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Resumo

Os bancos intermedeiam recursos sob incertezas e riscos incapazes de serem
probabilisticamente aferidos com acurécia. Dessa forma, eles operam em meio a fendmenos
econdmicos que nao oferecem qualquer base estavel ou normal para se formar céalculos
probabilisticos mais confidveis. Em fun¢do dessa improbabilidade de calculo, ou pelo menos
imprecisdo de estimativa, eles buscam se municiar de instrumentos que lhes assegurem, no
minimo, a reducdo dos efeitos nocivos que a falta de liquidez pode causar sobre suas
operacdes. Nesse sentido, nos ultimos anos alguns 6rgdos responsaveis pela normatizagao e
fiscalizagcdo de suas operacdes t€ém despendido esfor¢os no sentido de garantir aos usudrios
das demonstrac¢des financeiras dessas empresas informagdes necessarias sobre seus riscos de
liquidez. Sendo assim, este estudo tem o objetivo de analisar as demonstra¢des financeiras dos
bancos brasileiros, sob a otica do risco de liquidez, investigando se as Demonstragdes dos
Fluxos de Caixa e as Notas Explicativas dessas empresas atendem as exigéncias referentes a
divulgagdo do risco de liquidez demandas pela IFRS 7 e pelos principios do Comité de
Basiléia. Adicionalmente, investigou-se se os coeficientes de cobertura de caixa dessas
companhias, calculados a partir da DFC, demonstram alguma relagdo com o cumprimento das
exigéncias contidas nessas normas. Para isso, foi levantado um referencial teérico acerca da
liquidez e do risco de liquidez pertinentes a essas instituigdes financeiras, além do papel da
Demonstragdo dos Fluxos de Caixa e das Notas Explicativas frente a divulgagdo de
informagdes relativas a liquidez. Nesse sentido, foi realizado um estudo exploratorio,
qualitativo e quantitativo, junto as 28 empresas que integram o Segmento Bancos da BM&F
Bovespa, por meio de suas demonstragdes financeiras do exercicio de 2009. Os principais
resultados indicam uma baixa capacidade informativa dessas demonstragdes em relagdo a
situacdo e risco de liquidez, tendo em vista que apenas cerca de 60,71% das exigéncias
emanadas pelas duas normas foram cumpridas pelos bancos. Ainda, pode-se concluir que o
simples fato de possuir bons quocientes de cobertura de caixa ndo ¢ condicdo necessaria para
figurar entre as empresas que mais cumprem as exigéncias de divulgacdo de informagdes
referentes a suas situagdes e risco de liquidez, ou vice versa. Sendo assim, nota-se que mesmo
quando as empresas possuem bons indicativos de liquidez, as informagdes exigidas pelo
IASB e pelo BCBS deixam de ser divulgadas em suas demonstragdes financeiras. Com isso,
atenta-se que, apesar de a DFC ser considerada a melhor sintese de informagdes sobre a
liquidez da companhia, ela ndo ¢ capaz isoladamente de evidenciar a real e completa situacao
de liquidez da companhia.
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1. Introduciao

Os bancos sdo agentes econdmicos caracterizados pelo elevado nivel de liquidez que ¢
fortemente influenciado tanto por aspectos macroecondémicos, como o cendrio internacional,
quanto microecondmico, no que concerne as proprias perspectivas dos negocios. Nesse
contexto, os bancos intermedeiam recursos sob incertezas e riscos incapazes de serem
probabilisticamente aferidos com acuracia. Ou seja, eles operam em meio a fendmenos
econdmicos que nao oferecem qualquer base estavel ou normal para se formar céalculos
probabilisticos mais confidveis (FRAGA, 2009). Em func¢do dessa improbabilidade de
calculo, ou pelo menos imprecisdo de estimativa, os bancos buscam se municiar de
instrumentos que lhes assegurem, no minimo, a reducdo dos efeitos nocivos que a falta de
liquidez pode causar sobre suas operagdes.

Durante a ultima crise financeira que assolou bancos localizados em diversas
localidades, iniciada em meados de 2007 e denominada Crise dos Subprime, pode-se observar
o nivel de fragilidade do sistema financeiro mundial quanto a sua exposicdo ao risco de
liquidez. Em um momento em que grandes institui¢des financeiras se depararam em situagao
de insolvéncia, pode-se verificar o esforco despendido por varios bancos para manter niveis
adequados de liquidez, os quais eram exigidos pelos bancos centrais de seus paises, a fim de
sustentar as operacdes desses bancos e, principalmente, do sistema financeiro como um todo.

Esse cenario fez com que voltasse ao centro das discussdes nos mercados financeiros a
importancia dos temas liquidez e risco de liquidez. Atenta-se, ainda, que essa circunstancia foi
precedida por um longo periodo de ampla liquidez do sistema financeiro, durante o qual o
risco de liquidez e sua gestdo ndo receberam o mesmo grau de aten¢do e prioridade que os
demais riscos que envolviam esse sistema. Mesmo assim, a Crise dos Subprime mostrou
como o risco de liquidez pode devastar de forma répida e implacével determinadas fontes de
financiamento, aumentando a preocupacdo dessas instituicdes com a valorizagdo de seus
ativos e com a adequada quantidade de capital necessario para manter o “colchdo” que deve
lastrear suas operagdes.

Nessa otica, a gestdo do risco de liquidez possui extrema importancia, tendo em vista
que a falta de liquidez de um unico banco pode repercutir em todo o sistema financeiro. E
esse contagio, por sua vez, pode causar instabilidade no mercado, a qual ¢ refletida nas
instituicdes e em suas avaliagdes de risco, podendo provocar uma corrida pela solicitagdo de
saques em montantes superiores ao normal, deflagrando uma crise de liquidez na institui¢ao.
Assim, para lastrear essas retiradas inesperadas, a instituicdo precisara captar mais capital no
mercado, geralmente a um custo maior, o que poderd sinalizar uma crise de liquidez e
intensificar essas retiradas, forcando a instituicdo a se desfazer de seus ativos por pregos mais
baixos que o normal. Dé-se, entdo, uma nova crise.

Com o intuito de evitar esse tipo de problema, o Basel Committee on Bancking
Supervision (BCBS), ou Comité de Basiléia para Supervisdo Bancéria, tem elaborado acordos
internacionais para regulamentag¢do do sistema financeiro. Assim, desde o acordo de 1988,
tem direcionado esforcos para a adequacdo do capital aos riscos tomados pelas institui¢des
financeiras. Aliado a isso, com relagdo ao risco de liquidez, embora ndo tenha sido incluido
no requerimento minimo de capital, o BCBS elaborou uma documentagdo para orientar as
instituicdes financeiras a utilizarem boas praticas de mensuragdo e gerenciamento de risco
(OLIVEIRA, 2005). Portanto, considerando que todas as transacdes € compromissos
financeiros firmados pelos bancos tém impacto em sua liquidez e, que a gestdo desse risco
seja efetuada de forma a garantir futuros fluxos de caixa para a quitagdo dessas obrigagdes,
torna-se necessario, também, gerenciar seu risco de liquidez. Dessa forma, as informagdes
inerentes a esses riscos podem ser utilizadas no processo de gestdo da instituicdo, além de
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serem divulgadas para o acompanhamento pelos agentes do mercado através de suas
demonstragoes financeiras.

Essa divulgagdo, por sua vez, ¢ amparada pelos Principios de Gestdo e de Supervisao
do Risco de Liquidez, elaborados pelo BCBS, estabelecendo em seu principio n° 13 que a
instituicao deve fazer a divulgagdo publica de informagdes que permitam aos participantes do
mercado fazer julgamento sobre sua solidez, sobre o gerenciamento de seus riscos e sua
posicao de liquidez (BCBS, 2008). Além disso, a International Financial Reporting Standard
(IFRS) n°® 7, que trata da divulgacdo de instrumentos financeiros, exige que as entidades
fornegam em suas demonstragdes financeiras informagdes que permitam aos seus usuarios
avaliar a natureza e a extensdo dos riscos associados a esses instrumentos, assim como a
forma como a entidade gerencia esses riscos, dentre eles o risco de liquidez (IASB, 2009b).

Nesse contexto, uma caracteristica fundamental da crise financeira foi a imprecisdo e a
ineficacia das politicas de gestdo do risco de liquidez. Em um mercado aonde se observa o
aumento do porte das corporagdes financeiras e o surgimento de novas espécies de
instrumentos financeiros cotidianamente, tidos como elementos complicadores, o risco de
liquidez e sua gestdo tém se revelado um fértil campo de estudo para académicos e
profissionais atuantes no mercado financeiro. Nesse sentido, este estudo tem como objetivo
analisar as demonstracdes financeiras dos bancos brasileiros, sob a 6tica do risco de liquidez,
investigando se as Demonstragdes dos Fluxos de Caixa e as Notas Explicativas dessas
empresas atendem as exigéncias demandas pelo Comité de Basiléia e pela IFRS 7.
Adicionalmente, essas informacdes sdo cruzadas com os coeficientes de cobertura de caixa de
cada companhia com o objetivo de verificar se esses indicadores demonstram relacdo com as
empresas que mais atendem as exigéncias das referidas normas.

2. Referencial Teorico
2.1. A Liquidez e o indice de Liquidez

Liquidez ¢ a capacidade que uma organiza¢ao tem de honrar suas obrigagdes no seu
vencimento. Nas instituicdes financeiras, a liquidez ¢ entendida como a capacidade de um
banco financiar os aumentos de seus ativos e cumprir suas obrigagdes no vencimento, sem
incorrer em perdas inaceitdveis (BCBS, 2008). Contabilmente, ¢ verificada através da anélise
de um indice, dado pela razdo do ativo circulante em fun¢do do passivo circulante.

Esse indice de liquidez, por sua vez, tem o objetivo de mensurar a capacidade de a
companhia honrar suas obrigacdes no momento em que sdo devidas (OLIVEIRA, 2005). No
entanto, considerando a tempestividade das informacdes, pode-se dizer que através dessa
analise ndo ¢ possivel verificar a liquidez diaria para fins de gerenciamento de riscos. Nesse
caso, deveriam ser considerados para fins de andlise os ativos e passivos liquidos, assim
considerados aqueles que podem ser convertidos em meios de pagamentos ou exigidos,
respectivamente, a qualquer momento.

Quando se fala em perdas, remete-se a analise do custo de transagdo. Os custos de
transacdo incluem: (1) bid-ask spread, que trata da diferenca entre o melhor preco cotado do
lado da compra e o melhor preco cotado do lado da venda; (ii) custo de impacto no mercado,
que ¢ aquele que conduz o preco para cima quando vende e para baixo quando compra, no
momento em que o investidor negocia uma grande quantidade de agdes; (iii) custo de procura
e atraso, que ¢ gerado quando um negociador atrasa a realizacdo de uma negociacdo na
tentativa de realizar um negodcio melhor; e, (iv) custo de transagao direta, que sdo os custos de
corretagem, impostos e taxas pagas a bolsa (MACHADO, 2009). Como se trata da realizagao
de transagdes, o investidor inevitavelmente incorrera nesses custos quando comprar ou vender
um titulo, sendo necessdria sua andlise no processo de tomada de decisdo visando uma
reducdo do seu impacto na liquidez. Ainda, para Machado (2009), a liquidez esta
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negativamente associada ao custo de oportunidade do capital. Assim, quanto maior a liquidez
dos titulos e a¢des de uma empresa, ou seja, a existéncia de um mercado secundario forte,
menor sera o custo de capital e, consequentemente, havera aumento do seu valor de mercado.

2.2. O Risco de Liquidez

O risco ¢ um fator inerente a realizacdo de toda e qualquer atividade, uma vez que se
trata da incerteza dos acontecimentos futuros. O risco de liquidez, por sua vez, consiste na
incerteza relativa a capacidade financeira de uma instituicdo obter recursos para financiar os
aumentos em seu ativo ou cumprir suas obrigacdes, ou, ainda, a eventual dificuldade que o
administrador possa encontrar para realizar os ativos que compdem a sua carteira (JORION,
2000). Sendo assim, segundo Assaf Neto (2008), essa dificuldade estd relacionada com a
disponibilidade imediata de caixa diante das demandas por parte dos depositantes e
aplicadores de uma instituicdo financeira. Para essa institui¢do, essa disponibilidade imediata
de caixa ¢ o seu produto principal, sem o qual ndo ¢ possivel a realiza¢do das suas atividades.

Para o Banco Central do Brasil (BCB), o risco de liquidez ¢ uma variacio
desfavoravel de retorno devido a falta de negociabilidade de um instrumento financeiro, tendo
como referéncia pregos alinhados com as vendas recentes (BCB, 2010). Esse conceito, no
entanto, esta relacionado com a liquidez dos mercados financeiros somente no momento em
que houver necessidade de negociacao de um instrumento financeiro, pois o risco de liquidez
pode ocorrer em fungdo dos volumes usuais de negociacdo ou, até mesmo, da instabilidade
das condigdes de mercado. Contudo, Oliveira (2005) observa que, além da falta de liquidez na
negociacdo, existem outras formas de risco de liquidez sob as quais essas institui¢des
financeiras estdo sujeitas, como:

I. O risco de a contraparte ndo efetuar a totalidade do pagamento na data
de vencimento;
II. O risco de ndo possuir fundos suficientes para fazer face as obrigagoes
assumidas; e,
III. O risco de ndo conseguir captar no mercado ou captar a taxas superiores
as praticadas no mercado (OLIVEIRA, 2005, p. 4).

Ademais, Mendonga Neto e Riccio (2009) dividem o risco de liquidez em dois grupos:
(1) risco de liquidez de ativos ou de mercado, que ocorre quando uma transagdo nao pode ser
realizada a precos de mercado em funcdo de o volume envolvido ser muito superior ao
normalmente transacionado; e (i) risco de liquidez de funding ou de fluxo de caixa, que surge
pela dificuldade de cumprir as obrigagdes contratadas nas datas previstas para realizacdo.
Dessa forma, no decorrer das operagdes de uma instituicdo financeira, a ocorréncia do
segundo item pode causar problemas no processo de gestdo dessa empresa, principalmente se
essa noticia for divulgada ao publico. Aliado a isso, Assaf Neto (2008) observa que se os
recursos de caixa disponiveis sdo minimizados por ndo produzirem retornos de juros
esperados, o risco de liquidez aumenta devido a possibilidade de retiradas imprevistas de
caixa por seus depositantes.

Nesse sentido, a IFRS 7 observa que as entidades devem evidenciar a andlise dos
vencimentos de seus ativos financeiros de forma que se possa gerenciar seu risco de liquidez,
principalmente se essa informagdo for 1til para capacitar os usuarios de suas demonstragdes
financeiras a avaliar a natureza e a extensdo do risco inerente (IASB, 2009a). Dessa forma,
nota-se que ¢ necessario que essas instituicoes realizem um gerenciamento de seu risco de
liquidez, informando os usudrios de suas demonstracdes financeiras sobre os fatores
relevantes que possam impactar a realizagdo das suas atividades, para que eles possam tomar
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suas decisdes baseadas em informacdes fidedignas e tempestivas, pois quanto maior for a
transparéncia de uma organizacdo, maior serd sua credibilidade.

2.3. A Demonstraciao dos Fluxos de Caixa e as Notas Explicativas

Os usuarios das demonstragdes financeiras de uma entidade estdo interessados em
saber como ela gera e utiliza caixa e seus equivalentes. As necessidades de caixa, por sua vez,
geralmente sdo originadas pelas mesmas razdes, por mais diferentes que sejam as principais
atividades geradoras de receita das entidades. Dessa forma, esses fatores sdo determinantes da
liquidez de uma entidade, independente da natureza de suas atividades, ainda que o caixa seja
considerado como seu produto, como ¢ o caso das institui¢des financeiras.

Para Braga e Marques (2001), uma das finalidades da Demonstragdo dos Fluxos de
Caixa (DFC) ¢ servir de instrumento para a avaliagdo da liquidez da organizagdo ou, da
mesma forma, da sua capacidade e garantia de pagamento das dividas nas datas de
vencimento. Além disso, Quintana, Rodrigues e Gongalves (2008) observam que a DFC pode
ser utilizada para tornar mais eficaz o gerenciamento da liquidez de uma organizagdo, pois
essa demonstragdo apresenta as variagdes ocorridas nas disponibilidades da empresa em
determinado intervalo de tempo.

No ponto de vista de Braga e Marques (1996), antes mesmo da recente substituicao da
Demonstracao das Origens e Aplicagdes de Recursos (DOAR) pela DFC, era notdrio que a
DFC tinha maior poder informativo sobre a liquidez e a solvéncia das organizagdes, além de
possuir maior facilidade de entendimento, principalmente no caso das instituigdes financeiras.
Aliado a isso, Marques (2004) observa, em sentido amplo, que a DFC deve fornecer
indicativos de liquidez, solvéncia e flexibilidade financeira de uma organizagdo. Nesse
sentido, Schroeder, Cathey e Clarck (2001) definem essas variaveis da seguinte forma:

I.  Liquidez: se refere a proximidade de caixa dos recursos econdmicos e
obrigagdes da empresa, dessa forma, representa a capacidade de a empresa
converter ativos em caixa ou de pagar suas obrigagdes correntes;

II.  Solvéncia: estd relacionada com a capacidade de a empresa gerar caixa
suficiente para saldar suas obrigagdes quando exigidas. Contabilmente ¢
relacionada ao aspecto econdmico: resultados e patrimonio liquido. Assim,
pode-se afirmar que esta relacionada a geragdo de resultados, que devem se
tornar caixa em determinado periodo de tempo; e,

III.  Flexibilidade financeira: ¢ a habilidade que a organizagdo possui para se
adaptar as mudancas do ambiente econdmico em que estd inserida, por meio da
geracdo de caixa por suas operagdes, obtencdo de financiamentos adicionais,
liquidacdo de ativos ndo operacionais ou adaptacdo das suas atividades
operacionais ¢ de investimento para gerar mais caixa no curto prazo.

Ainda, para Alves e Marques (2006), um dos objetivos especificos da DFC ¢ auxiliar
os stakeholders a avaliar a capacidade do empreendimento de cumprir suas obrigacdes, sua
capacidade de pagar dividendos e suas necessidades de financiamento externo. Sendo assim,
segundo os autores, a DFC deve seguir determinados padrdes, intitulados objetivos
acessorios, que, entre outros, devem listar como informag¢des adicionais as transagdes que
possam causar efeitos no caixa, em eventos subsequentes, mas que ndo representam
movimentagdo de caixa no periodo, ou seja, informagdes que alteram a posicdo financeira
presente e os fluxos de caixa futuros.

Quanto a esses objetivos acessoérios, o CPC 03 (R2) obriga a divulgagdo de
informagdes adicionais que revelem a posicdo financeira da entidade e sua liquidez.
Entretanto, a norma encoraja que essas informagdes sejam divulgadas pelas entidades, pois
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para o CPC, a DFC, quando usada em conjunto com as demais demonstragdes financeiras,
proporciona informagdes que permitem que os usudrios avaliem as mudangas nos ativos
liquidos da entidade, sua estrutura financeira, além de sua liquidez e solvéncia (CPC, 2010).
Dentre essas demonstracdes financeiras que podem ser utilizadas em conjunto com a
DFC, destacam-se as Notas Explicativas que, na visdo de Iudicibus (2007), adiciona as
demais demonstragdes outras informacdes complementares no sentido de enriquecer os
relatorios e evitar que (esses relatérios) se tornem enganosos. Sendo assim, suas
evidenciagdes devem ser destacadas no sentido de auxiliar os usuarios dessas demonstracoes a
entendé-las melhor. Para o autor, tais evidenciagdes destacadas devem ser relevantes
quantitativa e qualitativamente, pois visam apresentar esclarecimentos aos seus usuarios.

2.4. Os Principios do Comité de Basiléia, a IFRS 7 e a Liquidez

O BCBS (2010) atenta que, durante a “fase da liquidez”, no inicio da ultima crise
financeira (isto ¢, Crise dos Subprime ou apenas Subprime), muitos bancos, apesar de
possuirem niveis adequados de liquidez, apresentaram dificuldades porque ndo conseguiram
obter liquidez tempestivamente. Com isso, a crise externou, mais uma vez, a importancia da
liquidez para o bom funcionamento dos mercados financeiros e do setor bancario. Para esse
Comité, as dificuldades sentidas por alguns bancos se deram devido as falhas nos principios
basicos de gestdo do risco de liquidez. Em resposta a isso, o BCBS publicou no ano de 2008
os Principios de Gestdo e Supervisdo do Risco de Liquidez, os quais visaram fornecer uma
orientacao detalhada sobre a gestdo e a supervisao do risco de liquidez desses bancos, além de
ajudar a promover uma melhor gestdo nesta area critica do setor financeiro. Nesse sentido, no
final de 2009 o BCBS emitiu dois documentos de consulta com propostas para o
fortalecimento da regulagdo global sobre o capital e a liquidez, com o objetivo de promover
um setor bancario internacional mais resiliente (PRICEWATERHOUSECOOPERS, 2010).

Ademais, soma-se a esses principios a exigéncia contida na IFRS 7 (replicada pelo
CPC 40), que trata da evidenciacdo de instrumentos financeiros, relativa a necessidade de
descri¢do da forma como a organizacdo administra o risco de liquidez inerente aos passivos
financeiros derivativos e nao-derivativos. Assim, de acordo com a norma, a entidade deve
evidenciar dados quantitativos sumariados a respeito de sua exposicdo ao risco de liquidez
com base nas informagdes fornecidas internamente a alta administracdo, além de explicar
como esses dados sdo determinados, pois eles devem possibilitar aos usuérios das
informagdes contabeis da organizacao a avaliagdo da extensao desse risco.

Nesse contexto, na busca por evidéncias empiricas que atestem o cumprimento das
exigéncias emanadas por essas normas, ndo foi possivel identificar estudos que abordassem
esse tema como se propde fazer neste estudo. A investigacdo que mais se aproximou dessa
proposta foi a de Oliveira e Lemes (2010), quando os autores investigaram o cumprimento das
exigéncias contidas nas Normas Internacionais de Contabilidade relativas aos seus
instrumentos financeiros (IAS 32, IAS 39 e IFRS 7) nas empresas brasileiras ndo financeiras
listadas na BM&F Bovespa e na New York Stock Exchange (NYSE), Bolsa de Valores de
Nova lorque, por meio da analise do conteudo de seus relatérios do ano de 2008. Em seus
resultados, encontraram evidéncias de que a evidenciacdo dos riscos inerentes a esses ativos
tendem a se modificar substancialmente no sentido de aumentar o nivel de divulgacao.

3. Procedimentos Metodolégicos
3.1. Caracterizacido do Estudo

Tendo em vista a escassez de estudos que abordem o problema tocante a situacdo de
liquidez, ao risco de liquidez e a sua gestdo, os quais estdo diretamente ligados as operagdes
dos bancos brasileiros e, a priori, devem ser evidenciados em suas demonstracdes financeiras,
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este estudo foi elaborado na forma de pesquisa exploratoria, com o fim de proporcionar maior
familiaridade com o problema investigado. Assim, a pesquisa pode ser classificada como
qualitativa, pois se utiliza da légica do empirismo cientifico para relacionar as evidéncias
empiricas e as exigéncias legais com as informagdes efetivamente evidenciadas nas
demonstragdes dessas organizagdes, € como quantitativa, pois se utiliza de dados numéricos
oriundos de suas demonstragdes com a intencdo de garantir a precisdo dos resultados,
estabelecendo uma relagdo entre as varidveis analisadas e os quocientes de cobertura de caixa
dos bancos investigados.

Nesse sentido, o estudo se apoiou no método indutivo, partindo das premissas dos
fatos observados para se chegar a uma conclusdo que contenha informacdes sobre fatos ou
situacdes ndo observadas, perfazendo o caminho do particular para o geral. Para isso, as
técnicas de investigagdo que foram utilizadas na elaboracdo do estudo foram a revisdo
bibliografica, através da qual foi possivel investigar o estado da arte do tema pesquisado por
meio de artigos cientificos, livros e normas, além da pesquisa documental, através da qual foi
possivel coletar e analisar as Demonstragdes dos Fluxos de Caixa e as Notas Explicativas dos
bancos que compuseram a amostra, durante o exercicio social de 2009.

3.2. Amostra e Coleta dos Dados
A amostra do estudo foi composta pelos 28 bancos integrantes do Segmento Bancos
da Bolsa de Valores de Sao Paulo (BM&F Bovespa), conforme Tabela 1.

Tabela 1: Bancos integrantes da amostra.

Bancos Investigados

ABC Brasil Banrisul Daycoval PanAmericano
Alfa Holding BicBanco Indusval Parana

Alfa Investimento Bradesco Itatsa Patagbnia
Amazonia Brasil Itat-Unibanco Pine

Banese BRB Mercantil de Investimentos | Santander
Banestes Consorcio Alfa Mercantil do Brasil Sofisa
Banpara Cruzeiro do Sul Nordeste Votorantim

Fonte: BM&F Bovespa (2011).

Para a realizacdao do estudo foram coletadas as Demonstragoes dos Fluxos de Caixa e
as Notas Explicativas dessas companhias referentes ao exercicio social de 2009 por meio
programa de Divulgagdo Externa (DIVEXT) da BM&F Bovespa. Em alguns casos, quando
essas demonstra¢des ndo estavam disponiveis na base de dados da Bolsa, elas foram obtidas
através das paginas eletronicas das companhias, mas se¢oes de Relagdes com Investidores.

3.3. Informacées a Serem Divulgadas pelas Empresas, de Acordo com Cada Norma
Com base nos pronunciamentos editados pelo International Accounting Standards
Board (IASB) e pelo BCBS, foram identificadas as exigéncias referentes a divulgagdo de
informagdes nas demonstracdes financeiras, especificamente as relacionadas a situagdo de
liquidez ou ao risco de liquidez dos bancos. Sendo assim, em um primeiro momento, foi
analisada a norma internacional IFRS 7 e identificadas 19 varidveis relativas a divulgacao de
informacodes sobre liquidez e risco de liquidez (elencadas de ‘A’ a ‘S’), com as respectivas

referéncias aos paragrafos da norma, como pode ser observado na Tabela 2.

Tabela 2: Divulgacdes relativas ao risco de liquidez exigidas pela IFRS 7.

Divulgaces Exigidas pela IFRS 7 Parigrafo

(A) Informagdes que permitam aos seus usudrios avaliar a natureza e a extensdo do risco de 31
liquidez associado aos instrumentos financeiros.
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(B) Informagdes que permitam aos seus usuarios avaliar como a companhia gere seu risco de

C ; . . 32
liquidez associado aos instrumentos financeiros.

(C) A exposicao ao risco de liquidez e sua origem. 33-a

(D) Seus objetivos, politicas e procedimentos de gestdo do risco de liquidez e os métodos

e . . 33-b

utilizados para avaliar esse risco.

(E) Quaisquer alteracdes em suas formas de exposicdo, gestdo ou métodos de mensuragdo do 33-c
risco de liquidez, em relagdo ao periodo anterior.

(F) Uma sintese quantitativa da exposi¢do ao risco de liquidez no fim do periodo. 34-a

(G) Se os dados quantitativos divulgados no final do periodo ndo sdo representativos da
exposi¢ao ao risco da entidade durante o periodo, a entidade deve fornecer outras 35
informagdes que sejam representativas.

(H) Uma analise dos vencimentos para passivos financeiros ndo derivativos que demonstre os 392

vencimentos contratuais remanescentes.

() Uma analise dos vencimentos para os instrumentos financeiros derivativos passivos. 39-b

(J) Uma descrigdo de como o risco de liquidez inerente aos passivos financeiros ndo derivativos

e aos instrumentos financeiros derivativos € administrado. 39-¢
(K) Se possui linhas de crédito acordadas ou outras linhas de crédito que podem ser utilizadas B11F-a
para atender suas necessidades de liquidez.
(L) Se possui depdsitos junto ao Banco Central para atender suas necessidades de liquidez. B11F-b
(M) Se possui base diversificada de fonte de recursos. B11F-c
(N) Se possui concentragdes significativas de risco de liquidez em seus ativos ou suas fontes de B11F-d
recursos.
(O) Se possui processos de controle interno e planos de contingéncia para administrar seu risco B11F-e
de liquidez.
(P) Se possui instrumentos que incluem termos de reembolso antecipado para administrar o risco B11F-f
de liquidez.
(Q) Se possui instrumentos que podem requerer a colocagio de garantias. B11F-g
(R) Se possui instrumentos que permitem a entidade escolher se liquida seus passivos por B11F-h

intermédio da entrega de caixa ou pela entrega de suas proprias ac¢des.

(S) Se possui instrumentos que s3o sujeitos a contratos mdster de liquidagao. B11F-i

Fonte: TASB (2009a).

Em seguida, foram identificadas as exigéncias para a divulgagdo de informagdes sobre
liquidez e risco de liquidez na norma do BCBS que determina as institui¢des financeiras os 17
principios de gestdo e supervisao relativos ao risco de liquidez. Assim, puderam-se observar 9
variaveis que sao citadas na referida norma (elencadas de ‘T’ a ‘BB’), com seus respectivos
paréagrafos de referéncia, como pode ser observado na Tabela 3.

Tabela 3: Principios para gestiio e supervisio do risco de liquidez relacionados com as demonstracaes.

Principios de Gestiao e de Supervisao do Risco de Liquidez do Comité de Basiléia Pr1n’c1p10/
Paragrafo

(T) A alta administragdo deve rever as informagdes sobre a evolugdo da liquidez do banco e
apresentar um relatdrio ao Conselho de Administragiio em uma base regular. 3/ -

(U) Divulgar publicamente as informa¢des em uma base regular que permita que os
participantes do mercado fagam um julgamento eficaz sobre a solidez da sua estrutura de 13/ -
gerenciamento do risco de liquidez e da posi¢do de liquidez.

(V) Divulgar informagdes suficientes sobre sua gestdo do risco de liquidez para permitir que as
partes interessadas possam fazer um julgamento eficaz sobre a capacidade do banco de 13/128
atender as suas necessidades de liquidez.

(W) Divulgar sua estrutura organizacional e de enquadramento para a gestdo do risco de 13/129
liquidez.

(X) Divulgar e explicar as fungdes e responsabilidades das comissdes competentes, bem como 13/129
as varias unidades funcionais e de negocios.

(Y) Descrever a estrutura de gerenciamento do risco de liquidez com relagdo as atividades de
financiamento, incluindo seu limite, configuracdo do sistema e estratégias de empréstimos 13/129
intra-grupo.
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(Z) Divulgar informagéo quantitativa de sua posi¢@o de liquidez, como parte da apresentacdo de
seus relatorios financeiros, permitindo que os participantes do mercado formar uma opinido 13/130
sobre seu risco de liquidez.

(AA) Divulgar informagdes qualitativas sobre suas medidas de risco para permitir que os
participantes do mercado possam compreendé-los (como intervalo de tempo coberto, se a 13/130
medicao se deu sob condi¢des normais ou sob pressao etc.).

(BB) Divulgar informagdes qualitativas adicionais que fornecem aos participantes do mercado

uma visdo mais aprofundada sobre a forma como gere seu risco de liquidez. 13/131

Fonte: BCBS (2008).

3.4. Medidas de Desempenho da Demonstraciao dos Fluxos de Caixa

Apds identificar quais bancos atenderam ao maior niumero de itens exigidos pelo
Comité de Basiléia e pela IFRS 7, foi realizada uma avalia¢do do grau de liquidez de cada
instituicdo através da andlise de sua DFC, para que essas informagdes pudessem ser
confrontadas e, assim, fosse possivel verificar se hd evidéncias que relacionem a maior
evidencia¢do do risco de liquidez com o grau de liquidez da instituicao.

Assim como as demais demonstragdes financeiras, a DFC serve como base de calculo
para diversos indicadores financeiros, especialmente aqueles que retratam a liquidez. Essas
medidas, de acordo com Marques e Braga (2001), podem ser classificadas em quatro
categorias: (1) quocientes de cobertura de caixa, (ii) quocientes de qualidade do resultado, (iii)
quocientes de dispéndio de capital e (iv) retornos do fluxo de caixa. Nesse aspecto, dada a
importancia do Fluxo de Caixa Operacional (FCO) no contexto das demais entradas e saidas
de caixa, torna-se relevante considerar em separado o impacto de transacdes ndo rotineiras
que possam acontecer. Por exemplo, na hipotese da adogdo de indices para previsdo de fluxos
de caixa futuros, a inclusdo de recebimentos de indenizagdes judiciais certamente distorceria
os fluxos de caixa continuos atuais, o que poderia conduzir os investidores a enganos
(MARQUES; BRAGA, 2001).

Sendo assim, fundamentando-se nos autores retrocitados, foram calculados os
seguintes quocientes para cada banco durante o exercicio social de 2009, conforme Tabela 4.

Tabela 4: Quocientes de cobertura de caixa.

FCO antes de juros e impostos
Juros
(FCO — Dividendos Totais)
Passivo Exigivel Total

FCO
Dividendos Totais
Fonte: Marques e Braga (2001).

Cobertura de juros com caixa

Cobertura de dividas com caixa =

Cobertura de dividendos com caixa =

No que concerne a esses indicadores, eles possibilitam a avaliacdo da liquidez da
organiza¢do. Dessa forma, cada quociente representa:

¢ Quociente de cobertura de juros com caixa: revela o nimero de vezes em que
as saidas de caixa ocasionadas pelos juros sdo cobertas pelo FCO, excluindo-se
os pagamentos de juros e encargos de dividas, imposto de renda e contribuigdo
social sobre o lucro. A relacdo revela quando se gerou de caixa livre para cada
um Real que se pagou de juros;

e Quociente de cobertura de dividas com caixa: revela o periodo de tempo
necessario para que a empresa liquide suas obrigagdes utilizando os fluxos de
caixa retidos das operacdes para o seu pagamento. Pois, para a continuidade
dos negdcios da empresa, € necessario nao somente atender aos pagamentos
dos juros e encargos correntes, mas também quitar o principal da divida;
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¢ Quociente de cobertura de dividendos com caixa: revela a capacidade de pagar
dividendos preferenciais e ordinarios com base no FCO atual da empresa. Essa
medida permite avaliar a habilidade da empresa em pagar todos os dividendos
estabelecidos em seu estatuto social.

4. Resultados

Por meio das Demonstragdes dos Fluxos de Caixa e das Notas Explicativas dos bancos
listados na BM&F Bovespa, referentes ao exercicio social de 2009, foi investigada a
capacidade informativa das demonstragdes financeiras dessas empresas quanto as exigéncias
de divulgagao relativas a situagdo de liquidez e ao risco de liquidez dessas companhias, que
sdo demandadas pelo IASB, através da IFRS 7, e pelo Comité de Basiléia, através de seus
Principios de Gestao e Supervisao do Risco de Liquidez.

Em um primeiro momento, apos a identificagdo das exigéncias (ou faculdades) de
divulgacdo emanadas pela IFRS 7, foram elencadas 19 (dezenove) variaveis representativas
dessas exigéncias e analisadas a DFC e as Notas Explicativas de cada institui¢do no intuito de
relacionar a quantidade de exigéncias cumpridas com a capacidade informativa dessas
demonstragdes. Sendo assim, verificaram-se quantos dos 28 bancos cumpriram cada uma
dessas exigéncias, classificando essas variaveis em ordem decrescente quanto a quantidade de
instituicdes que divulgam em suas demonstrag¢des a informacao requerida pela norma citada.

A andlise indicou que a exigéncia cumprida com maior frequéncia, ou seja, a variavel
divulgada com maior frequéncia pelos bancos, diz respeito aos “vencimentos contratuais
remanescentes dos passivos financeiros ndo derivativos” (H), uma vez que, de um total de 28
empresas, 22 delas (ou 78,57% dos bancos) divulgaram essas informagdes em suas
demonstragdes financeiras. Em seguida, a segunda exigéncia com maior frequéncia se refere a
divulgagdo dos “vencimentos dos instrumentos financeiros derivativos passivos” (I),
informag¢do que constou nas demonstragdes de 75,00% das empresas investigadas. Em
terceiro lugar, surgem duas variaveis, (B) e (M): a primeira, representando a divulgagdo de
“informagdes que permitam aos usudrios de suas demonstra¢des avaliarem como a companhia
gere seu risco de liquidez associado aos instrumentos financeiros”, publicadas por 19
empresas, assim como a variavel (M), referindo-se a divulgagao se a organizacao “possui base
diversificada de fonte de recursos”, ambas publicadas por 67,86% das empresas investigadas,
como pode ser observado na Tabela 5.

Tabela 5: Frequéncia e percentagem de cumprimento das exigéncias da IFRS 7. 2009.
Exigéncias N %
H 22 78,57
I 21 75,00
B 19 67,86
M 19 67,86
Q 17 60,71
D 12 42,86
J 11 39,29
o 11 39,29
A 10 35,71
G 10 35,71
L 10 35,71
K 8 28,57
C 4 14,29
F 1 3,57
P 1 3,57
S 1 3,57
E 0 0,00

10



EnANPAD XXXV Encontro da ANPAD Rio de Janeiro / RJ —4 a 7 de setembro de 2011

0 0,00
0 0,00
Fonte: Dados coletados.

~ Z

Por outro lado, em se tratando das exigéncias de divulgacdo menos cumpridas,
destacam-se a “sintese quantitativa da exposi¢ao ao risco de liquidez no fim do periodo” (F), a
informagdo “se possui instrumentos que incluem termos de reembolso antecipado para
administrar o risco de liquidez” (P) e “se possui instrumentos que sdo sujeitos a contratos
master de liquidagdo” (S), cumpridas por apenas uma empresa, ou seja, apenas cerca de
3,57% das companhias investigadas cumprem essa exigéncia de divulgagdo. Ainda, merecem
destaque outras trés variaveis, pelo motivo de nao terem sido identificadas nas demonstragdes
financeiras dos bancos investigados. S3o elas: as informagdes relativas a “quaisquer
alteracdes em suas formas de exposi¢do, gestdo ou métodos de mensuracdo do risco de
liquidez, em relagdo ao periodo anterior” (E), “se possui concentragdes significativas de risco
de liquidez em seus ativos ou suas fontes de recursos” (N) e “se possui instrumentos que
permitem a entidade escolher se liquida seus passivos por intermédio da entrega de caixa ou
pela entrega de suas proprias agdes” (R).

Com isso, observa-se que, tendo em vista um total de 19 exigéncias ou faculdades
demandadas pela IFRS 7 e que deveriam ser seguidas pelas 28 institui¢des analisadas, apenas
cerca de 33,27%' das informagdes requeridas (sobre situagdo de liquidez e risco de liquidez)
foram divulgadas nas demonstragdes financeiras dessas institui¢des. Esses resultados sugerem
que essas demonstragdes possuem uma baixa capacidade informativa, uma vez que apenas
cerca de um ter¢o das informacdes requeridas sdo ofertadas aos usuarios das demonstragdes
dessas companhias.

Em um segundo momento, foram identificadas as exigéncias de divulgagdo sobre a
situagdo de liquidez e o risco de liquidez requeridas pelo Comité de Basiléia as institui¢cdes
financeiras por meio de seus Principios de Gestao e Supervisao do Risco de Liquidez. Nesse
sentido, pode-se verificar que a informagdo com maior frequéncia de divulgagdo diz respeito a
“divulgacdo da estrutura organizacional e de enquadramento para a gestdo do risco de
liquidez” (W), constante nas demonstragdes financeiras de 13 bancos. Nesse sentido, pode-se
verificar que, apesar de ter sido a varidvel com maior frequéncia, apenas cerca de 46,43% dos
bancos publicaram em suas demonstracdes as referidas informagoes exigidas pelo Comité de
Basiléia, como pode ser observado na Tabela 6.

Ainda, observa-se que 39,29% das empresas investigadas “divulgaram informacdes
qualitativas sobre suas medidas de risco para permitir que os participantes do mercado possam
compreendé-los” (AA) e 35,71% “divulgaram informacgdes suficientes sobre sua gestdo do
risco de liquidez para permitir que as partes interessadas possam fazer um julgamento eficaz
sobre a capacidade do banco de atender as suas necessidades de liquidez” (V).

Tabela 6: Frequéncia e percentagem de cumprimento dos Principios do Comité de Basiléia. 2009.

Exigéncias N %

W 13 46,43

AA 11 39,29
\% 10 35,71
U 9 32,14

BB 9 32,14
X 1 3,57
T 0 0,00
Y 0 0,00
Z 0 0,00

Fonte: Dados coletados.
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Por outro lado, pode-se verificar que a variavel (X), representativa da exigéncia de
“divulgar e explicar as fungdes e responsabilidades das comissdes competentes, bem como as
varias unidades funcionais e de negdcios” foi cumprida por apenas uma empresa. Ademais,
trés exigéncias nao foram cumpridas por nenhum banco. So elas: as informacdes relativas ao
“dever da alta administragdo de rever as informacgdes sobre a evolugdo da liquidez do banco e
apresentar um relatorio ao Conselho de Administragdo em uma base regular” (T), a
“descrever a estrutura de gerenciamento do risco de liquidez com relagdo as atividades de
financiamento” (Y) e a “divulgacdo de informagdes quantitativas de sua posi¢ao de liquidez,
como parte da apresentacdo de seus relatdrios financeiros, permitindo que os participantes do
mercado formar uma opinido sobre seu risco de liquidez” (Z).

Dessa forma, com base no total de 9 (nove) exigéncias emanadas dos Principios de
Gestdo e Supervisao do Risco de Liquidez do Comité de Basiléia, as quais deveriam ser
seguidas pelos bancos analisados, pode-se observar que apenas cerca de 21,03%" das
informagdes requeridas (sobre liquidez e risco de liquidez) foram divulgadas nas
demonstragdes financeiras dessas instituicdes. Com isso, pode-se verificar a baixa capacidade
informativa dessas demonstragdes quanto a situag¢ao de liquidez e ao risco de liquidez inerente
as operacdes dessas companhias.

Nao obstante, foi elaborado um ranking com os sete bancos que cumpriram a maior
quantidade de exigéncias de cada uma das normas, de forma individual e de forma geral.
Sendo assim, com relagdo as exigéncias contidas na Norma Internacional de Contabilidade
(IFRS 7), o banco com maior quantidade de itens atendidos foi o Bradesco (com 12
exigéncias cumpridas, de um total de 19), seguido pelo Banrisul (11), BicBanco (11), Banco
do Brasil (11), Banco do Nordeste (11), Banese (10) e Daycoval (10). J& com relacdo as
exigéncias contidas nos Principios do Comité de Basiléia, o banco com maior quantidade de
itens atendidos foi o Banrisul (com 5 exigéncias cumpridas, de um total de 9), seguido pelo
BicBanco (5), Bradesco (5), Banco do Brasil (5), Alfa Investimentos (4), Banese (4) e
Banestes (4), como pode se verificar na Tabela 7.

Tabela 7: Ranking dos bancos com maiores quantidades de exigéncias e principios cumpridos. 2009.

Exigéncias da IFRS 7 Principios da Basiléia Geral

Bancos N Bancos N Bancos N
1. Bradesco 12 1. Banrisul 5 1. Bradesco 17
2. Banrisul 11 2. BicBanco 5 2. Banrisul 16
3. BicBanco 11 3. Bradesco 5 3. BicBanco 16
4. Brasil 11 4. Brasil 5 4. Brasil 16
5. Nordeste 11 5. Alfa Invest. 4 5. Banese 14
6. Banese 10 6. Banese 4 6. Nordeste 14
7. Daycoval 10 7. Banestes 4 7. Alfa Invest. 13

Fonte: Dados coletados.

De forma geral, o banco que atendeu a maior quantidade de itens exigidos pelas duas
normas foi o Bradesco, atendendo 17 das 28 exigéncias. Tomando por base essa empresa,
supostamente aquela com maior grau de evidenciacdo quanto a sua situa¢do de liquidez e
risco de liquidez, nota-se que ela cumpriu cerca de 60,71% das exigéncias contidas nas duas
normas. Apos o Bradesco, os bancos com maiores quantidades de itens exigidos sdo: Banrisul
(16), BicBanco (16), Banco do Brasil (16), Banese (14), Banco do Nordeste (14) e Alfa
Investimento (14).

Por fim, buscou-se relacionar os bancos com maiores quantidades de itens exigidos
pelas duas normas com seus quocientes de cobertura de caixa (Q), os quais sdo calculados a

12
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partir de suas Demonstragdes dos Fluxos de Caixa e visam indicar a situagdo de liquidez das
companhias. Assim, com o intuito de verificar a existéncia de evidéncias que demonstrem
alguma relagdo entre o grau de evidenciacdo quanto a situagdo de liquidez e risco de liquidez
com os quocientes de cobertura de caixa dessas empresas, foram elencadas as companhias
com maiores quocientes de cobertura de juros, de cobertura de dividas e de cobertura de
dividendos, como demonstra a Tabela 8.

Tabela 8: Ranking dos bancos com maiores quocientes de cobertura de caixa (Q). 2009.

Cobertura de Juros Cobertura de Dividas Cobertura de Dividendos

Bancos 0 Bancos 0 Bancos 0
1. PanAmericano 15,731 1. PanAmericano 0,08 | 1. PanAmericano | 446,06
2. Ttat-Unibanco 8,64 | 2. Itau-Unibanco 0,06 | 2. Itau-Unibanco 167,49
3. Itatsa 8,00 | 3. Itausa 0,06 | 3. Banrisul 23,62
4. Banrisul 4,81 | 4. Banrisul 0,03 | 4. Patagénia 2,60
5. Alfa Invest. 0,93 | 5. Patagonia 0,03 | 5. AlfalInvest. 0,89
6. Bradesco 0,69 | 6. Alfalnvest. 0,00 | 6. Bradesco 0,89
7. Banestes -0,53 | 7. Bradesco 0,00 | 7. Banestes -2,26

Fonte: Dados coletados.

Nessa comparagdo, nota-se que o banco PanAmericano aparece como a institui¢ao que
possui 0s maiores quocientes de caixa, seja de cobertura de juros, dividas ou dividendos, no
entanto, essa institui¢do nao figura entre aquelas que cumpriram a maior parte dos itens
exigidos pelas duas normas. Dentre as empresas listadas como aquelas que atenderam a maior
quantidade de itens exigidos, o Bradesco aparece na 6* posi¢cdo do quociente de cobertura de
juros e de dividendos; o Banrisul nas 4* e 3* posi¢des de cobertura de juros e de dividendos,
respectivamente; o Alfa Investimentos aparece nas 5% 6* e 5% posi¢des dos quocientes de
cobertura de juros, de dividas e de dividendos, respectivamente; contudo, o BicBanco, o
Banco do Brasil, o Banese ¢ o Banco do Nordeste ndo figuram entre aqueles com maiores
quocientes de cobertura de caixa.

Dessa forma, limitando-se aos dados observados, pode-se concluir que o simples fato
de possuir bons quocientes de cobertura de caixa ndo ¢ condicdo necessaria (ou indicativo)
para figurar entre as empresas que mais cumprem as exigéncias de divulgacao de informagdes
referentes a suas situagdes de liquidez e risco de liquidez, ou vice versa. Sendo assim, nota-se
que mesmo quando as companhias possuem bons indicativos (quantitativos) de liquidez, as
informagdes pertinentes a liquidez e ao risco de liquidez que sdo exigidas pelas normas do
IASB e do BCBS deixam de ser divulgadas em suas demonstragdes financeiras.

5. Consideracoes Finais e Limitacoes do Estudo

Este estudo, além de analisar as demonstragdes financeiras dos bancos brasileiros sob
a 6tica do risco de liquidez, investigando se as Demonstracdes dos Fluxos de Caixa e as Notas
Explicativas dessas empresas atendem as exigéncias demandas pelo Comité de Basiléia e pela
IFRS 7, investigou, também, se os coeficientes de cobertura de caixa dessas companhias,
calculados a partir da DFC, evidenciam alguma relagdo positiva com as empresas que
atendem ao maior nimero de exigéncias dessas normas. Nesse sentido, analisaram-se as
demonstragdes financeiras do exercicio social de 2009 das 28 empresas listadas no segmento
Bancos da BM&F Bovespa.

Os resultados indicam baixa capacidade informativa para as demonstracdes financeiras
dos bancos brasileiros, tendo em vista as exigéncias de divulgacdo de informagdes sobre a
situagdo de liquidez e o risco de liquidez contidos na Norma Internacional de Contabilidade
(IFRS 7) e nos Principios de Gestdo e Supervisdao do Risco de Liquidez do Comité de
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Basiléia. Aliado a isso, pode-e verificar que essas empresas atendem a apenas cerca de
33,27% das exigéncias de divulgacdo contidas na IFRS 7 e cerca de 21,03% das exigéncias
contidas nos Principios do Comité de Basiléia. Ainda, em se tratando da IFRS 7, verificou-se
que a informagdo que ¢ divulgada com maior frequéncia diz respeito aos “vencimentos
contratuais remanescentes dos passivos financeiros ndo derivativos”, divulgada por cerca de
78,57% dos bancos investigados. Em se tratando dos Principios do Comité de Basiléia, a
informagdo com maior frequéncia de divulgagdo diz respeito a “divulgacdo da estrutura
organizacional e de enquadramento para a gestao do risco de liquidez”, divulgada por 46,43%
dos bancos.

Com relagdo aos bancos com melhores niveis de evidenciacdo das exigéncias contidas
nas referidas normas, pode-se verificar que o banco Bradesco apresentou a maior quantidade
de itens exigidos em suas demonstragdes financeiras (17 itens, representando cerca de 60,71%
das exigéncias contidas nas duas normas), seguido por Banrisul, BicBanco e Banco do Brasil,
todos com 16 itens cumpridos, Banese e Banco do Nordeste, com 14 itens, e Alfa
Investimentos, com 13 itens cumpridos. Assim, verifica-se que, apesar de essas exigéncias
serem vistas como essenciais para que os usudrios das demonstragdes financeiras dessas
companhias possam avaliar a extensao de sua estrutura de liquidez e risco de liquidez inerente
as suas operagdes, os bancos brasileiros ainda ndo atendem as exigéncias contidas na IFRS 7 e
nos Principios do Comité de Basiléia.

Particularizando-se a anélise das duas demonstrag¢des financeiras investigadas, atenta-
se que, apesar de a DFC ser considerada a melhor sintese de informagdes sobre a liquidez da
companhia, ndo ¢ capaz isoladamente de evidenciar a real e completa situacdo de liquidez da
companhia. Além disso, as Notas Explicativas, tidas como demonstragdes complementares e
que deveriam trazer informagdes adicionais sobre a liquidez e o risco de liquidez da empresa,
ndo apresentaram todas as informacgdes exigidas pelas normas. Sendo assim, duas reflexdes
podem ser feitas sobre essas demonstracdes: (i) com base nesses resultados, a estrutura e
utilidade da DFC podem ser contestadas, tendo em vista que muitas das informagdes solicitas
pelo IASB e pelo Comité de Basiléia ndo tém como serem divulgadas nessa demonstragao; e,
(i) apesar de as Notas Explicativas ndo terem apresentado boa parte das informacdes
solicitadas pelos referidos organismos, por ela ndo possuir um estrutura pré-definida, ndo se
pode atribuir a falta de cumprimento das exigéncias normativas a esse demonstrativo, mas sim
as companhias que ndo divulgaram tais informagdes.

Por fim, ¢ indispenséavel observar que a pesquisa ficou restrita ao grupo de companhias
que compuseram a amostra, durante o exercicio social de 2009. Sendo assim, os resultados
aqui apresentados representam apenas um recorte da realidade em questdo, nao possuindo a
inten¢cdo de serem colocados como respostas definitivas ao problema investigado. Todavia,
observa-se que, considerando os resultados e a escassez de estudos com esse foco, os
resultados encontrados pelo estudo sdo relevantes. Ainda, recomenda-se a expansdo da
amostra analisada e a utilizagdo de novas metodologias de analise dos dados com o objetivo
de identificar novas tendéncias.
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foi igual a 53. Assim, a relagdo entre as variaveis cumpridas e o total de variaveis (53/252) é igual a 0,2103.

16




<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Error
  /CompatibilityLevel 1.4
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.0000
  /ColorConversionStrategy /CMYK
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments true
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 300
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 300
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile ()
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
  /Description <<

    /BGR <>
    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000410064006f006200650020005000440046002065876863900275284e8e9ad88d2891cf76845370524d53705237300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef69069752865bc9ad854c18cea76845370524d5370523786557406300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
    /CZE <>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ESP <>
    /ETI <>
    /FRA <>
    /GRE <>

    /HRV (Za stvaranje Adobe PDF dokumenata najpogodnijih za visokokvalitetni ispis prije tiskanja koristite ove postavke.  Stvoreni PDF dokumenti mogu se otvoriti Acrobat i Adobe Reader 5.0 i kasnijim verzijama.)
    /HUN <>
    /ITA <>
    /JPN <FEFF9ad854c18cea306a30d730ea30d730ec30b951fa529b7528002000410064006f0062006500200050004400460020658766f8306e4f5c6210306b4f7f75283057307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103055308c305f0020005000440046002030d530a130a430eb306f3001004100630072006f0062006100740020304a30883073002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d3067958b304f30533068304c3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a306b306f30d530a930f330c8306e57cb30818fbc307f304c5fc59808306730593002>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020ace0d488c9c80020c2dcd5d80020c778c1c4c5d00020ac00c7a50020c801d569d55c002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /LTH <>
    /LVI <>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken die zijn geoptimaliseerd voor prepress-afdrukken van hoge kwaliteit. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 5.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /POL <>
    /PTB <>
    /RUM <>
    /RUS <>
    /SKY <>
    /SLV <>
    /SUO <>
    /SVE <>
    /TUR <>
    /UKR <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents best suited for high-quality prepress printing.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 5.0 and later.)
  >>
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames true
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting false
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /ConvertColors /ConvertToCMYK
      /DestinationProfileName ()
      /DestinationProfileSelector /DocumentCMYK
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles false
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /DocumentCMYK
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /UseDocumentProfile
      /UseDocumentBleed false
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice


