas, serdo
resgatadas de qualquer forma (KLIMEK et al., 2015, p. 146).

Outra critica diz respeito aos altos custos normalmente envolvidos nos resgates externos, que
utilizam valores elevados dos contribuintes para salvar uma institui¢ao financeira privada que atuou
de forma potencialmente imprudente, imperita ou negligente, a0 inves do investimento efetivo em
areas que proveriam bem-estar imediato a populagio ou melhoria de outros setores publicos.

Ap6s um resgate externo, a melhora na performance dos bancos ¢ lenta, com a ocorréncia da
percepeio danecessidade de mudancas e aumento de provisdes, mas sem um incremento perceptivel
na atividade (GERHARDT; VENNET, 2017, p. 79).

Uma forma de se diminuir as externalidades negativas seria movendo os custos das faléncias
bancarias para os acionistas e credores do banco que esta passando por problemas. Porém, o resgate
interno pode aumentar os custos da atividade bancaria e de outros setores da economia que estejam
conectados. Caso sejam demasiadamente grandes, os custos podem apresentar consequeéncias
sistémicas (HUSER et al., 2017, p. 1).

7 Regulamento europeu de resolugio bancaria

O Regulamento 806, de 2014, do Parlamento Europeu ¢ do Conselho, de 15 de julho de 2014,
doravante mencionado como “Regu]amento”, estabeleceu ‘regras e um procedimento uniformes
para a resolucio de institui¢des de credito e de certas empresas de investimento no quadro de um
Mecanismo Unico de Resolugio e de um Fundo Unico de Resolugio bancaria”.

Na exposi¢io de motivos do referido regulamento, depreende-se que ha uma preocupacio
com as crises no ambito dos SETVicos bancarios, uma vez que ha menos 1iquidez nos mercados
interbancdrios e que as atividades bancarias estavam a diminuir no ambito transnacional pelo
receio de contégio, com falta de Conﬁanga nos outros sistemas bancarios nacionais e na Capacidade
de apoio aos bancos dos outros Estados-Membros.

Alega—se que isso ¢ fomentado por divergéncias em regras nacionais de resolugéo bancarias e
pela auséncia de um processo uniforme de tomada de decisdes para a resolucio, uma vez que isso
gera imprevisibilidade quanto a insolvéncia dos bancos. As instituicdes a que o Regulamento se
refere sdo as institui¢des de crédito e as empresas de investimento.

Anteriormente, a Diretiva 2014/ 59 havia tratado da recuperagao e resolugﬁo de instituicoes de
crédito e de empresas de investimento, com cooperacio entre as autoridades em casos de bancos
com atuagao territorial extensa. A Diretiva ¢ estruturada com o protagonismo da recapitalizagio

interna, como apontam Avgouleas ¢ Goodhart (2015, p. 12):

Bail-in is a precondition for bank resolution in the EU and for (ultimately) ESM implemented bank
recapitalization within the Eurozone. In a nutshell, before a Member State is allowed to tap ESM resources for

direct recapitalization of a failing bank, a round of bail-in and national contributions must have taken place.

2 deugﬁo livre: A recapitalizagﬁo interna ¢ uma condigio pré\ria para a resolugz’lo bancaria na Unido Europei:\ e para, em ultima analise, a
recapitalizagéo bancaria implemenmda pelo MEE (Mecanismo Europeu de Estabilidade) na Zona do Euro. Resumidamente, antes que um
Estado-Membro tenha permissao para obter recursos do MEE para a reczlpitalizagﬁo direta de um banco em dificuldades, uma rodada de
recapitalizagéo interna e contribuigﬁes nacionais devem ter ocorrido.
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Ainda assim, nio houve, naquela diretiva, a criacio de harmoniza¢io de regras minimas,
deixando espaco para discricionariedade estatal na utilizagio de instrumentos diversos.

O Regulamento, por sua vez, cria um Mecanismo Unico de Resolucio, doravante designado
Mecanismo, com aplicagio de regras uniformes para a resolugﬁo das instituicoes no ambito dos
Estados-Membros. No ambito do presente artigo, nio se abordara o procedimento de maneira
detalhada, mas busca-se a compreensio de seus impactos e da forma de custeio das resolugdes.

O Regulamento reconhece que o efeito de contagio pode afetar os mercados financeiros da Unido de
maneira ampla, com divergéncias em regras nacionais de resolugﬁo e préticas administrativas diversas,
contribuindo para a falta de confianca e instabilidade nos mercados. Havendo um mecanismo tnico
de resolugﬁo, busca-se aumentar o grau de previsibilidade do que ocorrera no caso de insolvéncia ou
de faléncia, evitando um impacto sistémico em situa¢des que seriam potencialmente catastroficas.

A decisao devera ocorrer antes do balango demonstrar insolvéncia e antes dos capitais da instituicao
desaparecerem. E, portanto, a partir da situagio de risco de insolvéncia que as agdes serdo tomadas.

Considerando quea 1iquidagéo da instituicao insolvente pelos procedimentos comuns poderia ter
cfeitos sistemicos, haveria interesse publico em aplicar os instrumentos de resolucio, assegurando a
continuidade dos servicos financeiros essenciais, a manutengao da estabilidade do sistema financeiro,
reduzindo o risco moral com a limita¢io do suporte financeiro publico e protegendo os depositantes.

O Conselho Unico de Resolugio, criado pelo Regulamento, é a autoridade a quem ¢ confiado o poder
centralizado de resolugio, a quem também cabe a aplicagio das regras uniformes e do processo uniforme
para resolucdo. Tal conselho ¢ considerado uma agencia da Unido, tendo personalidade e capacidade
juridica. Ainda, o Conselho deve exercer suas competencias de forma independente e no interesse geral.

O Mecanismo conta com um Fundo Unico de Resolugﬁo, considerado elemento essencial
para o seu funcionamento. Esse fundo ¢ desenhado para ser financiado por contribui¢des dos
bancos, em ambito nacional, e agrupado no ambito da Unido. Assim, as decisdes tomadas em
relacdo a0 Mecanismo nio deveriam afetar os or¢amentos dos Estados-Membros diretamente.
Resumidamente, Wojcik (2016, p. 102) explica o funcionamento do referido fundo:

Another central piece of the SRM Regulation is the creation of the SRF, owned and administered by the
SRB. Its target level amounts to at least 1 percent of the covered deposits of all banks authorized in the
participating Member States, i.e. approximately € 55 billion, to be reached over 8 years and based on ex
ante coneributions by banks. If the ex ante contributions are not sufficient to cover the expenses incurred by

the SRE, extraordinary ex post contributions may be raised from banks to cover these additional amounts.

Verifica-se, assim, que esse Mecanismo provem de uma regulamentacio que apresenta uma série
de regras ¢ procedimentos ditados pelos governos, mas com uma forma de custeio proveniente das
préprias instituicoes, sem que 0s or¢amentos estatais sejam comprometidos.

A prioridade ¢ de que os prejuizos, custos ¢ demais despesas relacionadas aos inscrumentos de
resolugio sejam absorvidas pelos acionistas e credores da institui¢ao em resolugio, em clara prioridade
ao resgate interno. A utiliza¢io do Fundo para absorcio e custos, prejuizos e demais despesas so
devera ocorrer no caso dos recursos dos acionistas e credores ja terem sido completamente esgotados.

3 deugﬁo livre: Outra pega central da regulagﬁo do MUR (Mecanismo Unico de Resolugﬁo) éa criagio do FUR (Fundo Unico de Resolug:’io),
de propriedade e administrado pelo Conselho Unico de Resolucio (CUR). O seu nivel pretendido ¢ de a0 menos 1% dos depdsitos cobertos de
todos os bancos autorizados nos Estados-Membros participantes, ou seja, aproximadamente € 55 bilhdes a serem alcancados ao longo de 8 anos
¢ baseado em contribui¢es ex ance pelos bancos. Se as contribuicdes ex ante nio forem suficientes para cobrir as despesas do FUR, contribuicdes
ex post extraordindrias podem ser feitas pelos bancos para cobrir essas quantias adicionais.
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Quando o Fundo nio for suficiente para cobrir os valores necessarios, serdo cobradas
contribuigées adicionais das instituicoes para suportar esses custos e prejufzos, podendo ainda o
Fundo contrair emprestimos ou obter outras formas de apoio com as institui¢des e outros parceiros
em caso de insuficiéncia ou indisponibilidade do Fundo para as medidas de resolugéo.

Além disso, o conselho considerara, nas decisdes relacionadas a resolucio, que os acionistas
e credores devem suportar uma parte adequada das perdas. E um reforco do resgate interno em
relacdo ao resgate externo. A Resolu¢io possui um artigo especifico (Artigo 27°) para tratar do
resgate interno, bail-in, por ela denominado de “instrumento de recapitalizagéo interna”.

Essa forma de resgate vai repercutir nas proprias institui¢des, uma vez que a prioridade ¢ pelo
resgate interno com os credores e acionistas participando do apoio as perdas e, no caso do Fundo,
elas realizam o financiamento das suas proprias falhas ao longo do tempo.

O Artigo 76° da Resolugﬁo esclarece que o Fundo nao pode ser utilizado diretamente para a
absorcao de perdas e nem para a recapitaliza¢io da institui¢do em questdo, sendo prioritaria a
utiliza¢do do instrumento de recapitalizacio interna (bail-in).

O primeiro problema ¢ aguardar a capitaliza¢io completa desse fundo a ponto de que nio se
haja qualquer faléncia bancaria antes dessa integralizagﬁo, ou, se houver, que 0s recursos necessarios
sejam inferiores ao valor ja integralizado.

Outro ponto relevante ¢ que, ao se criar o fundo com antecedéncia, agrupado de maneira efetiva,
altera-se a percepeao da natureza desses valores. O fundo estara disponibilizado de qualquer forma,
o que, de certa maneira, repercute na manutengio (ou no incentivo) de um risco moral proveniente
da existencia de uma rede de seguranca financeira ¢ dos mecanismos pertinentes.

Como se mencionou anteriormente, diversas instituicoes, em variados pafses, tém crescido
de forma extraordinaria, adquirindo os contornos de serem grandes demais para falhar ou, em
um segundo aspecto, serem grandes demais para serem resgatadas. Se inicialmente analisava-se a
propor¢io do tamanho do resgate necessario ao conjunto de riquezas do pais, agora se analisa a
propor¢ao em relagﬁo 20s mecanismos de resolugio.

Essa situacdo propaga-se tambem para o problema do too many to fail, ou seja, se muitas
instituicoes passarem por apuros e risco de faléncia a0 mesmo tempo.

Outro problema seria a recapitaliza¢ao do fundo apos a realiza¢io de uma resolu¢io. Mais uma
vez ¢ um problema prz’ttico de coordenagio de resgates das instituicoes alvo da Resolugﬁo.

O Comité Unico de Resolucao, em suas sessdes, deverd controlar os fluxos de saida do Fundo e analisara
as medidas a serem tomadas, com foco na aplicagﬁo nao discriminatdria e em evitar a sua dilapidagﬁo.

A Resolugio estabelece uma série de limitadores a utiliza¢ao do Fundo, sempre priorizando a
utilizagéo de investimentos e os valores provenientes do setor privado.

Assim, pressupde-se que 0 Mecanismo queira (e talvez necessite) contar com um efeito apaziguador,
tranquilizador, visando, em uma ultima analise, uma espécie de paciﬁcagﬁo social. Uma vez que
existem as regras, dando certa previsibilidade ao processo de resgate e resolugio das instituicoes,
busca-se evitar o pfmico, as corridas bancarias e o efeito de contégio com as implicag()es sistémicas.

Em relacio a aplicacao do procedimento, primeiramente devera ser avaliado se a institui¢do em
problemas esta em atual ou iminente situagao de insolvéncia, e se existe alguma acao alternativa no
setor privado ou de supervisio que venha a impedir essa insolvéncia. A prioridade seria, portanto,
manter a responsabilidade pela recuperacao das instituicoes no préprio setor privado, ao invés de

recorrer para o setor publico no primeiro sinal de falha.
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Consideragdes finais

Os problemas enfrentados por uma instituicao financeira podem levar a variados resultados,
desde a sua liquidagdo ate a resolugio por alguma forma que minimizem os impactos do seu
fechamento ou permitam a continuidade da sua operacao.

Por meio do mecanismo de “compra e assungio”, a institui¢ao transfere as suas operagoes (ativos
e passivos) para outros bancos saudaveis, encerrando, via de regra, a sua atividade.

O resgate externo (bail-out) ¢ normalmente realizado pelos governos, com a inje¢io de capital
e a transferéncia da propriedade do banco em problemas, objetivando evitar a faléncia daquela
institui¢do e os efeitos sistémicos que poderiam ser desencadeados no sistema financeiro.

(@) resgate interno (bail-in) ocorre com a recapitalizagéo por meio dos préprios credores e
acionistas, assumindo os encargos financeiros do resgate daquela instituicao.

Essas duas modalidades mantém a instituicao em atividade, mas distinguem—se pela origem do
capital injetado na atividade, que permite a continuidade das atividades.

A proposta preventiva dos “testamentos em vida” baseia-se basicamente em planos de Contingéncia
para evitar a faléncia. Esses planos podem ser esquematizados e tracados mesmo quando o banco esta
saudavel e sem qualquer risco de faléncia, com a finalidade de evitar problemas posteriores e inesperados.

Corridas bancarias podem ocorrer por diversos motivos, mas normalmente tém origem na
alteracdo de expectativas dos depositantes, que decidem levantar os seus valores a0 mesmo tempo,
levando o banco a insolvéncia ou a iliquidez.

O problema pode ser em relagio a maturacao dos investimentos, resultando na queima dos
investimentos da institui¢do financeira muito antes do momento ideal ¢ do retorno esperado,
podendo afetar at¢ mesmo os bancos saudaveis.

O panico que leva os depositantes ao levantamento pode ter origens racionais e fundamentais,
como uma analise de conjuntura econdmica (com um problema de assimetria informacional), dados
especificos acerca da performance do banco ou simplesmente em um comportamento irracional de
verificar outros depositantes levantando e decidir levantar também para ter a certeza de que o
banco tera fundos suficientes para si.

O comportamento que leva as corridas bancarias em uma determinada instituicao bancaria
pode se alastrar pelo sistema financeiro em geral. A instabilidade gerada pela quebra ou expectativa
de quebra de determinado banco pode levar os depositantes de outros bancos a quererem levantar
os seus depositos também, em uma espécie de efeito cascata que levaria a uma quebra generalizada
e teria efeitos trégicos no ambito da economia real.

Como os bancos ndo atuam mais apenas em um determinado nicho de atividades, os efeitos
desse Contégio impactam a sociedade de maneira ampla, com a quebra da estabilidade financeira,
gerando uma crise ainda maior, devido a possivel ocorréncia de danos colaterais.

Do ponto de vista sistémico, instituicoes podem ser consideradas grandes demais para falir,
ou seja, sua quebra teria reflexos amplos e indesejados no sistema financeiro. Podem também ser
consideradas grandes demais para serem salvas, no sentido de que o pais em que estdo operando
nio teria condicdes financeiras de evitar a sua quebra. Existe também o cendrio em que muitas
instituicoes quebrariam a0 mesmo tempo, apresentando impactos grandes na economia também.

Em muitos casos, os governos podem intervir para evitar a faléncia, agindo por meio do resgate
externo, que pode ocorrer com a inje¢do de capital para salvar o banco em problemas. Esse resgate
seria realizado justamente para impedir que os efeitos negativos se propagassem aos demais bancos,

mantendo a conﬁanga no sistema financeiro e a estabilidade financeira.
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Como consequeéncia, esses resgates externos podem gerar um risco moral, pois, ao saber que
serdo salvos, os bancos podem agir de maneira mais especulativa e arriscada, sem temer a sua
falencia. Isso leva a uma concorréncia desleal entre os bancos mais propensos a serem salvos ¢ os
menos propensos a serem salvos, pois estes tendem a agir com mais cautela ¢ em investimentos com
MENOT retorno, mas mais seguros.

O problema do resgate externo também reside no fato de que o capital investido ¢ proveniente
dos contribuintes, que poderia ser aplicado em uma série de outros setores que demandam atenciao
¢ que seriam passiveis de apresentar maiores beneficios a popula¢io em geral.

Por todas essas consequencias nefastas, as entidades reguladoras tém buscado limitar a utilizac¢io
dos resgates externos e dar prioridade aos resgates internos como resposta as crises ¢ como forma
de estancar o contagio proveniente das faléncias bancarias.

No ambito da Unido Europeia, o Regulamento 806/2014 estabeleceu um Mecanismo Unico
de Resolucio, com um Fundo Unico de Resolucio. A exposicio de motivos do mencionado
regulamento deixa claro que ha um receio com a Consequéncia do efeito de Contégio.

O Mecanismo Unico de Resolugao, portanto, busca evitar os panicos, dando uma previsibilidade
do que acontecera em caso de faléncia, ou seja, serve como uma espécie de chancela de supervisao
governamental ¢ de busca pela protec¢io dos depositantes, antes mesmo que se chegue aos efeitos
finais ou que a falencia ocorra.

O Mecanismo prioriza o resgate interno, com um artigo especifico para a realizacio de bail-in.
Os acionistas ¢ credores absorveriam os custos e prejuizos e, apenas em carater complementar e
ainda assim limitado, o Fundo auxiliaria.

E relevante mencionar que a forma de Capitalizagio do Fundo ¢ realizada por meio de
contribui¢des das proprias instituicdes bancarias e que, caso o Fundo nio seja suficiente ou nao
esteja dispom’vel em um caso concreto, existem formas alternativas de financiamento que nao
envolvem o resgate externo diretamente custeado pelos governos.

Em uma analise geral, 0 Mecanismo niao necessariamente remove o fator de risco moral da equacio,
mas tenta ameniza-lo. Isso porque os bancos ainda contam com uma especie de rede de seguranca
financeira, em que contarao com uma forma de protecio quando apresentarem sinais de faléncia.

A diferenca ¢ que isso ndo ocorrera simplesmente com a inje¢io de capital publico, mas por meio
de um mecanismo estabelecido anteriormente e com regras definidas. A recapitalizagﬁo ocorrera
prioritariamente por meio do resgate interno e no maximo se recorrera ao Fundo emssituagdes especificas.

Em um aspecto pratico, ainda ha de se aguardar que uma situagio real ocorra para verificar
quais as consequéncias fora do plano tedrico. Nio ha qualquer garantia de que o efeito de contdgio
tenha sido retirado efetivamente do cendrio, mas ha um anseio de que os depositantes tenham a
tranquilidade em um cenario que outrora seria de panico.

Também ¢ necessario considerar que as variaveis geradas em situacoes pr;’{ticas terdo que ser
avaliadas nos casos concretos, uma vez que o tamanho das instituicoes, o nimero de institui¢des ¢ o
tamanho dos problemas financeiros podem afetar o sistema financeiro, a confianca dos depositantes
¢ a estabilidade financeira em diferentes magnitudes.

Assim, o Mecanismo Unico de Resolucio apresenta uma alternativa para um problema de

dimensoes grandes, mas cuja robustez ainda nio foi efetivamente posta a prova.
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