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O que é uma CCP?

Conceito Chave: NOVACAO

Ao atuar como contraparte central garantidora (CCP), uma clearing se interpoe
como contraparte legal de todos os negodcios aceitos, comprando de todos os
participantes vendedores e vendendo para todos os participantes
compradores;

Esta caracteristica permite que os riscos de credito bilaterais originais sejam
substituidos por um risco de crédito unico, representado pela clearing;

* A liguidacao de direitos e obrigacoes, sejam recursos ou ativos, pode, nesse
caso, ser efetuada empregando-se um modelo multilateral.
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Bilateral X CCP

Negociacdes Bilateral, sem CPP
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Bilateral X CCP

Negociacdes Bilateral, sem CPP Negociacdes Bilateral, com CPP
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Bilateral X CCP
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O que é uma CCP?

Bancos X CCPs
* Ambas sao organizacdoes com fins lucrativos;
* Os bancos lucram com a negociacao;

e CCPs lucram com o servico de compensacao.

Diferenca chave

Os bancos assumem riscos, as CCPs nao!

CCP sao Infraestruturas do Mercado Financeiro (FMI — Financial Market
Infrastructure)
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Contraparte Central

e Contudo, ao atuar como CCP uma clearing passa também a estar exposta a um
conjunto de riscos referentes as suas atividades;

e Assim, a qualidade dos controles de riscos de uma clearing exerce um papel
fundamental dentro do seu contexto de atuacao;

* Com efeito, a falha de uma CCP pode ter implicacdes profundas nos mercados
nos quais esta atua;

« Adicionalmente, em funcao do seu carater sistémico, a falha de uma CCP pode

impactar negativamente outras CCPs e sistemas de liquidacao (efeito
contagio).
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Contraparte Central

Existem trés modelos basicos de alocacdao de perdas em CCPs na
hipdtese de um inadimplemento:

Third Parties Pay
A‘ Survivors Pay
* Defaulters pay: As perdas decorrentes do inadimplemento de um ‘
participante sao cobertas por garantias (colateral) previamente

Defaulters Pay

depositadas pelo participante inadimplente;

* Survivors pay: As perdas decorrentes do inadimplemento de um
participante sao cobertas pelos participantes nao-inadimplentes
(survivors);

e Third party pays: As perdas decorrentes do inadimplemento de um
participante sdao cobertas por terceiros (e.g. seguro).
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Mecanismos de Controle de risco da CCP

Critérios minimos para aceita¢ao dos MCs

Sistema de Cobertura de riscos
- D+0: limite de risco intradiario do MC
- D+1: sistema de margens de garantia

Limite de concentracao de posicoes
- Com base no n2 de contratos em aberto e na exposicao a fatores de risco
- Em niveis distintos: MC, intermediarios e comitentes

Limite de oscilagao de precgos

- Depende do contrato e de seu vencimento
Chamada de margens adicionais:

- violacao do limite de concentracao

- violacao do limite de risco intradiario do MC

- avaliacao da qualidade de crédito da contraparte

Salvaguardas complementares
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Estrutura de Salvaguarda

‘Capital CCP

Fundo de
Liquidacao
‘Garantias . ¢
proprias dos

. . Membros de
Garantias

Compensacao
proprias das
Corretoras
.Gara ntias
dos
Cliente
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Visao internacional sobre CCPs
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Intensivo em capital = Concentracédo
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CCPs no mundo

Existem mais de 80 CCPs em todo o mundo, mas a maior parte do volume esta
concentrada em algumas:

Intercontinental Exchange

CME Clearing nos Estados Unidos

Eurex Clearing em Frankfurt (Deutsche Borse)

London Clearing House - LCH
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Fatos

Have regulators created a new type of « Em setembro de 2018 em Grimstad, na Noruega,

. . um comerciante, Einar Aas, fez grandes apostas
financial monster? espetacularmente erradas nos mercados de

energia escandinavos.

Clearing houses pose new perils for the global financial system * Incapaz de cobrir suas perdas, ele abriu um
buraco de € 114 milhdes (US S 133 milh&es) nos
buffers de capital da Nasdaqg Clearing, que
administrava seus negocios.

* Qutros membros da camara de compensacao -
principalmente bancos e empresas de comércio
de energia - foram chamados a reabastecer seus
amortecedores.

* Hoje o valor nocional de todos os derivativos em
circulacdo no mundo é de US S 639 trilhdes, dos
quais 68% sao compensados por meio de
algumas camaras de compensacao.

* Coletivamente, essas instituicdbes contém uma
das maiores concentracdes de risco financeiro do
SatoshiKambayashi pla neta.

https://www.economist.com/finance-and-economics/2019/05/30/have-regulators-created-a-new-type-of-financial-monster
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Duvidas & Perguntas

Obrigado
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Apresentacao

* A Riscométrica é uma boutique de
consultoria em gerenciamento de
risco e modelos quantitativos;

* Oferecemos solucoes customizadas
para atender as suas necessidades e
executadas de forma agil;

* Adequamos a complexidade do
tema a uma linguagem acessivel a
todos os stakeholders.




Verticais de atuacao

Risk Assessement

Realizamos uma analise profunda dos principais riscos
envolvidos em seu negécio e desenvolvemos um plano
de acao para sua mitigacgao.

Desenvolvimento de modelos

De acordo com a sua necessidade modelos proprietarios
sao mais eficientes, atuamos no desenvolvimento e
validacao de modelos internos para gerenciamento de
risco e aprecamento de ativos.

Governanca & Politicas

Estruturamos politicas e estruturas de governanca que
atendam a regulacdo e sejam efetivas para o
gerenciamento de risco.

Treinamentos

Oferecemos treinamento e capacitacao em diferentes
temas e com a profundidade adequada para cada

publico
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* Alan De Genaro é sécio-gerente da Riscométrica e professor associado
de finangas da Fundacdo Getulio Vargas (EAESP/FGV).

* Possui experiéncia de 15 anos no mercado financeiro com passagens
pela CETIP e BM&FBOVESPA, onde ocupou diferentes cargos de
lideranca.

* Foi professor de economia na Universidade de Sao Paulo entre 2014 a
2018.

* Tem pds-doutorado em matematica aplicada pelo Courant Institute -
NYU e doutorado em estatistica pela Universidade de Sao Paulo.

* Recebeu diversos prémio por exceléncia académica de diversas
instituicoes, dentre eles: Conselho Regional de Economia/SP, ANBIMA,
FEBRABAN e Associacao Nacional dos Centros de Pds-Graduagcao em
Economia.

* Foi eleito vice-presidente da sociedade brasileira de financas (2019-
2021)

* Possui trabalhos académicos publicados em revistas internacionais de
alto impacto, tais como Journal of Financial Economics, International
Journal of Theoretical and Applied Finance, Journal of Banking and
Finance, Statistical Papers, Chaos, Solitons & Fractals, Journal do
International Money and Finance, entre outros.
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‘ Advanced
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Alguns de nossos clientes
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Contato

riscometrica.com.br

Endereco
* Rua Pamplona, 145 - sala 1508 — Sao Paulo / SP

* WWwWw.riscometrica.com.br
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