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RESUMO

ABSTRACT

Este trabalho consiste na concepcao de um mo-
delo matematico de otimizacdo para auxiliar a esco-
Iha das categorias de ativos e passivos que compo-
rdo a estrutura patrimonial de uma instituicdo banca-
ria em periodos futuros.

O modelo de decisao dos gestores bancarios, o qual
€ traduzido pelo modelo matematico, considera a ne-
cessidade de um processo de planejamento estruturado,
no qual séo escolhidas as alternativas que proporcio-
nardo o maior retorno econémico e, simultaneamente,
considera a necessidade de atendimento as limitagdes
do ambiente operacional dos bancos: suas politicas in-
ternas em relagc&o ao risco e liquidez, os relacionamen-
tos contabeis do balanco a cada periodo do horizonte
de planejamento, os requisitos normativos exigidos pe-
los reguladores bancarios e as restricdes relativas aos
volumes de negociacédo suportaveis pelo mercado.

A principal restricdo abordada no modelo € a limi-
tacao de capital proprio para cobertura de riscos do
portfolio. Esse aspecto é contemplado da perspecti-
va dos reguladores, por meio da modelagem dos re-
guerimentos normativos de capital, e da perspectiva
dos gestores, por meio da proposta de utilizacéo de
um modelo estatistico para mensuracgéo do risco.

O modelo matemético construido € caracterizado
como um modelo de programacédo nao-linear,
multiperiddico e probabilistico.

Palavras-chave: Contabilidade bancéria, balan-
¢co-modelos matematicos, controle de risco

This paper is concerned with the construction of a
mathematical optimization model that helps to choose
the categories of assets and liabilities that will form
the balance sheet of a bank in future periods.

The mathematical model herein represents a
decision model for bank managers. In its
assumptions, it considers the necessity of a
structural planning, in which there some alternatives
have to be chosen to provide a better economic
return. In addition, it also considers the necessity of
meeting the constraints of a bank’s operational
environment: politics established by the Company
regarding risk and liquidity, the accounting relations
in the balance sheet from each period in the planning
scope, the regulatory requirements defined by
banking regulators, as well as the restrictions on
acceptable volumes of trade.

The major constraint in the model is the capital
adequacy towards the coverage of portfolio risks. This
aspect is considered not only from the regulators’
perspective, which provides a formula to calculate the
capital requirements, but also from the managers’
perspective, represented by a suggested statistical
model to measure risk.

The present mathematical model is considered to
be a non-linear programming, multi-periodic and
probabilistic one.

Key words: Bank accounting, balance sheet —
mathematical models, risk control
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1. INTRODUCAO

A maior instabilidade dos precos na economia,
aliada ao incremento de competitividade e a proces-
S0S mais recentes, como a internacionalizacéo, a ino-
vacao de instrumentos financeiros e a globalizacéo
de mercados, tem exposto as instituices bancéarias
a um maior nivel de riscos, 0s quais tém-se materia-
lizado através de enormes perdas financeiras ocorri-
das no setor nos dltimos anos.

Esse cenério tem provocado um forte movimento
dos reguladores em direcdo a controles mais especifi-
cos sobre a alavancagem dos bancos. Os érgaos regu-
ladores tém pesadamente imposto exigéncias sobre
manutencéao de capital proprio para assegurar a capa-
cidade das instituicbes em absorver as perdas decor-
rentes de inadimpléncia e, também, aquelas oriundas
das possiveis oscilagdes no valor de mercado de seus
ativos. Considerando as atuais discussdes em ambito
mundial e as normatizacdes mais recentes, os regula-
dores parecem inclinados a abranger, progressivamente,
os diversos riscos a que se expde a atividade financei-
ra, ndo so6 o risco de crédito e de mercado, como tam-
bém o risco operacional e outras categorias de risco.

Na perspectiva interna de gerenciamento de ati-
VOS e passivos nas instituicbes bancérias, esse cena-
rio tem conduzido ao desenvolvimento e aperfeicoa-
mento de modelos estatisticos com capacidade para
mensurar, com alto grau de acuracia, os impactos das
oscilagbes de pregos e de outras variaveis sobre a
margem financeira das instituicdes. Essa tendéncia
propicia, por um lado, condi¢des para a integracéo do
objetivo gerencial de obter uma composi¢céo de ativos
e passivos que exponha a instituicdo a um nivel de
risco aceitavel e, por outro, que a instituicao tenha
capacidade para absorver as possiveis perdas que
podem advir desse nivel de risco considerado.

Diante dessas hovas circunstancias operacionais na
atuacdo dos bancos, € oportuna a discussao de ferra-
mentas auxiliares ao seu processo de planejamento e
de tomada de decisdo. Nesse sentido, o objetivo da
proposta de um modelo mateméatico de otimizacéo é
auxiliar a escolha da melhor composicéo de ativos e
passivos na estrutura do balanco do banco, respeita-
das as preferéncias da instituicdo em relacdo ao risco e
as demais limitacdes existentes no ambiente interno e
externo em que a instituicéo opera.

Os modelos de otimizacdo matemética séo
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estruturados por meio da definicdo de uma funcéo
objetivo que representa o retorno esperado das ca-
tegorias de ativos consideradas e da definicdo de um
conjunto de restricbes que limitam a maximizagéo
desse retorno.

Considerando o objetivo de incremento da rique-
za da instituicdo, importa questionar que tipo de me-
dida possibilita orientagéo ao atingimento desse ob-
jetivo, uma vez que a incerteza derivada da passa-
gem do tempo e das condi¢Bes circunstanciais da
economia pode conduzir a resultados financeiros
adversos ao longo do tempo.

A maioria dos trabalhos pesquisados que tratam
do desenvolvimento de uma ferramenta matematica
para auxiliar o planejamento da estrutura do balango
bancario ndo se tém preocupado em questionar a
medida de atratividade dos ativos e passivos inseri-
dos no modelo, e que se constitui no objeto de
otimizacao, desconsiderando a polémica conceitual
relativa a medidas orientadoras do processo decisorio
para obtencdo de maior valor econémico. Além dis-
so, nos modelos propostos, os autores tém sido
parcimoniosos na consideracdo de técnicas
gerenciais para mensuragdo de riscos, preferindo
utilizar para tal propésito as restricdes legais impos-
tas pelas autoridades reguladoras ou a probabilida-
de de ocorréncia de determinados cenarios.

2. REVISAO DOS TRABALHOS
REALIZADOS

A utilizacdo de modelos de Programacao Mate-
matica para resolucéo de problemas de decisdo em-
presarial constitui-se na aplicacdo dos conhecimen-
tos cientificos oriundos, inicialmente, do campo de
conhecimento da Pesquisa Operacional (PO). Nessa
abordagem, a modelagem matematica corresponde
a codificacao do objetivo e das restricdes do proble-
ma em linguagem simbdlica; no caso, por meio de
equacOes matematicas; e a solucdo é obtida pela
utilizagdo de métodos sistematicos de resolugéo, ou
seja, por meio de algoritmos matematicos compati-
veis com a modelagem realizada.

A formulacéo padréo de um problema de Progra-
mac¢ado Matemética pode ser apresentada pelo se-
guinte modelo:

Max (ou Min)
z=1(x,, X,
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sujeito a

S={x=(X, X, .., X)/g,(x)>=0u<b,i 1.m}(3)
onde x, - sdo denominadas variaveis de deciséo e
representam as qualidades ou recursos que
se quer denominar para maximizar (ou
minimizar) o valor da funcéo objetivo;
b, - representa,em geral, as quantidades dispo-
niveis de cada recurso;
n - quantidade de variaveis de deciséo do pro-
blema;
m - quantidade de restricdes do problema.

(1) é a fungdo matematica que codifica o obje-
tivo do problema e é denominada funcgéo
objetivo do modelo;

(2) séo as equagdes matematicas que codifi-
cam as restricdes do problema;

(3) € o conjunto de solucBes viaveis do problema.
Qualquer solugéo viavel X', que torna o valor
da funcéo z maximo (ou minimo), € conside-
rada uma solucao 6tima para o problema.

Se a fungdo objetivo (fx) e as mrestri¢des g,(x) sao
representadas por funcdes lineares,0 modelo é clas-
sificado como sendo um modelo de Programacéo Li-
near (PL).Se pelo menos uma das fun¢des néo € line-
ar, entdo o modelo é classificado como um modelo de
Programacgdo N&o-Linear (PNL). Nos modelos
probabilisticos, é considerada a distribuicdo de proba-
bilidades de uma ou mais variaveis do problema, e
nos modelos deterministicos pressupde-se que 0s
dados séo obtidos com certeza.

A proposicéo de modelos de Programacdo Mate-
méatica para o planejamento bancario teve inicio na
década de 60 (CHAMBERS E CHARNES, 1961) e
apresentou grandes impulsos nas décadas de 70 e
80. Nesse trabalho pioneiro, o problema apresenta-
do é a determinagdo da composicéo 6tima de ativos
gue maximiza o lucro gerado pelo banco durante um
horizonte temporal multiperiédico (com mdltiplos pe-
riodos). A escolha entre os ativos considera, em cada
periodo, o atendimento a dois tipos de restricdes: a
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manutencdo de reservas liquidas e o limite de
alavancagem. A formulacdo da restricdo de
alavancagem?! é derivada do conjunto de medidas
regulatdrias relativas a adequacao de capital utiliza-
das, a época, pelo FED - Federal Reserve Board?.

O modelo matematico construido para o proble-
ma € linear e deterministico. A aplicacdo do modelo
€ ilustrada no desenvolvimento de um exemplo com
6 (seis) variaveis de decisdo e um horizonte tempo-
ral de 5 (cinco) periodos. O lucro de cada alternativa
de investimento é considerado como um dado co-
nhecido do problema, sob a premissa de que o ban-
co é capaz de estimar com certeza o lucro liquido de
cada tipo de ativo em cada periodo do horizonte tem-
poral de planejamento. O lucro liquido é entendido
como o recebimento de juros periddicos, liquidos de
gualquer custo que poderia ser alocado ao ativo.

Uma restrigéo final é definida considerando-se os
fundos totais disponiveis para aplicacdo nos ativos.
Os investimentos totais, em qualquer periodo, nao
podem exceder o somatdrio dos recursos provenien-
tes do vencimento de titulos comprados anteriormen-
te, mais o crescimento do patriménio liquido do ban-
co e o aumento liquido dos depdsitos em relacao ao
periodo anterior.

No trabalho de COHEN e HAMMER (1967) é des-
crito o modelo desenvolvido e implementado pelo
grupo de Ciéncias da Administracdo (Management
Science) do Bankers Trust Company, o qual, ha vari-
0S anos, ja vinha sendo utilizado como ferramenta
no processo de administragéo do balango do Banco.
Trata-se de um modelo de programacéo linear
multiperiédico e deterministico, cuja funcéo objetivo
busca maximizar o valor presente dos fluxos de re-
cursos que se esperam ao longo dos multiplos perio-
dos do horizonte de planejamento.

Sao discutidas restricdes relativas as politicas in-
ternas, a aspectos econémicos e institucionais e a uma
variedade de efeitos dinAmicos que podem ser inclui-
dos pela administragdo. As restricdes de politicas in-
ternas referem-se a modelagem de determinados re-
lacionamentos percentuais entre categorias de ativos
e obrigacdes que, embora reconhecidamente sejam
medidas limitadas, sdo incluidas no modelo por se-

'Como conseqiiéncia do Acordo da Basiléia (BASLE COMMITTEE ON BANKING SUPERVISION 1988) ndo existem mais restrigdes legais relativas a limites de alavancagem

em relagdo a captagdo. O controle de riscos das institui¢des financeiras pelos reguladores foi transferido dos itens do passivo para os itens do ativo.

20 FED é 0 banco central dos Estados Unidos e o orgdo regulador do sistema financeiro americano.
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rem usualmente praticadas pelo mercado e interpre-
tadas como padrfes aceitaveis pelos acionistas e
depositantes. A liquidez e a alavancagem s&o con-
templadas em restricbes que seguem o critério pro-
posto pelos reguladores do FED, nos mesmaos termos
utilizados por CHAMBERS e CHARNES (1961). Res-
tricBes sobre a dinamicidade das operagfes envolvem
relacGes mais especificas do processo operacional dos
bancos, que podem ser incluidas no modelo; por exem-
plo, é sugerida a modelagem de exigéncias de manu-
tencéo de lastro para depdsitos do governo por meio
da definicdo de percentuais de relacionamento entre
titulos governamentais comprados e vendidos.

O trabalho de BRODT (1978) ilustra a aplicacéo
dos principios da Teoria do Portfélio num planejamen-
to multiperiédico e de longo prazo. Com base no crité-
rio de decisdo usado na selecdo de portfélios de
MARKOWITZ?® (1959), o autor desenvolve um mode-
lo de programacdo linear e probabilistico para definir a
composicao de ativos e obrigacdes no balango de um
banco canadense. Dada uma posi¢éo inicial do balan-
¢o do banco e um conjunto de restricdes, sdo consi-
derados varios cenarios e a probabilidade de ocorrén-
cia de cada um deles. O modelo fornece, dada uma
meta de lucros esperada, o conjunto eficiente de deci-
sbes para o horizonte de planejamento considerado,
ou seja, as decisdes sobre os montantes de cada ca-
tegoria de aplicacéo e captacédo, em cada periodo, as
guais proporcionam o menor nivel de risco.

Em relagdo as caracteristicas mateméaticas do
modelo de MARKOWITZ, a formulagdo de BRODT
inova ao considerar a multiperiodicidade e a medida
estatistica de risco como desvios médios absolutos,
isto €, como a soma dos desvios absolutos dos pos-
siveis lucros em relagéo a um lucro médio esperado
(em termos de probabilidade). No modelo de
MARKOWITZ é utilizado um horizonte temporal de
um unico periodo (monoperiodo) e a medida de ris-
co é a variancia dos retornos. A substituicdo da me-
dida de risco é sustentada por argumentos tedricos
e praticos. A razao pratica é que, mediante uma trans-
formacdo matemética, o modelo pode ser resolvido
utilizando a programacéo linear padréo, enquanto na

ECONOMICO AJUSTADO AO RISCO

proposicao inicial a aplicacdo do método de resolu-
¢do é mais complicada, necessitando de técnicas de
programacao quadratica. Do ponto de vista teorico, o
autor demonstra que os portfélios obtidos pela apli-
cacdo de cada um dos dois métodos de resolucao
séo idénticos sob a hipétese de que a distribuicéo
estatistica de frequéncia dos retornos é normal.

RODRIGUES (1991), em sua dissertagéo de
Mestrado, desenvolve um modelo de programacao
linear deterministico e multiperiddico para aplicacéo
no planejamento financeiro de um pequeno banco
multiplo brasileiro e utiliza-o em conjunto com um
modelo de simulagéo.

O objetivo do modelo de otimizagéo é o forneci-
mento da composi¢cdo de ativos, obrigacbes e capi-
tal proprio do banco que maximiza seus lucros ao
longo do horizonte de planejamento constituido de
12 periodos mensais. O modelo de simulacdo de-
senvolvido busca integrar e comparar a solugéo obti-
da por um processo de planejamento simples, que
utiliza um modelo simulador de balancos e demons-
tracOes de resultados, com a solugéo fornecida pela
aplicacdo conjunta do modelo de simulagéo e do
modelo de programacéao linear. A conclusdo do tra-
balho é de a utilizacéo da ferramenta de otimizacéo
matematica pode efetivamente aprimorar o proces-
so de planejamento e tomada de decisdo no ambien-
te bancério brasileiro.

O conjunto de restricdes formulada procura captar
as limitacdes relativas aos aspectos contabil, legal e
operacional das atividades bancarias. As restricdes
contabeis consideram a equacéo fundamental de equi-
librio entre ativos e passivos, bem como a formacao do
capital de giro proprio e do patriménio liquido em cada
periodo. As restricdes legais incluem a incidéncia de
impostos (PIS e FINSOCIAL), a alavancagem deriva-
da da relacdo exigida entre o patriménio liquido e o
montante de captacdo de recursos de terceiros, os li-
mites de diversificacdo por categoria de operacées, as
necessidades de aplicagdes compulsoérias em ativos fi-
nanceiros e o encaixe compulsério. As restricoes
operacionais descrevem as projeces quanto aos limi-
tes maximos e minimos relativos aos comportamento

3O trabalho de composi¢do de carteiras apresentado por MARKOWITZ (1959) desenvolve os principios basicos da moderna Teoria do Portfolio. O critério de decisao corresponde

aescolha do portfolio que oferece o menor nivel de risco dado um retorno esperado, ou o maior retorno dado um nivel de risco aceitavel. Esta combinagéo entre retorno e risco

pode ser representada graficamente por uma hipérbole que ¢ denominada fronteira eficiente. A formulagdo matematica do problema de selegdo de carteiras de MARKOWITZ

¢ representada por um modelo de programagao quadratica.
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do mercado, no tocante a demanda por determinados
ativos ou a oferta de categorias de captaces. Também
séo incluidas restricdes denominadas pelo autor de
politicas de operacéo. Essas restricbes expressam 0
julgamento da administragdo com relacéo ao estabele-
cimento de limites maximos para a captacéo de recur-
sos em cada categoria de ativo financeiro, bem como a
determinacdo de limites minimos abaixo dos quais o
banco ndo esta disposto a operar.

O trabalho de GUVEN e PERSENTILI (1997) é o
mais recente a que tivemos acesso e trata do desen-
volvimento e da andlise de desempenho de um mo-
delo de programacéao linear. O principal objetivo do
trabalho é demonstrar a vantagem de utilizacéo de
um modelo de programacdo matematica como ferra-
menta de planejamento bancério por intermédio da
andlise de seu desempenho ex-post. Os autores de-
senvolvem um modelo para determinar o tamanho e
a composicado dos ativos e obrigagdes de um grande
banco comercial da Turquia, aplicando-o de forma re-
trospectiva ao periodo de 1987 a 1990. O desempe-
nho real do banco durante os 4 anos passados €
comparado com o desempenho que teria sido obtido
pela utilizagdo do modelo matemético. Os resultados
apresentados demonstram a relevancia do modelo
como ferramenta de planejamento.

O modelo construido por GUVEN e PERSENTILI
€ deterministico, linear, e define a seqiiéncia 6tima
de posic¢des do balango no horizonte de planejamen-
to multiperiédico de 4 anos, subdivididos em 48 peri-
odos mensais. A funcéo objetivo do modelo busca
maximizar o valor presente do lucro liquido contabil
total do banco durante o horizonte temporal, consi-
derando as restrices legais, de liquidez, os fluxos e
influxos periddicos de recursos, bem como as rela-
¢cOes entre as contas do balanco definidas pelas po-
liticas internas da administracéo.

Outras formas alternativas de abordagem sé&o
sugeridas na bibliografia pertinente. Alguns autores (por
exemplo: ECHOLS e ELLIOT, 1976; BALBIRER e
SHAW, 1981) enfatizam a necessidade de integracdo
dos modelos de alocacdo com os modelos
econométricos de previsdo de taxas de juros, de ni-
veis de empréstimos e depdsitos e de estimativas de
liguidez. McKINNEY JR. (1976, p.127) também suge-
re que o desenvolvimento dos modelos de otimizagéo
deveria buscar atender a objetivos mais especificos,
traduzidos em modelos de menor porte, e procurando
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incluir a conjugacgéo de varios outros modelos.

Na perspectiva da fundamentacédo teodrica, 0s
modelos estudados enfatizam o tripé rentabilidade,
liquidez e risco. O objetivo de rentabilidade é repre-
sentado de diversas formas; alguns o traduzem pela
maximizagéo de lucros mensurados de acordo com
os principios de contabilidade; outros o fazem por
meio da maximizacdo da margem liquida de juros,
considerando somente os ativos financeiros, ou con-
siderando os ativos e passivos financeiros. Em
alguns modelos, os lucros contabeis periédicos ou a
margem financeira das opera¢fes sdo descontados
a valor presente e, em muitos casos, os trabalhos
ndo deixam claro como essa rentabilidade é
mensurada, mencionando somente 0s termos retor-
no, atratividade ou lucro.

A necessidade de liquidez é abordada conforme
exigéncias legais e arbitrada pela administracao.
Outros modelos sugerem o tratamento de previséo
de liquidez por meio de técnicas quantitativas.

Na maioria dos casos, o risco é tratado generica-
mente, quanto ao atendimento a percentuais defini-
dos pelas autoridades bancarias para suportar riscos
de liquidez ou de insolvéncia; em alguns casos, € con-
siderado como parte das politicas de operacgédo da ins-
tituicdo por meio da definicdo de limites maximos e
minimos de captacdo e aplicacdo em determinados
produtos. Embora algumas propostas incorporem a
incerteza por meio da consideracdo de cenarios
probabilisticos, a introducédo de aspectos relaciona-
dos com a administracdo de riscos especificos das
alternativas, como o risco de taxas de juros, o risco de
mercado ou risco de crédito, ndo é, em geral, consi-
derada. Poucas referéncias sdo encontradas na bibli-
ografia acerca da tentativa de integrar técnicas mais
analiticas de gerenciamento de ativos e passivos nos
modelos de planejamento de balancos.

3. MODELO DE DECISAO

O aspecto mais relevante no processo de mode-
lagem de um problema real consiste na identificacéo
do modelo de decisdo que sera representado no
modelo matematico a ser construido. A definicdo
sobre a composicao de ativos e passivos financeiros
de um banco pode ser caracterizada como um pro-
cesso de decisdo complexo que envolve a escolha
de multiplas alternativas, com mdltiplos relacionamen-
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tos, consideradas num horizonte de planejamento
multiperiodico e caracterizado pela incerteza, além
de exigir o atendimento a diversas restricées e limi-
tacBes de recursos.

Nesse sentido, a modelagem requer a discussao
sobre qual é o objetivo que se pretende atingir, quais
sdo as alternativas disponiveis e, conseqliientemen-
te, qual é a medida mais coerente de retorno de cada
alternativa para compor a funcdo objetivo dos
gestores bancarios,. além da consideracéo sobre a
possibilidade de variacdo nesse retorno e das de-
mais restricdes relevantes do ambiente bancario.

3.1. RETORNO Economico

Considerando o planejamento como um processo
antecipado de tomada de decisdo sobre os planos fi-
nanceiros que serdo executados ao longo de perio-
dos futuros, uma proposicao ldgica é que esses pla-
nos deveriam ser considerados segundo os benefici-
0s econdémicos que podem proporcionar a instituicao.
Na perspectiva de uma administra¢éo voltada para o
objetivo econdémico de maximizagdo da riqueza dos
proprietarios, o modelo de deciséo deve ser orientado
pelo critério de incremento de valor. Essa considera-
¢do exige, de acordo com a andlise econdmica de in-
vestimentos*, que as alternativas disponiveis, que sao
objeto do planejamento periddico, sejam analisadas
de acordo com seus fluxos de caixa descontados a
valor presente. Essa medida representa o que deno-
minamos de retorno econémico esperado.

A funcéo objetivo do modelo de decisdo dos
gestores bancarios deve corresponder a maximizagao
do valor presente liquido esperado (VPL) das diver-
sas alternativas de aplicacdo e captacdo de recur-
sos. Tanto as decisfes sobre o volume de produtos
de aplicacao, que podem ser vistas como tipicas al-
ternativas de investimento, como as decistes sobre
os volumes de produtos de captacdo, que generica-
mente podem ser vistas como alternativas de finan-
ciamento com capital de terceiros, podem ser carac-
terizadas como decis6es separadas, sobre as quais
0 banco possui a oportunidade de auferir beneficios
econdmicos.

4 MarTINS E AssaF NETO (1985).
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No método do VPL séo utilizadas taxas de des-
conto diferenciadas para descontar os fluxos de cai-
xa futuros de cada alternativa, compativeis com os
seus respectivos niveis de risco. Para obtencao des-
sas taxas € necessario que a instituicdo disponha de
instrumental quantitativo e de

informacdes para construcéo de curvas de taxas
de juros de mercado® e, especialmente, para defini-
cao de classificacdes internas de qualidade de crédi-
to de suas operacdes (ratings de crédito). Isso ocor-
re porque a maior proporgdo de sua carteira € com-
posta por titulos ndo negociaveis, representados por
empréstimos e depdsitos, 0s quais nao possuem uma
taxa de oportunidade no mercado como parametro
de comparacao para os seus fluxos de caixa.

3.2. Risco

O aspecto de incerteza do processo decisorio, que
€ um tipo especifico de limitacéo, deve ser conside-
rado no modelo uma vez que ha a possibilidade de
varia¢@o no retorno econdémico esperado das diver-
sas alternativas. A consideracdo dessa restricdo
complementa o critério de decisao definido pela fun-
¢cao objetivo, incorporando a necessaria analise da
relacéo risco e retorno no processo de deciséo. As-
sim, o critério de decisdo do modelo incorpora a pos-
sibilidade de variacdo no VPL esperado do conjunto
de alternativas, ou seja, 0 risco quanto a efetivagcao
dos fluxos futuros de caixa esperados.

Para mensuracdo desse risco € sugerida uma
adaptacdo do método VaR Paramétrico®. Esse mé-
todo tem sido apresentado na bibliografia para a
mensuracao da exposicao ao risco de mercado de
uma carteira de negocios. O método VaR Paramétrico
fornece uma medida de risco (VaR) que expressa,
em unidades monetarias, a perda méaxima provavel
de uma posicéo ou carteira, em determinado perio-
do, com certo grau de probabilidade. A medida de-
pende das oscilacdes nos fatores de mercado que
influenciam o valor das posi¢fes através do estudo
das suas distribuicdes de freqiiéncias estatisticas. O
método considera que a distribuicdo de frequéncia
das variacoes de taxas e precos pode ser aproxima-

3 Corresponde a representagio grafica da relag@o entre os prazos e as expectativas de taxas futuras determinantes do valor do ativo ou passivo sob avaliagdo. A curva fornece o custo

corrente de capital para cada prazo considerado ¢ baseia-se nas taxas de remuneragao dos titulos governamentais considerados altamente negociaveis e isentos de riscos de

inadimpléncia. Também ¢ denominada curva basica de desconto ou estrutura temporal de taxas de juros. Ver também, FaBozzi(1996) e SEcuraTo(1999).

6 RiskMetricsTM - Technical Document: MorGAN GUARANTY TRUST CompANY(1995).
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da por uma distribuicdo normal e a sua volatilidade
representada pela medida de desvio-padréo.

A aplicacdo do método VaR paramétrico no mo-
delo de otimizacdo proposto, fornece uma medida
de risco que permite estimar o montante maximo de
variac&o nos fluxos de caixa futuros esperados. Como
esses fluxos de caixa sdo descontados pelas suas
respectivas taxas de oportunidade, a magnitude des-
sa variacdo depende da volatilidade dessas taxas de
desconto.

A introducdo desse método no modelo de deci-
sédo permite a escolha do conjunto de alternativas
gue proporciona 0 maior retorno econdémico possi-
vel, dado um volume de comprometimento de capital
considerado aceitavel. Nesse caso, a restricdo de ris-
co pode ser formulada considerando como limite um
percentual do montante de capital da instituic&o.

4. REQUISITOS PARA A MODELAGEM
DO PROBLEMA

Conceitualmente, um modelo constitui-se em uma
representacdo simplificada e abstrata de uma reali-
dade complexa. Conseqiientemente, todo processo
de modelagem matemética de um problema real en-
volve a consideracdo de diversas hipoteses
simplificadoras para possibilitar a sua
operacionalizacdo. A seguir sdo apresentadas algu-
mas definicdes consideradas no desenvolvimento da
modelagem matemética proposta neste trabalho.

4.1. CoNsTRUGAO DE CATEGORIAS

Os bancos dispdem de um amplo conjunto de al-
ternativas de investimento, as quais podem ser con-
sideradas na analise da composic¢ao de seu portfélio
de negdcios. Essas alternativas apresentam carac-
teristicas diferenciadas quanto a prazos de vencimen-
to, taxas de remuneragéo, moedas, riscos, distribui-
¢céo de seus fluxos ao longo do tempo, além de as-
pectos peculiares de sua negociagdo, como, por
exemplo, compromissos de recompra ou revenda,
caracteristicas de opcionalidade, entre outras.

Para o proposito de implementagdo do modelo ma-
tematico (como seria impossivel considerar todos os
tipos e peculiaridades das alternativas existentes), uma
primeira tarefa € a escolha de categorias agregadas de
ativos e passivos, as quais deveréo ser contempladas
na modelagem. Essas categorias devem incluir as vari-
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aveis de deciséo cujos volumes serao obtidos pelo pro-
cesso de otimizacao, e as variaveis que terao seus vo-
lumes obtidos por meio de previsdes.

O critério de agregacao das variaveis de decisao
pode simplesmente corresponder a uma classifica-
¢do dos produtos bancarios conforme a sua relevan-
cia para a instituicdo, quanto a volumes negociados
ou algum outro critério, levando em consideragao os
seus prazos médios de vencimento, como por exem-
plo, titulos governamentais de 30, 60 e 90 dias e CDC
de 60 dias (definicdo de 4 categorias de variaveis).
No entanto, no modelo proposto neste trabalho é fun-
damental considerar, adicionalmente, uma defini¢céo
sobre as diversas formas em que os fluxos de caixa
podem distribuir-se ao longo do tempo e sobre a clas-
sificacdo de risco das alternativas; por exemplo: titu-
los de 30 dias com risco A e B; titulos de 90 dias com
risco A, B e C; titulos descontados de 60 dias com
risco B, e titulos de 60 dias com risco B e recebimen-
to de juros em 30 dias e o principal na maturidade (7
categorias de variaveis).

Uma quase unanimidade é encontrada na biblio-
grafia em relagcéo a desconsideragao de titulos ativa-
mente negociados (operac¢des de trading) como vari-
aveis de decisdo nos modelos de programacdo ma-
tematica para o propdsito de planejamento de médio
ou longo prazo em instituicdes bancarias.

Assim, as categorias de produtos escolhidos de-
vem ser aquelas cujos prazos e caracteristicas de
negociacao indiguem a intencéo de maior permanén-
cia no balanco da instituicao.

As alternativas que séo objeto de negociacao dia-
ria geralmente séo tratadas por modelos de
gerenciamento mais especificos e mais sofisticados,
0s quais, usualmente, sao geridos pela area financei-
ra da instituicdo. Também os ativos usados circuns-
tancialmente com o objetivo de prote¢do ou especula-
¢do, como os derivativos (Opg¢Bes, Futuros e Swaps),
devem ser tratados por modelos especificos.

Outros produtos bancarios, como depdsitos a vista
e cadernetas de poupanca, dada a maior
dinamicidade de oscilacédo de seus volumes, tém sido
preferencialmente tratados nos modelos como varia-
veis cujos montantes sdo obtidos por previsdes. Os
métodos de previsao associam 0s montantes histori-
camente negociados pela instituicdo com o compor-
tamento de variaveis macroecondmicas, podendo ser
utilizadas técnicas baseadas em julgamentos da ad-
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ministracdo ou em métodos economeétricos’.
Idealmente os métodos de previsao também devem
ser integrados ao modelo de otimizagéo.

4.2. DErINICAO DO HORIZONTE TEMPORAL

A definicao do horizonte de tempo que sera con-
siderado pelo modelo também é uma tarefa que exi-
ge acurada observacéo por parte do modelador. Um
dos fatores mais importantes nessa definicdo € o
comportamento de estabilidade ou instabilidade da
economia. Como o objetivo do modelo é encontrar
futuras composicdes étimas do balanco sobre um
horizonte de planejamento, utilizando dados como
taxas basicas de juros, exigéncia de reservas legais,
demandas por recursos, taxas de remuneracao de
depdsitos, titulos, empréstimos, entre outros, 0s seus
resultados serdo mais validos a medida em que se
possam obter previsdes confiaveis dos dados de en-
trada necessérios ao seu processamento.

Outro fator que influi na definicAo do horizonte
temporal do modelo é a préatica bancéaria em relacao
ao periodo abrangido pelo planejamento e orgamen-
to da instituicdo, além dos periodos definidos para
apuracao dos resultados financeiros. No ambiente
bancario brasileiro, € usual a consideragao do hori-
zonte de um ano subdividido em periodos mensais
intermediérios.

4.3. DatA FocaL

A caracteristica de dinamicidade da negociacéo
bancaria faz que sejam produzidos fluxos continuos
de entradas e saidas de recursos, ou seja, em qual-
quer dia do més ocorrem vencimentos de titulos,
amortiza¢cfes de empréstimos, pagamentos de juros
e tarifas, etc. Para maior simplicidade na
operacionalizacdo é necessario, contudo, discretizar
0 modelo, definindo uma data focal para célculo dos
fluxos e influxos de recursos financeiros provenien-
tes das operacdes.

A data focal ndo precisa necessariamente ser
coincidente com os pontos de decisdo do modelo -
momentos definidos para o planejamento das opera-
¢Oes futuras. Por simplificacdo, as formulas podem
ser descritas considerando-se a coincidéncia, ou seja,
pontos de decisdo no inicio dos periodos e data focal

7 GUVEN & PERSENTILL (1997) utilizam modelos econométricos de regressao multipla.

ECONOMICO AJUSTADO AO RISCO

também no inicio, assumindo-se o vencimento e a
contratacdo de novas operag8es sempre no primeiro
dia do més; contudo, se a suposicdo for
desconsiderada, a tarefa adicional é utilizar a mate-
matica financeira para capitalizar ou descapitalizar
os fluxos e influxos de recursos ocorridos dentro do
més até o inicio do periodo seguinte.

4.4. CONSIDERACAO DE OUTRAS RECEITAS E
DESPESAS

No calculo do retorno das alternativas de inves-
timento s&o consideradas as taxas de remunera-
¢ao contratuais negociadas nas operacdes finan-
ceiras, ou seja, a receita e a despesa da
intermediacéo financeira descontadas a valor pre-
sente. Em uma abordagem de formulacdo mais
analitica dos fluxos de caixa gerados pelas opera-
¢bes, pode-se considerar que esses sdo afetados
pelo incremento de outras receitas de tarifas e ser-
vicos que podem ser geradas.

Obviamente, a realidade da atividade bancéria
indica existirem vinculagbes entre a negociagéo de
ativos e passivos e as receitas de servicos que es-
ses proporcionam a instituicdo, além de vinculacbes
mais dificeis de se evidenciar com os custos relati-
VoS ao consumo de estrutura, como mao-de-obra,
equipamentos, etc. As vinculagdes entre receitas da
intermediacéo financeira e receitas de servicos, em-
bora introduzindo maior complexidade, séo passiveis
de ser consideradas no modelo de otimizacdo, des-
de que ainstituicdo disponha de séries histéricas que
permitam algum tipo de tratamento matematico des-
ses dados. Quanto ao consumo de estrutura, por
possuir caracteristica de custo indireto®, é recomen-
davel manter a suposicédo de que é definido por es-
tratégias mais amplas da organizacdo e que seus
montantes suportam determinados volumes de ope-
racdes dentro do periodo considerado.

4.5. MODELAGEM DAS RESTRICOES

Na definicao das restrices do modelo, também é
necessaria a construcdo de categorias que reflitam
arelevancia e representatividade das limitagdes exis-
tentes no negdécio bancario. No modelo proposto, sao
definidos 12 (doze) tipos de restricdo, considerando

8 Custo ndo identificavel de maneira direta 4 unidade de produto sendo por medidas estimadas ou arbitrarias.
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a integracdo de 4 (quatro) aspectos essenciais da
gestdo bancéria: as preferéncias da instituicao; a 16-
gica dos relacionamentos contabeis; as imposicées
legais e as condi¢Bes do mercado.

As preferéncias da instituicdo compreendem os li-
mites definidos pelos administradores em relagcéo aos
limites de risco e liquidez considerados suportaveis. O
modelo contempla a restricdo quanto ao risco de vari-
acao no valor presente liquido das alternativas sob
escolha, o limite maximo de risco de crédito obtido por
modelos gerenciais e o limite minimo a ser mantido
como reserva de liquidez. Os relacionamentos
contdbeis compreendem o equilibrio entre ativos e
passivos e 0 ajustamento, a cada periodo, do
patrimdnio liquido da institui¢cdo. As imposicdes legais
consideradas referem-se a constituicdo de reservas
compulsorias e aos limites de imobilizacéo e capitali-
zagdo do banco. As restricbes de mercado
correspondem aos limites maximos e minimos de cap-
tacdo e aplicacédo para cada alternativa existente.

Dentro dessas categorias poderiam ser conside-
radas diversas outras restricbes que a administra-
¢do julgasse necessarias, como por exemplo, relaci-
onamentos contabeis mais detalhados entre as posi-
¢Oes patrimoniais, caracteristicas empiricas do am-
biente ou mesmo do estilo dos administradores; no
entanto, quanto maior a quantidade de restricdes,
maior é também o volume de dados necessérios ao
processamento do modelo, além da possibilidade de
se introduzirem restricbes que se contrapdem, ou
seja: o atendimento de uma inviabiliza o atendimento
da outra, impossibilitando a obtencdo de uma solu-
¢éo para o problema modelado.

Outra situacao € a sobreposicao de restri¢cdes; por
exemplo, o volume de capital exigido na restricao le-
gal para atender aos requisitos de adequacao de
capital poderia ser inferior aquele exigido na restri-
¢do de risco do modelo gerencial. Como o método
de resoluc&o do modelo trabalha com o atendimento
simultaneo das restri¢des, a solucdo obtida deixaria
ainda, do ponto de vista legal, margem para
alavancagem da institui¢éo.

Esses aspectos devem ser objeto de analise apds a
etapa de resolucdo do modelo (p6s-otimizacéo), po-
dendo exigir a reformulacéo de determinadas restricdes
ou de parametros utilizados inicialmente na modelagem.
A incorporagdo de ajustes no modelo também pode
ser realizada por meio da analise de sensibilidade. A
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analise de sensibilidade do modelo permite verificar o
comportamento da solucéo obtida a partir de peque-
nas varia¢des nos dados de entrada do modelo, como
coeficientes da funcéo objetivo, coeficientes das restri-
¢bes ou limites definidos para as restrigoes.

Do ponto de vista legal é dificil flexibilizar qual-
quer restricdo; contudo as restricdes que dependem
da preferéncia da instituicdo podem ser modificadas
conforme o tradeoff que significara, por exemplo, um
esfor¢o adicional para superar um limite de captagéo
em relacdo ao incremento que isso pode provocar no
resultado econdmico.

4.6. UTiLizAcAo DE METODOLOGIAS E TECNICAS
AUXILIARES

Para obter os coeficientes da fung&o objetivo, uti-
liza-se o método do valor presente, o qual exige a
consideracao das caracteristicas especificas de cada
ativo quanto aos seus fluxos de caixa esperados e
as taxas de desconto adequadas para tal. Para tan-
to, € necessario que a instituicdo disponha de infor-
macdes sobre o perfil de risco e a periodicidade dos
retornos e desembolsos das categorias de alternati-
vas consideradas no modelo.

A obtencéo das taxas de desconto representativas
do risco de cada alternativa exige a utilizacéo de técni-
cas adequadas para a construcao de curvas de taxas.
Nesse sentido, outro aspecto peculiar que € introduzi-
do no modelo é a necessidade de integracdo com mo-
delos econométricos para previséo de taxas de des-
conto — construgdo das curvas de taxas de juros e de
spreads de risco de crédito. Para as operacdes que
apresentam risco de inadimpléncia, a utilizacdo dos
modelos de risco de crédito séo essenciais para a apli-
cacao do modelo de otimizagc&o proposto, exigindo um
consideravel esforco interno do banco para construcao
de ratings de crédito baseados no risco do cliente, na
natureza da operagdo, no setor de atividade em que a
empresa se insere, entre outros aspectos.

Para formalizacéo da restricdo de risco, a qual
considera a possibilidade de variacdo na riqueza pro-
porcionada por cada conjunto de alternativas dispo-
niveis, é considerada a utilizacdo do modelo VaR
Paramétrico. A aplicacdo do método exige a
mensuracdo da exposi¢do das posicées do banco
aos seus respectivos fatores de risco - as suas taxas
de desconto -, da sensibilidade da exposi¢éo, bem
como da volatilidade e correlacéo entre as taxas.
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Para utilizacao desses conceitos do método VaR
Paramétrico no contexto do modelo de otimizacdo
proposto, a exposicédo é modelada por meio do agru-
pamento dos fluxos descontados de caixa de mes-
ma maturidade de cada conjunto de alternativas. Os
dados necessarios sdo 0s mesmos utilizados para
calcular os coeficientes da funcdo objetivo. Os fato-
res de risco sdo as taxas basicas de juros de cada
periodo que séo utilizadas para descontar os fluxos
de caixa. Para obter as medidas de volatilidade das
taxas de juros de cada periodo e a matriz de corre-
lacd@o entre as taxas é necessario que a instituicdo
disponha de modelos especificos.

4.7. INTEGRAGAO COM A FERRAMENTA DE SIMULAGAO
DE BaLANCOs E REsuLTADOS CONTABEIS

A resolucdo do modelo de otimizacdo fornece
apenas os volumes de cada categoria de ativo e de
passivo que devem ser negociados em cada periodo
a fim de proporcionar, de acordo com o critério de
decisdo definido pela fungéo objetivo, 0 maior valor
econdmico para a instituicdo no horizonte temporal
de planejamento considerado no modelo.

Assim, para se obter a projecédo das posicdes
patrimoniais e dos resultados contdbeis de cada
periodo, é necessario que o modelo de otimizagéo
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seja integrado a uma ferramenta que permita si-
mular as demonstracdes financeiras da instituicao.
Para afericdo dos lucros liquidos perioédicos e anu-
al devem ser contempladas as diversas outras re-
ceitas e despesas nao vinculadas diretamente a
composicdo de ativos e passivos, obtidas pelo
modelo otimizador, como, por exemplo, as recei-
tas provenientes da prestacdo de servicos e de
outros produtos ndo considerados como variaveis
de deciséo, as despesas administrativas, os im-
postos, etc.

5. DESENVOLVIMENTO DO MODELO
MATEMATICO

A seguir é descrita a modelagem matematica
construida para o problema abordado.

5.1. VariAvEls DE DecisAo

As diversas categorias de ativos e passivos/obri-
gacles consideradas no modelo sdo descritas na
TABELA 1. As variaveis de decisdo correspondem
aos volumes financeiros de cada uma das categori-
as de ativos e passivos cuja intencao seja de maior
permanéncia na instituicdo e que serdo determina-
das pelo modelo otimizador.

TABELA 1. Modelo proposto - variaveis
VARIAVEIS DO BALANCO - MOMENTO |
ATivo Passivo
RC/: Reservas compulsorias; DYV ;: Depésitos a vista;

: Reservas de liquidez;
AN ;: Ativos de negociagdo;

Xiq :Volume do ativo i com o perfil p = (I,k)

e a qualidade de crédito g;
Pq

CP_,»: Caderneta de Poupanca;

Yg: Volume do passivo i com o perfil p;

: Volume do passivo i adquirido no
p

Y ij—t

momento j-t (t=1 ... -1) com o perfil
p=(kjek=2j-t+1;

titulos e outros empréstimos).

Xz/ ; Volume do Ativo i adquirido no momento
. PL : Patrimonio liqui
- t(t=1... j-1)com o perfi J: Patrimdnio liquido .
p=(lk)ek=j-t+1;
APJ: Ativo permanente.
VARIAVEIS DE DEcISA0
Xﬁ"’ : Volume do ativo i decidido no momento j caracterizado pelo perfil p = (I,k) e a qualidade de

crédito q (inclui titulos governamentais e ndo governamentais, empréstimos, etc.);

Y,‘;q : Volume do passivo i no momento j caracterizado pelo perfil p = (I,k) (inclui depdsitos a prazo,
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As demais variaveis definidas seréo necessarias
para contemplar as relacGes intertemporais (relati-
vas a cada periodo) e as rela¢des intratemporais (en-
tre os periodos) que ocorrerdo no balanco bancario
ao longo do horizonte de planejamento. Os volumes
dessas variaveis serdo obtidos por meio de estimati-
vas (por exemplo, para DV, CP e AP) ou determina-
dos pelas restricoes e mudancas endogenas ocorri-
das no balanco da instituicdo ao longo dos periodos
(por exemplo, para RC, RL e PL). Como pressuposto
€ considerado que esses volumes financeiros sao
apresentados em moeda de capacidade aquisitiva
constante.

Na representacdo das variaveis de decisdo do
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modelo, além da identificacao do tipo de ativo (subs-
crito /) e do momento da tomada de decisdo (subs-
crito j), sdo introduzidos, como caracterizacdo adici-
onal, o perfil p=(/,k) e o indice g. O perfil p fornece
informacdes sobre os prazos e a quantidade de flu-
X0s de caixa das alternativas de aplicacéo e capta-
¢do. O indice g indica a classificacdo quanto a quali-
dade de crédito do cliente, da contraparte ou da ope-
racdo nas alternativas de aplicacao.

A matriz de perfis p(l,k), apresentada na TABE-
LA 2, ilustra as caracteristicas de maturidade (in-
dice k) e a quantidade (indice /) de fluxos de paga-
mentos e recebimentos prometidos nas operagdes
contratadas.

TABELA 2 - Matriz de perfis — p(/.k)
QUANTIDADE MATURIDADE
FLEI)E(OS 1 2 3 4 .. K K
1 1) | @2 (1,3) (1,4) (1,k) (1,K)
2 (2,2) (2,3) (2,4) (2,k) (2,k)
3 (3,3) (3,4) (3,k) (3,k)
4 (4,4) (4,k) (4,k)
| (LK) (Lk)
L (L,K)

Teoricamente, as operacfes podem ser carac-
terizadas por todos os perfis acima da diagonal
da matriz; contudo, por simplifica¢do, a modela-
gem proposta considera opera¢g8es com um Uni-
co fluxo e varias maturidades (linha (1,k), k:1..K)
e operacdes onde a maturidade e o nimero de
fluxos sé@o coincidentes (diagonal (k,k), k:1..K).
Também, como hipétese simplificadora, conside-
ra-se que as negocia¢des sempre ocorrem no ini-
cio dos periodos e tém seu vencimento no final
deles.

Para classificacdo das operac¢Bes em relacdo a
qualidade de crédito g, a instituicdo pode dispor de
ratings definidos para os titulos negociaveis e de

metodologias desenvolvidas internamente para ava-
liacdo de seus ativos iliquidos (ndo negociaveis).

5.2. FuncAo OBJETIVO

A funcéo objetivo do modelo traduz o propésito
de maximizacéo de riqueza, utilizando como medi-
da de atratividade de cada alternativa individual os
seus fluxos de caixa futuros descontados a valor
presente. Assim, o critério de decisdo descrito pela
funcéo objetivo do modelo orienta a escolha do con-
junto de alternativas que produz o maior VPL, con-
siderando as diversas alternativas de aplicacéo e
de captacgéo disponiveis a cada periodo do horizon-
te de planejamento:
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vaxz= 33y,
i=1 j=I

4 pg _pq
Onde? VPL, =S, X; e

ECONOMICO AJUSTADO AO RISCO

M T
PL,+>.>. VPL,

i=1 j=I

VPL,=R.Y.

S Fator de valor presente liquido do ativo i/, no momento j, com o perfil
p = (Lk) e a qualidade de crédito g;

/N

X" Volume do ativo i, no momento j, com o perfil p=(l,k) e a qualidade de crédito g;,

R, : Fator de valor presente liquido do passivo i, no momento j, com o perfil p=(.k) ;

Y? : Volume do passivo /, no momento j, com o peffil

N : Quantidade de ativos;
M : Quantidade de passivos;

p = (k)

T : Quantidade de periodos (meses) do horizonte de planejamento.

Para determinar a taxa de desconto dos fluxos
das operacdes, sdo utilizadas estimativas das ta-
xas livres de risco e das taxas de remuneracédo do

risco de crédito. A representacéo dessas taxas € apre-
sentada na TABELA 3.

TABELA 3. Taxas livres de risco
MATURIDADE
MOMENTO
1 2 3 k K
1 ) (2) (3) (k) (K)
' 7 ' ' 7'
2 1 (2) (3) (k) (K)
1) 2 &) 1) 1)
3 (1) (2) (3) (k) (K)
73 '3 s s 73
T 6 (2) 3) (k) - (K)
rr I"T I"T rT rT

No momento de planejamento das decisfes, ou
seja, para j=1, as taxas r, sdo as taxas a vista
para os diversos periodos k, obtidas pela Curva
Basica de Desconto. No planejamento das deci-
sGes futuras, ou seja, para j>1, as taxas r“ séo as
taxas futuras (implicitas) obtidas por meio da refe-
rida Curva.

Para cada classificacdo de qualidade de crédito

considerada pela instituicdo deve ser associado um
spread, ou prémio, pela probabilidade de
inadimpléncia da contraparte. A TABELA 4 descreve
%) que representam os prémios pelo ris-
co de crédito das operagbes contratadas no momen-
to j, com a classificacdo de qualidade de crédito g e

maturidade k

(
as taxas B

Revista Contabilidade & Financas FIPECAFI -

FEA - USP, S&o Paulo, FIPECAFI, v.15, n. 26, p. 58 - 80, maio/agosto 2001



Revista Contabilidade & Financas FIPECAFI - FEA - USP | ArTiGo

Tabela 4. Classificagdo da Qualidade dos Ativos - Prémios de Risco

MATURIDADE
QUALIDADE 1 2 3 K K
(1) (12) 1) (1k) (1K
1 s s s s s
2 (21) (22) (23) (2k) (2K
S S S S S
q (q1) (92) (g3) (gk) (gK"
S S R) ) )
(on (02) (©3) (Ok) (0K
Q S ) S S S

Assim, como exemplo, para operagcdes com um
unico fluxo ou com pagamentos periédicos de remu-
neracao/encargos financeiros temos as seguintes
expressoes para o célculo dos fatores de valor pre-
sente liquido dos ativos e passivos:

Fluxo Unico (p = (L,K), L = 1)

K
(1+4 ,-j)
Spq _ 1
i (K) (4K)
(p ts,)
onde:
ajj :Taxamensal da aplicacdo para o ativo i
no momento j;
,ﬂi,K ) :Taxade juros livre de risco para K perio-
dos, no momento j;
GK) | . . .
s, Prémio pelo risco de crédito para o ati-
vo com a qualidade g, para K periodos
no momento j;
K
, (1+c ,])
Ri=\1=0w
( tTr; )
onde:

Cijj :Taxa mensal de captacdo para o passi-
VO i N0 momento j;

P ) :Taxa de juros livre de risco para K perio-
dos, no momento j;

5.3. RESTRICOES

As restricdes consideradas no modelo séo classi-
ficadas em quatro categorias: restricbes de politicas
internas, restricbes contabeis, restricdes legais e res-
tricbes de mercado.

5.3.1. RESTRICOES DE POLITICAS INTERNAS

Compreendem a modelagem dos aspectos refe-
rentes ao risco e liquidez do banco na viséo de seus
administradores. Embora esses sejam aspectos con-
templados nas restricdes legais impostas pelos regu-
ladores ao sistema como um todo, as instituicées ban-
carias tém preferéncias e instrumentos de mensuracao
diferenciados para captar as peculiaridades especifi-
cas de seu negacio e as expectativas quanto ao com-
portamento futuro do mercado em que atuam.

Nesse sentido, 0 modelo proposto contempla os
seguintes aspectos: o risco relativo a possibilidade
de variacéo, ao longo do horizonte de planejamento,
da medida que orienta a tomada de deciséo, ou seja,
o VPL esperado das alternativas de investimento; a
perspectiva gerencial quanto ao risco de crédito as-
sumido em fun¢éo das decisdes presentes e passa-
das e o dimensionamento da liquidez necessaria as
operacdes da instituicao.

A) VARIACAO NO VPL ESPERADO

Para calcular a magnitude de uma possivel varia-
¢do no VPL, sera considerada a volatilidade da taxa
de desconto livre da parcela relativa ao prémio pelo
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risco de crédito. Tal variagcéo é calculada por meio da
construcdo de blocos, a partir do agrupamento de
fluxos e influxos esperados de caixa com mesma
maturidade e mesmo perfil de risco. Para isso, é ne-
cessario agrupar todos os fluxos de mesma maturi-
dade (bloco de maturidade K) de cada um dos ativos
e passivos i decididos no momento j.

De acordo com o modelo VaR Paramétrico, a
méaxima variacdo adversa no VPL de cada bloco de
maturidade K pode ser representada pela expressao:

var  =[yp] <[5 ] %o <2

(K) -D

6 = K)  (K)
(1+7",' +Si

para os ativos;

(K) -D .
8, = x) Pparaos passivos;

1+ r,

(K) (k)
1+ r, T s, )

a+ rf/.’“)

-1

(K))

(1+ r

-1
<K>)

1+,
L ( rj AN+M

onde:

[VPf,K)] :Vetor de valor presente liquido dos flu-
xos de caixa de maturidade K no
momento j incluindo todos os ativos
e passivos;

ECONOMICO AJUSTADO AO RISCO

[5 (].K)] : Vetor composto pela sensibilidade do

valor presente a taxa de desconto ,/gK )
de cada ativo e passivo;
cﬁK) : Volatilidade (desvio-padréo) da taxa de
desconto ,.(«) calculada no momento j.
z : Quantidade de desvios-padrao.

Considerando o efeito da correlacdo entre as taxas
de desconto de cada periodo, a variagdo maxima no
valor presente do conjunto de decisGes a serem to-
madas no momento j (VaR]) pode ser calculada pela
expressao:

var, =Ly ]<Le ][]

v ] =Lrarvar-var ]

1 pl2 ..... plk
[Cj]= Py L. P2k
Pii o, 1
VaR_(,vl)
- | 7"
VaR "

onde:

[Vj]
[Cj]

p nm : Coeficiente de correlacéo entre a taxa de
desconto do periodo n e a taxa de des-
conto do periodo m.

= Vetor composto pelo VaR de cada bloco
de maturidade K no momento |;

= Matriz de correlacdo das taxas de des-
conto;

A formalizac&o da restricdo de risco deve depen-
der da magnitude aceitavel pela instituicao em rela-
¢do a variacao no valor presente liquido esperado de
suas decisfes. Assim, numa perspectiva econémi-
ca, considerando que as varia¢des de valor na car-
teira de ativos e passivos causam impacto sobre o
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capital da instituicdo, a definicdo desse limite deve
ser estabelecida em relacdo a capacidade da insti-
tuicdo em absorver esses impactos. A exemplo dos
modelos propostos para adequacéo de capital, o li-
mite deve ser considerado em relagéo ao patriménio
liquido existente em cada periodo:

VaR ;<nPL,

onde:
VaR ; :Valor econdmico em risco no momento j;

N : Fator de alavancagem de PLj;

PL/. : Patriménio liquido no momento j.

E importante observar que essa restricio carac-
teriza o modelo proposto como um modelo
probabilistico, uma vez que o valor econdmico em
risco, calculado pelo método VaR Paramétrico, € uma
medida provavel, ou seja, representa a variagdo ma-
xima no VPL com determinado grau de probabilida-
de. Esse grau de probabilidade é dependente da es-
colha da quantidade z de desvios-padrao da distri-
buicdo de probabilidade das taxas de desconto con-
sideradas.

B) RISCO DE CREDITO

O limite méaximo de risco de crédito pode ser in-
troduzido no modelo considerando-se os instrumen-
tos gerenciais existentes na instituicdo para
monitoramento de sua carteira. Os modelos que tém
sido desenvolvidos pelas instituicdes consideram a
definicdo de um fator de ponderacéo de risco de cré-
dito (FPR) para cada classificacdo de qualidade dos
ativos (gn), cujo somatorio da ponderacéo ndo pode
exceder um determinado percentual do capital. Para
definicdo desse volume de capital, em cada momen-
to de decisdo j € necessario considerar também a
ponderacéo dos ativos que estdo sendo contratados
e dos ativos adquiridos em periodos anteriores que
remanescem no balanco da instituicao, em geral
registrados pelo seu custo de aquisic¢ao.

0
Zl FPR" A7 <9 PL,

J

N
A=Y x ., p=(lk parak=j—t+1

i=l t=I1

N J-1 »
RL, 20DV, +yCP + 2.3, F " x,~ 2.
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onde:
Q: Numero maximo de classificagdo (rating)
considerado;
F PR :Fator de ponderacao de risco para a qua-

lidade de crédito gn ;

q,, : Classificagéo da qualidade de credito;

an .
A"

Somatoério dos ativos de qualidade gn
no momento j;

(p : Constante que representa o risco de cre-
dito definido pela instituicéo;

PL ;: Patriménio liquido no momento j.
C) ConsTITuIGAO DE RESERVAS DE LIQUIDEZ

A manutencao de um nivel adequado de liquidez
€ um dos aspectos mais relevantes da gestéo ban-
caria. A definicao do limite minimo de ativos a se-
rem constituidos sob o titulo de Reservas de
Liquidez (RL) depende da analise das caracteristi-
cas internas da instituicdo e também do comporta-
mento das variaveis macroecondmicas. A cada pe-
riodo j do horizonte de planejamento é necessario
obter estimativas sobre a instabilidade dos saldos
das contas de depositos e das demandas por novos
empréstimos, bem como realizar previsées sobre
os fluxos de ingressos e saidas de caixa decorren-
tes das operagdes ativas e passivas contratadas em
periodos anteriores.

A formalizac&o do limite minimo de liquidez pode
ser descrita por meio da seguinte expressao:

M j-l

f/l Y”

i=1 t=1 i=1 =1

onde:
RL]

: Montante minimo de reservas liquidas
para o periodo j;
L Constante que representa o percentual

sobre o montante estimado para DVJ.;

: Constante que representa o percentual
sobre o montante estimado para CPJ.;

1

(_f") : Fluxo de caixa do ativo i, de maturidade
! j-t contratado no momento t;

(=0 : Fluxo de caixa do passivo i, de maturi-
" dade j-t contratado no momento t.
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5.3.2. ResTRICOES CONTABEIS

O modelo matematico deve incorporar os impac-
tos provocados na estrutura patrimonial da institui-
¢do em decorréncia das decisbes tomadas a cada
periodo do horizonte de planejamento. Embora esse
aspecto ndo possa ser considerado, do ponto de vis-
ta econdmico, como uma restri¢ado, na linguagem da
Programacdo Matematica os relacionamentos
contabeis do balanco da instituicdo sao formulados
como restricbes do modelo.

ECONOMICO AJUSTADO AO RISCO

O principal relacionamento a ser observado € o
equilibrio entre 0 montante de obrigagGes e capital
préprio e o total dos ativos. O segundo aspecto a ser
considerado é o ajustamento do patriménio liquido
da instituicdo em cada periodo.

A) EquiLiBrIO CONTABIL

A restricdo expressa a identidade do balango
contabil, ou seja, total dos ativos igual ao total das
obrigacdes apods os ajustamentos do periodo j:

N N _J
RC,+RL,+AN;+ .Y, X\'+ AP,=DV,;+CP,+>.>, Yi+PL,

i=1 =1

p=(k),comk> j—t+1

B) CONSTITUIGAO DO PATRIMONIO LiQuipo

O valor do patrimdnio liquido em determinado
periodo depende das decisdes tomadas tanto no
periodo em questdo como em periodos preceden-
tes. As alteragBes no patriménio liquido de um perio-
do para outro sdo motivadas por mudancas
endogenas relativas a: resultados das operacgoes,
reavaliacao de ativos, aumentos de capital, pagamen-
tos de dividendos e outros ganhos e perdas de capi-
tal realizados no periodo.

O resultado das operacbes é composto pelas re-

=l 1=

ceitas e despesas provenientes da intermediacao fi-
nanceira, cujos ativos e passivos sao considerados
como variaveis do modelo, bem como pelas receitas
oriundas da prestacéo de servigos, pelo pagamento
de despesas administrativas e de tributos, pelos efei-
tos da depreciacao, entre outras.

Considerando que todos os resultados séo
reinvestidos e que ndo ocorrem aumentos de capi-
tal nem reavaliagédo ou alienagéo de ativos ao lon-
go do horizonte de planejamento, matematicamente
temos:

PL,=PL,.+E,

N ] M J
E[:e/'RC/'+7T/'RL/’+T/'AN/+ZZ ailXil:l_Z Z c,,Y:_g/'CP/+R0,

i=l =1

p=(k),k>j
onde:
PL,

E; : Mudancas endégenas no patriménio li-
quido ocorridas durante o periodo j;

: Patriménio liquido no final do periodo j;

0.

;- Taxa média estimada de rendimento |i-

quido sobre as reservas compulsérias
(RC) no periodo j;

T . : Taxa média estimada de rendimento li-
quido sobre as reservas de liquidez (RL)
no periodo j;

T, : Taxa média estimada de rendimento li-
quido da carteira de ativos de negocia-
¢édo (trading);

i=l =l

A : Taxa de remuneracao do ativo i contra-
tado no momento t(t = 1 ...J ) e cujas
receitas séo realizadas no periodo j;

Cir : Taxa de remunerag&o do passivo i con-
tratado no momento t (t = 1...j ) e cujas
despesas sao realizadas no periodo j ;

€j: Taxa média estimada de remuneracao
dos depdsitos em caderneta de poupan-
¢a (CP) no periodo j;

RO, : Resultado das demais operagdes (pres-
tacéo de servicos/despesas administra-

tivas, etc) realizadas no periodo j.
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5.3.3. RESTRICOES LEGAIS

Os requisitos exigidos pelas autoridades
normativas para o funcionamento dos bancos cons-
tituem um conjunto de restricdes relevantes, cujo
cumprimento representa uma variavel importante na
administracao das instituicbes. As restricbes legais
consideradas no modelo dizem respeito a constitui-
¢do das reservas compulsorias e aos limites de imo-
bilizacao e de capitalizacdo do banco.

A) RESERVAS COMPULSORIAS

Os bancos sdo obrigados a efetuar recolhimen-
tos compulsdrios sobre determinados tipos de cap-
tacdo, como depositos a vista, cadernetas de pou-
panca e depdsitos a prazo. A estimativa do volume
de reservas compulsoérias em cada periodo depende
da definicao das aliquotas e dos periodos de célculo
e de recolhimento, que variam conforme as necessi-
dades da politica monetéaria do governo de controlar
0s meios de pagamento da economia.

Para sua introduc&o no modelo, em cada momento
de decisdo j consideramos a estimativa de um
percentual sobre a média de saldos diarios (MSD)
dos fluxos liquidos de depdsitos a vista (DV) e pou-
panca (DP). Essas parcelas dos recursos captados
pelos bancos néo estardo disponiveis para a aplica-
¢do em novos negdcios durante o periodo j, sendo
retidos sob a forma de reservas compulsérias (RC)
junto ao banco central. Matematicamente, a restri-
céo é formulada pela equacao:

DC,=DC,.+oFV ,+BFP,, j=1..T

Onde:
DCJ. : Saldo de depdsitos compulsérios no mo-
mento j;
FVJ : Fluxo liquido médio estimado de deposi-
tos a vista (DV) no periodo j;
FP]. : Fluxo liquido médio de depdsitos de pou-

"~ panca (DP) no periodo j;

oL : Constante que representa o percentual
médio de recolhimento compulsorio so-
bre o fluxo de depésitos a vista;

B_ : Constante que representa o percentual
médio de recolhimento compulsorio so-
bre o fluxo depésitos de poupanca;

DC

0 : Saldo inicial de depésitos compulsérios.
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B) IMOBILIZACAO

O indice maximo de imobilizacéo sobre o capital
da instituicdo é definido pelos reguladores com o ob-
jetivo de limitar a aplicacéo dos recursos proprios em
ativos permanentes (nos quais se incluem as contas
de Ativos Imobilizados, Investimentos e Ativo Diferi-
do), possibilitando assim um maior nivel de capital
de giro proprio.

Conforme normatizagdo em vigor (Resolugcéo no
2669 de 25.11.99), o total de recursos aplicados no
Ativo Permanente ndo pode ultrapassar 80% do va-
lor do patrimdnio liquido ajustado (PLA). Ainda de
acordo com o normativo, esse limite devera ser re-
duzido gradualmente pelas instituicBes até atingir o
percentual de 50% a partir de 31 de dezembro de
2002.

A restricao é formulada da seguinte forma:

AP;=oPL,

onde:
AP, : Ativo permanente no momento j;

@ : indice maximo para aplicagdo em AP;

PL ;: Patriménio liquido no momento j.

c) ADEQUACAO DE CAPITAL

As exigéncias relativas a adequacéo de capital
constituem um dos temas mais polémicos no mo-
mento atual das instituicdes financeiras. As recomen-
dacdes do Comité da Basiléia vém promovendo, no
mundo todo, inimeras inovag8es na regulamentacéo
sobre o nivel de capital exigido para suportar os ris-
cos da carteira dos bancos.

No Brasil, a Resolugdo no 2099/94 regulamentou a
matéria estabelecendo que o montante das posi¢cdes
em ativos (incluidos ou n&o no balanco), cada qual pon-
derado por um fator de risco especifico (FPR), nao po-
deria exceder um limite de alavancagem do patrimdnio
liquido (PLA). Posteriormente, as Circulares no 2784/
97 e no 2606/99 alteraram a férmula de calculo do
patriménio liquido exigido (PLE), introduzindo fatores
de risco diferentes para cobertura do risco de crédito
de operacbes de swap e de cambio. Recentemente, a
Resolucdo no 2692, de 24.02.2000, regulamentada pela
Circular no 2972, de 23.03.2000, introduziu também a
exigéncia de capital para cobertura do risco de merca-
do decorrente de oscilagcBes nas taxas de juros das
operacdes prefixadas em moeda nacional.
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A restrigdo referente a exigéncia de patriménio
liquido para cobertura do risco de crédito da es-
trutura de ativos no momento j e também para
cobertura do risco de mercado de operagdes es-
pecificas, de acordo com os parametros da
normatizacado em vigor, pode ser formulada pela
seguinte expresséo:

F(APR,)+FW,+F'C,+EC, < PL,

onde:

F* indice de capitalizacio relativo ao APR
(equivalente a 0,11);

APR : Ativo ponderado pelo risco no momento j.
E obtido pelo somatorio do valor dos titu-
los do Ativo Circulante, Realizavel a Lon-
go prazo, Ativo Permanente e Coobri-
gacdes e Riscos em Garantias Prestadas
multiplicados pelos seus fatores de risco
correspondentes;

F'- indice de capitalizac&o relativo a W (equi-
valente a 0,20);
I/Vj . Risco de crédito das operacdes de Swap
no momento j;

- indice de capitalizac&o relativo a C (equi-
valente a 0,50);

- OperacBes com ouro e cambiais no mo-
mento j;

. Parcela de capital para cobertura do risco
de mercado de taxa de juro das opera-
¢cOes prefixadas em Real no momento j.

PLJ.; Patrimonio liquido no momento j;

5.3.4. ReSTRICOES DE MERCADO

As restricbes de mercado expressam o julga-
mento da administracdo com relacdo aos limites
maximos e minimos para captacao e aplicacdo em
cada variavel do modelo. A definicdo desses limi-
tes depende da capacidade da instituicdo em ob-
ter previsbes sobre o comportamento da econo-

ECONOMICO AJUSTADO AO RISCO

mia e sobre suas participa¢gBes de mercado. Mate-
maticamente, temos:

Y <Y <y

MIN, i MAX

rq
X, XS X

Y : Montante de captacdo do passivo i no mo-
mento j;

: Captacdo méaxima do passivo i;

Y wmiv, - Captagdo minima do passivo i

Pq . ~ . .
: Montante de aplicacdo no ativo i no mo-

Y mento j;
XMIN,. : Aplicagdo minima no ativo i;

X wax,

: Aplicagdo méxima no ativo i.

5.4. ESTRUTURA DO MODELO MATEMATICO

De acordo com a formulagéo da funcao objetivo e
das restricBes definidas, a estrutura do modelo ma-
tematico de otimizacdo proposto € apresentada na
FIGURA 1.

O modelo matematico proposto para o problema é
caracterizado como um modelo de Programagé&o N&o-
Linear, multiperiédico e probabilistico. A funcéo objeti-
vo € linear, contudo a restricao que expressa a politica
interna da instituicdo referente ao risco (restricao (2),
da FIGURA 1 é né&o linear e utiliza dados
probabilisticos, relativos a distribuicao de probabilida-
de das variacBes das taxas de desconto dos fluxos de
caixa das variaveis de decisdo consideradas. Para as
demais variaveis e coeficientes utilizados pelo modelo
pressupdem-se valores determinados com certeza
(deterministicos). Além disso, as demais restricdes séo
modeladas por equacdes lineares.
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Figura 1. Estrutura do Modelo Proposto
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O tamanho e a estrutura do modelo sdo uma fun-
¢éo do grau de detalhamento que o banco quer ado-
tar em seu planejamento. Na modelagem proposta,
a quantidade de periodos (T) do horizonte de plane-
jamento, bem como a quantidade de categorias de
ativos (N) e passivos (M) que serdo consideradas no
modelo s&o dados a serem definidos. Além disso, a

guantidade de variaveis de decisédo do modelo pode
ser significativamente ampliada de acordo com as
multiplas possibilidades de se caracterizarem os ati-
vos em relacdo aos perfis (p) e qualidade de crédito
(g)- A quantidade e o perfil das variaveis de deciséo
também tém impacto sobre o nimero de restricdes
gue serdo consideradas em cada periodo.
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6. CONCLUSOES

Neste trabalho foi abordada a problemética do pla-
nejamento da composi¢do do balan¢o bancario por
meio da proposta de utilizacdo de uma ferramenta
quantitativa. Como objeto fundamental da pesquisa
foi construido um modelo de programagao matema-
tica, caracterizado pela formulacdo de uma funcdo
objetivo e de um conjunto de restricdes, para repre-
sentar o critério de decisdo dos gestores bancarios
diante de alguns pressupostos ideais de gestao.

A construcdo do modelo matematico proposto
considerou o problema de obtencdo da composicao
de ativos e passivos que fornece o maior valor pre-
sente liquido para a instituicdo, levando em conta,
ainda, a necessidade de compatibilizar os aspectos
restritivos inerentes ao processo decisorio dos
gestores bancarios.

A forma de representacéo das variaveis de deci-
séo, por meio da identificacdo de seus perfis e da
sua qualidade de crédito, foi adotada com o intuito
de evidenciar os dados necessarios para a
mensuracao do valor presente liquido proporcionado
pelas alternativas individuais e, também, para a
mensuracao do risco incorrido na escolha do conjun-
to de alternativas. Essa representacdo foi motivada
pela necessidade de agregacdo das variaveis do
modelo, ndo quanto a produtos especificos, e sim
em relacdo a categorias caracterizadas pela distri-
buicdo temporal de fluxos de caixa e pela classifica-
¢do de qualidade de crédito.

A principal restricao abordada no modelo é a limi-
tacdo de capital préprio para cobertura de riscos do
portfdlio. Esse aspecto é contemplado da perspecti-
va dos reguladores, por meio da modelagem dos re-
guerimentos normativos de capital, e, da perspectiva
dos gestores, por meio da proposta de utilizacdo do
modelo Var paramétrico, para mensuracao do con-
sumo de capital econdmico necessario para cober-
tura do risco de cada conjunto de alternativas sob
escolha.

Na escolha das demais restricbes do modelo pro-
curamos contemplar os principais tipos de limitagfes
e relagBes que devem ser previstas no planejamento
de longo prazo da instituicao.

Para que o modelo matemético construido seja
passivel de integrar-se ao processo decisorio dos
gestores bancérios, devem ser observados os se-

ECONOMICO AJUSTADO AO RISCO

guintes requisitos relativos ao ambiente institucional:

a) Processo de planejamento: a instituicdo deve
dispor de um processo formal de planejamento
periddico, estruturado a partir da definicao de
cenarios macroecondmicos, das estratégias
relativas a mercados, produtos e clientes, bem
como da analise da sua capacidade produtiva
e do potencial de negocia¢édo dos seus canais
de distribuicdo. A utilizacdo do modelo mate-
matico deve ocorrer em uma etapa do planeja-
mento em que 0s grandes delineamentos es-
tratégicos ja tenham sido realizados e,em que,
coerentemente com a premissa de
maximizacé@o de valor econémico, a organiza-
¢ao esteja preocupada com a quantificacdo do
seu plano de resultados (plano orgamentario)
e com a atribuicdo de metas as diversas unida-
des organizacionais.

b) Politicas especificas: a instituicdo deve adotar
um conjunto de politicas relativas a risco,
liquidez e participacdo no mercado. Na defini-
¢do de tais politicas deve ser contemplado o
limite minimo de liquidez, tendo como base pre-
visdes sobre os fluxos e influxos de recursos
nos periodos de planejamento. Além disso,
devem ser estabelecidos os limites de exposi-
¢ao a riscos que a instituicdo esteja disposta a
incorrer, considerando como parametro o capi-
tal do banco. Os limites maximos e minimos de
negociacao de determinadas categorias de pro-
dutos devem ser definidos tendo como base o
potencial de mercado e as estratégias negociais
da instituicao.

¢) Instrumentos quantitativos: a instituicdo deve
estar preparada para utilizar instrumentos quan-
titativos sofisticados. Para tanto, deve dispor de
pessoal técnico altamente qualificado e de uma
cultura gerencial propicia a aceitacdo de mo-
delos quantitativos para auxiliar a tomada de
decisdo. Além da compreensao e capacidade
de implementag&o do modelo de programacéo
matematica proposto, os técnicos do banco
devem utilizar outras metodologias quantitati-
vas auxiliares - estudo do comportamento das
séries temporais de taxas de juros e a ado¢éo
de modelos de volatilidade compativeis com a
realidade econdmica, construcéo de curvas de
taxas de juros, construcdo de ratings de crédi-
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to. Possivelmente a concepcgéo desses instru-
mentos esteja dispersa pela organizacdo e um
esforco de integracdo deve ser empreendido
para facilitar a operacionalizacdo do modelo
matematico proposto.

d) Definicdo de responsabilidades: a instituicao
deve atribuir a gestao do modelo matematico a
uma unidade organizacional que possua a res-
ponsabilidade de assegurar a otimizacdo dos
resultados econémicos da instituicdo. Essa uni-
dade deve cuidar para que a premissa de incre-
mento de valor econdmico seja atendida; coor-
denar, acionando as diversas areas inter-
venientes, o processo de obtencdo dos dados
de entrada necessarios a operacionalizacdo do
modelo; integrar o processo de definicdo das
metodologias e instrumentos auxiliares (possi-
velmente geridos por outras unidades) e deles
participar; definir e aplicar o método de resolu-
¢éo adequado ao modelo de programacéo néo-
linear construido; e, fornecer a solucéo 6tima do
problema como subsidio ao plano de resultados
do banco.

e) Sistema de informacdes: a instituicdo deve dis-
por de um sistema de informagbes capaz de
fornecer os dados de entrada necessarios a
operacionalizacdo do modelo. Sdo necessari-
os dados mais analiticos sobre a carteira do
banco relativamente a previsdo da distribuigao
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temporal dos fluxos de caixa das operacgfes a
cada periodo e as suas respectivas taxas de
desconto. Também € necessario que o banco
mantenha bases histéricas de dados que per-
mitam a realizacdo de estimativas sobre os flu-
X0s em contas de depdsitos a vista e poupan-
¢a, percentuais de retencdo sob a forma de
compulsérios, demandas por empréstimos,
entre outros. Outro aspecto importante a ser
incorporado ao sistema de informacdes é a
integracéo do modelo de otimizagao a ferramen-
ta utilizada pelo banco para simulacéo das de-
monstracgdes financeiras. Assim, a partir da re-
solucdo do modelo de programacdo matemati-
ca, a sua solucao podera ser utilizada para pro-
jetar as posi¢des patrimoniais e os resultados
contabeis de cada periodo futuro.

O modelo proposto incorpora principios ideais
de administracdo financeira e aspectos atuais da
gestao bancaria, podendo constituir-se em uma fer-
ramenta auxiliar no processo de planejamento ban-
cario a qual, no entanto, ndo substitui a capacida-
de de julgamento dos administradores. O modelo
matematico construido incorpora conceitos e ins-
trumentos de gestdo capazes de proporcionar, no
processo de deciséo referente ao planejamento fi-
nanceiro, orientacdo para os gestores bancarios
na busca de agregacao de valor econdmico para a
instituicéo.
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