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1 Introducéo

O Banco de Desenvolvimento de Minas Gerais /A (BDMG) foi implantado em 1962,
com o objetivo de fortalecer e diversificar a economia mineira, com énfase no
financiamento das atividades industriais. Nos anos 80 do século passado, a economia
brasileira apresentou forte queda de investimento, crescimento insatisfatorio e
superinflagcdo, que provocaram, nos bancos de fomento, fortes perdas patrimoniais.
Somente sobreviveram quatro deles, incluindo o BDMG.

O Banco, cujo patriménio estava praticamente zerado no fim dos anos 80, recebeu
aportes consideraveis de capitais e outras formas de apoio, por parte de seu controlador
(Diniz, 2008: Diniz et a., 2004). Entretanto, em vista das restricdes orcamentérias dos
estados brasileiros - a situagdo de Minas ndo é diferente - e as grandes demandas da
sociedade por investimentos nas areas de salde, educacdo, seguranca e infraestrutura, é
certo que, nos proximos anos, 0 BDMG ndo podera contar com significativo apoio
financeiro do estado de Minas Gerais. O Banco deve encontrar seus proprios meios
para levantar 0s recursos necessarios para financiar as empresas que optam pelo estado,
para desenvolver suas atividades. Afigura-se, desta maneira, a importancia de
rentabilizar seus empréstimos, mediante uma atuacd mais vigorosa e de maior
alavancagem, gerando valor ao acionista.

Tendo em vista a necessidade do Banco em expandir a sua atuacdo mediante maior
alavancagem, os riscos inerentes as atividades de intermediagdo financeira devem ser
adequadamente conhecidos pelos gestores, para que uma estratégia focada na expansao
ndo comprometa a salide econdmico-financeirada instituigao.

Este Relatério foi desenvolvido para fornecer importantes elementos de gestdo
financeira para a corporacdo, com o foco na de gestdo de ativos e passivos (ALM).
Analisa os riscos de mercado e de liquidez e os resultados provenientes de cenérios de
estresse de umainstitui¢éo financeira de fomento.

2 Gestdo de Riscos em I nstituicbes Financeiras
2.1 Caracterizacdo dos Riscos

Os riscos em finangas podem ser subdivididos em: risco de mercado; crédito; liquidez;
operacional; e risco legal. O risco de mercado pode ser percebido como 0O risco
assumido pela variac@o de valor de mercado de ativos e passivos, que podera afetar o
valor de um banco.

Para medir esse risco, as institui¢des financeiras utilizam comumente o instrumental
“Valor em Risco” (Value at Risk - VAR). O VAR, desenvolvido pelo JP Morgan, na
década de 1990, é definido como a pior perda a ser esperada em uma carteira em
determinado periodo de tempo, de acordo com um nivel de probabilidade especificado
(Crouhy; Galai & Mark, 2001).Ainda em relagcdo ao risco de mercado, ele pode ser
subdividido em: i) risco da taxa de juros, gque retrata a possibilidade de um titulo de
rendafixa, pré ou pos-fixado, desval orizar-se diante de mudancas das taxas de mercado.
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Esse risco pode ser subdividido em risco de negociacdo (trading risk) e risco de
descasamento (Gap Risk); ii) risco do mercado acionario: esse risco é compreendido

pelo risco sistematico e especifico, sendo que o primeiro esta relacionado com a
sensibilidade da carteira em relacéo aos indices de mercado e 0 segundo esta ligado a
volatilidade intrinseca do ativo. O risco especifico pode ser mitigado com a
diversificacdo de carteiras, 0 que ndo acontece com a componente de risco geral de
mercado (Markowitz, 1952; Sharpe, 1963; 1964); iii) risco da taxa de cambio: decorre
das flutuacOes entre a moeda local e as moedas internacionais, e iv) risco de
commodities: é o risco de variagdo de precos de commodities decorrentes de ateragdes
na oferta e demanda e de fatores ambientais, que exercem influéncia na producéo.

Quanto ao risco de crédito, este se da pela expectativa do ndo cumprimento de retorno
do capital emprestado em certo periodo de tempo.

JA o risco de liquidez pode ser subdividido em dois componentes. funding -
(in)capacidade da instituicdo em conseguir recursos para dar sustentacdo as suas
atividades; e o risco que decorre da impossibilidade de negociacéo de um ativo, ainda
gue temporariamente. O risco de liquidez, sabe-se, hoje, € muito relevante, hagja vista a
crise financeira e bancéria de 1988, o que levou os 6rgéos reguladores exigir, mais
recentemente, das instituigdes financeiras, sua inclusdo nos relatorios de gestéo de
risco.

Por sua vez, o risco operacional, como o préprio nome diz, € o risco inerente a ma
gestdo, sistemas inadequados, fraudes e controle ineficiente das atividades da
instituicdo. Aqui, também, inclui-se o risco humano.

E, finalmente, o risco legal, que pode ocorrer caso um investidor ou uma contraparte
sinta-se lesado por uma transacdo financeira e acione o banco na justica, exigindo a
devolucéo do valor perdido.

2.2 A Gestdo de Ativos e Passivos (AL M)

A Gestdo de Passivos e de Ativos - Assets and Liability Management (ALM), consiste,
segundo Dermine & Bissada (2005, p. 1), “na utilizacdo de um conjunto de
instrumentos que asseguram que o valor é criado para 0s acionistas e que 0S riscos estéo
sendo controlados”.

As principais variaveis no gerenciamento de risco sdo ataxade juros e aliquidez.
Assim sendo, sdo esses dois tipos de risco em que 0 ALM deverafocar e gerenciar
(Adam, 2007; Chouldhry, 2007).

O risco dataxa de juros é dado pela exposicéo trazida a valor presente do fluxo de caixa
e gustada pelos movimentos nas taxas de juros. Um conceito importante € a distin¢éo
entre a carteira de ativos “Mantidos até o Vencimento”, mais diretamente relacionados a



;) FPLJ 6

FUsLaEAT PEOR £ S0P

sua atividade e “Em Negociacdo”, cuja carteira € composta de titulos muito
transaci onados em mercados financeiros. Nesse Ultimo caso, emergem os derivativos,

titulos publicos e privados, contratos de swaps, que possuem demanda por outros
investidores e tem grande giro entre as institui¢des participantes do mercado e, também,
gue podem estar expostos aos riscos das taxas de juros e ao risco de liquidez, conforme
descrito a seguir.

O gap ou descasamento de taxa € expresso por uma situacdo em que se tem umataxa de
juros variavel na captacdo — geralmente atrelada a um indice — e um empréstimo
concedido a uma taxa fixa. Caso ocorra um aumento abrupto do indice, 0 passivo
aumentard ,sobremaneira, em relacdo ao ativo, Situagd essa que pode ser muito
delicada e pode levar a instituicéo a ter sérios problemas, podendo mesmo causar sua
faléncia

A seguinte equacao pode ser usada pararetratar o gap de taxa de juros:

Gap = Afr — Lir Q)
Sendo,
Air = Taxadejuros do Ativo (Assets Interest Rate)
Lir = Taxade Juros do Passivo (Liabilities Interest Rate)

Assim, quando Air é maior do que Lir, podemos dizer que a carteira esta descasada

positivamente; se Lir € maior que Air, dizemos que a carteira esta descasada
negativamente (Choudhry, 2011).

A liquidez apresenta-se como outro fator de risco. E liquidez significa, de um lado,
recursos disponiveis no caixa do banco para fazer frente ao resgate de um depdsito ou
de uma aplicagdo. Por outro lado, o recurso mantido no caixa pelos bancos tem
rentabilidade menor que a dos ativos de crédito, o que os leva a deixar a menor fatia
possivel no caixa.

Essa situacdo ensga o surgimento do risco de liquidez, que se da pela diferenca de
volume e prazo entre os ativos e passivos, dado que uma instituicdo financeira devera
captar recursos continuamente para alimentar suas operacoes de crédito. A liquidez
assume um papel fundamental nesse movimento, uma vez que a institui¢cdo financeira
exerce a funcdo de intermediador entre poupadores e demandantes de recursos e as
necessidades desses dois agentes geralmente ndo sao coincidentes, mas, muitas vezes,
conflitantes. Quando ocorre diferenca, temos o chamado descasamento de prazos,
chamado “gap”, que forgara o banco a, repetidamente, renovar a captacdo até o retorno
do recurso emprestado. O risco dessa estratégia reside na possibilidade de aumento da
taxa de juros de captacdo no momento de cada renovacdo, 0 que reduz a margem do
banco e pode provocar prejuizo, umavez gue o financiamento, via de regra, € concedido
com ataxa pré-estabelecida.

Em sua funcéo de agente intermediério, 0 banco buscara reduzir eu risco de exposi¢ao
aos diferentes fatores de risco e pulveriza-1o, aumentando, exponencialmente, sua base
de gestéo de ativos e passivos, sem perder o foco no retorno do capital. A gestéo de
Ativos e Passivos pode ser assim traduzida, como a gestdo eficiente do capital em poder
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de um banco. Cabe a Tesouraria buscar a maximizagdo da rentabilidade desses recursos
vis-a-vis a necessidade de liquidez instanténea dos recursos (Choudhry, 2010).

3 Caracterizacdo da Pesquisa e Fonte dos Dados

A presente pesquisa é descritiva, levando-se em consideracdo o fato de que pretende
levantar os dados, analisa-1os e oferecer uma interpretacdo dos fatos. Essa tipologia est4
em acordo com Gil (2002, p. 42), que destaca: “as pesquisas descritivas tém como
objetivo primordia a descricdo das caracteristicas de determinada populacdo ou
fendbmeno ou, entdo, o estabel ecimento de relagbes entre variaveis”.

A pesguisa também deve ser considerada exploratOria, dado que existem poucos
trabalhos que se reportam ao tema Gestéo de Ativos e Passivos em bancos. Podem ser
encontrados trabalhos sobre o tema (tendo como objeto, por exemplo, os Fundos de
pensdo e Seguradoras), mas ndo conseguiu-se identificar publicacéo sobre ALM de
bancos que operam no pais.

Os dados utilizados na pesquisa abrangem os exercicios sociais de 2009, 2010 e 2011.
Foram provenientes de fontes secundarias, como os dos Balangos Patrimoniais e dos
Relatérios da Administracdo, bem como de levantamento de fontes primérias,
necessarios para a anaise da ALM, em especia dos riscos de mercado, liquidez e das
simulagdes de situacdes de estresse. Os dados primérios foram colocados a disposicéo
dos pesquisadores pelainstituicao financeira.

4 Analise dos Resultados
4,1 A Gestdo de Ativos e Passivos do BDM G

4.1.1. Risco da Taxa deJuros

A Tabela 1 apresenta os valores que 0 BDMG detém em sua contabilidade, sendo
discriminados os valores do ativo, do passivo e sua exposi¢ao liquida. Em relacdo aos
indexadores que incidem sobre a posi¢éo ativa e passiva, destacam-se 0s juros em geral,
seguidos pelas aplicagdes em titulos vinculados as taxas CDI e SELIC. As operagdes
externas e a exposicdo em moeda estrangeira sdo pouco relevantes, constituindo-se,
basicamente, a contratos efetuados com empresas que acessaram recursos de repasses
do BNDES.

Tabela 1 - Carteira do Banco de Desenvolvimento de Minas Gerais (em mil)

Fator de Risco Descasamento
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AtiVo Passivo Carteira Mantido até o Disponivel
Total Vencimento paraVenda
Juros Geral 2.015.962 1.074.446 941.515 820.528 120.987
Cambio 38.938 36.251 2.687 2.687 -
CDI/SELIC 725.786 - 725.786 823.215 120.987
TOTAL 2.780.685 1.110.697 1.669.988 87% 13%

Fonte: Dados Basicos extraidos de Rel atérios Gerenciais do BDMG.

O BDMG tem um descasamento positivo de R$1,67 bilhdo, sendo que desse valor, 87%
estd alocado na carteira “Mantido até o Vencimento” e os 13% restantes estdo na
carteira “Disponivel para Venda”. Esses 13% estdo distribuidos em titulos puablicos
federais, atrelados ao indice de Pregos a0 Consumidor Amplo. O descasamento total

dos ativos e passivos financeiros do BDMG aém de positivo é mantido em boa parte
em operacBes seguras ou “livres de risco”, sendo que 43% delas (montante de R$
725.786 mil) decorrem de operagdes indexadas ao CDI/SELIC.

A partir desses dados, foi calculado o Vaor em Risco (VAR) do BDMG que, conforme
apresentado na secdo 2, traduz a possibilidade de maior perda esperada da carteira em
determinado periodo de tempo.

No Gréfico 1, pode ser visualizado a evolugdo do VAR de 10 dias do BDMG, parao
periodo de junho de 2010 a dezembro de 2011, calculado com 99% de confianca. Esse
indicador atinge o percentual maximo de 2% (dois por cento) do Patrimbnio de
Referéncia do Banco.

Grafico 1 - Variacdo do VAR em relagéo ao Patriménio de Referéncia (PR) do BDMG
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Fonte: Dados Bésicos extraidos de Relatérios Gerenciais do BDMG.

Verificase uma elevacdo do VAR em decorréncia do aumento da volatilidade do
mercado provocada pela crise financeira internacional que se alastrou e apresenta,
também, reflexos negativos para a economia brasileira, ainda que em menor magnitude
do que a de outras economias. Em termos de valores relativos (VAR em % do

patrimonio de referéncia do BDMG), este aumentou em cerca de 50%, no periodo
considerado.

Mas os valores apresentados, no Gréafico 1, ndo deixam qualquer divida e, mesmo em
um periodo de aguda crise financeira internacional e grande turbuléncia dos mercados
financeiros, 0 VAR do BDMG é extremamente reduzido (atingindo um méaximo de R$

29 milhdes), demonstrando o perfil de baixo risco, a saide financeira e solidez do
Banco.

4.1.2 Risco de Liquidez

O BDMG tem definida uma politica que trabalha com a exigéncia de um colchdo de
liquidez de um percentual sobre PL em disponibilidades, que deverdo estar em caixa,
titulos publicos e ou titulos privados com alta liquidez. Além disso, foram definidas
condic¢des de liquidez de médio prazo, que busca evidenciar descasamentos entre ativos
negociaveis e passivos exigivels que possam impactar a capacidade de pagamento da
instituicdo, considerando moedas e prazos de vencimentos de direitos e obrigaces. Na
politica de Gestéo de Liquidez, o Banco tem definido um plano de contingéncia para
eventuais problemas relacionados a essa variavel estratégica, que, como se sabe, pode
ser fator desencadeador de crises no setor, gque culmina com corrida bancaria e faléncia
de umainstituicao financeira.
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No caculo da sua Condicdo de Liquidez de Médio Prazo (CLMP), cuja abrangéncia é
12 meses, a contar do periodo inicial de andlise, sd0 selecionadas as variaveis mais
relevantes, tais como as disponibilidades do periodo, a carteira de tesouraria, que €
ponderada pelo volume e nivel de liquidez dos ativos, o volume de crédito areceber e as
necessi dades de captacao para suportar os desembol sos previstos.

E definida, também, a Condiciio de Médio Prazo Ampliada (CLMPA), que soma a0
resultado da CLMP, no numerador, ativos financeiros classificados como mantidos até o
vencimento, conversiveis em caixa no periodo de até doze meses.

Para 0 monitoramento do risco de liquidez no médio prazo, sdo observados os
parametros, conforme definidos no Quadro 1.

Quadro 1 - Par@metros do Gerenciamento da Liquidez no BDMG

Parametro | Diagndstico
CLMP=Z 1eCLMPA = 1 Baixo Risco
CLMP<1eCLMPA Z 1 Medio Risco

CLMPA = 1 Alto Risco

Fonte: Dados béasicos - Relatérios Gerenciais do BDMG.

A Tabela 2 apresenta os parametros cal culados para Dezembro de 2011, inclusive, com
0s resultados provenientes de cenario de estresse, apresentado no item 4.1.3 (ii), dessa

secdo.

Tabela 2 - Condicao de Liquidez do BDMG no Horizonte de 12 meses — em R$

Milhbes
o Cenério Base Estresse Condicgo de
Descricao
CLMP | CLMPA | CLMP|CLMPA estresse
Indicador sob
- - cenario de
Indicede Condiggode ;5 137 100 1,04 estresse,
Liquidez
apresentado na
secan 4.1.3

Fonte: Dados basi cos extraidos de Relatorios Gerenciais do BDMG.

Como se verifica, 0 BDMG apresenta baixo risco de liquidez, mesmo considerando um
cenario adverso (de estresse). Os indicadores presentes, na Tabela 4, sdo robustos,
qualquer que for o indice utilizado, o que proporciona conforto em relacdo a essa
variavel estratégica de umainstituicéo financeira.
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4.2 Simulacgdes, Analises de Estresse e seus Efeitosno BDM G

4.2.1 Mudangcas nas Taxas de Juros

A Bolsa de Mercadorias e Futuros (BM&F) divulga, diariamente, curvas de estresse
para uma série de indexadores, curvas essas amplamente utilizadas pelo mercado para
mensuracdo do estresse em seus ativos. S&o disponibilizados pela BM&F: (i) um
cenario do mercado, (ii) trés cenarios de alta e (iii) trés cenérios de baixa.

Neste estudo, para se construir a andlise de estresse para 0 BDMG, adota-se o cenario
mais adverso previsto pela BM&F, dentre aqueles presentes no item (iii), referido
acima, cujos resultados estéo apresentados na Tabela 3. Por exemplo, anadlisando a
carteira indexada em IGPM, constata-se uma possivel reducdo do ativo do Banco a
preco de mercado (marked to Market) no valor de R$ 22,4 milhdes. O maior impacto
negativo, por sua maior exposicao real ao indexador, seria registrado no fator de risco
TJLP, que poderia atingir um montante de R$28 milhdes.

Tabela 3 - Exposicdo liquidado BDMG nos fatores de risco: cenérios de estresse
(Vaores em R$ Mil) *

Fator de - Exposicdo no I

Risco Exposicao Real CenéFr)io dgso Stress Variagao
Pré 190.324.365 178.913.723 (11.410.642)
Délar 2.451.746 2.451.746 -
TR 42.746.248 39.216.148 (3.530.100)
IGPM 187.944.264 165.527.717 (22.416.547)
IPCA 201.030.963 182.519.139 (18.511.824)
TILP 347.247.788 319.039.061 (28.208.727)
Total 971.745.374 887.667.534 (84.077.840)

Fonte: Informacfes bésicas extraidas de Relatérios Gerenciais do BDMG.
* A exposicdo real difere daquela apresentada na Tabela 3, pois ndo foram considerados
na analise de stress os ativos livre de risco.

Pode-se verificar que, mesmo no cen&io de maior estresse, a exposi¢do liquida do
BDMG ¢é ainda positiva e muito confortéavel. Ainda que seja aplicado o cenario mais
inGspito nos nimeros do Banco, pode ocorrer uma perda maxima da ordem de R$ 84
milhdes. Ou sga, a reducéo da exposicdo liquida é de menos de 5% da exposicéo total
positiva, que € de quase R$ 1,7 bilh&o, conforme apresentado na Tabela 3.

4.2.2 Efeitosna Liquidez

Para o risco de liquidez, em um cenario de estresse, foram consideradas as seguintes
premissas de simulacoes.

— ndo recebimento das prestagdes vencidas no més dos maiores clientes financiados com
recursos proprios do BDMG e dos maiores clientes de Repasses (em geral, recursos
captados junto a0 BNDES); e

— ndo recebimento dos empréstimos feitos aos clientes, com prestacdes vencidas entre 31
e 60 dias.
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Aplicando as premissas acima descritas no fluxo de caixa do BDMG para 90 dias, pode
se observar a variagdo no caixa, conforme detalhado no Gréfico 2. Nesse Gréfico, a
linha na cor azul refere-se a disponibilidade de caixa, na data base de dezembro de 2011
e com sua projecdo para os proximos 90 dias, e a linha vermelha apresenta a
disponibilidade do BDMG exposta ao cenario de estresse, para esse periodo de tempo.

Grafico 2 - Movimento do Fluxo de Caixado BDMG: simulagfes com os testes de
estresse

Disponibilidades de Caixa e Disponibilidade em Cenario de Estresse
em RS Milhées

jai/12 fmif12 imvar /12

e [Nisromiibiilicl acke — [Hspronibilidade - Estresse

Fonte: Informagdes bési cas extraidas de Relatorios Gerenciais do BDMG.

As informacdes contidas, no Gréfico 2, ndo deixam qualquer davida sobre a situacdo de
seguranca em relacdo aos fatores de risco aos quais 0 BDMG esta exposto. Mesmo no
cenario mais desfavoravel, a reducdo da liquidez provocada pela aplicacdo do estresse €
de menos 5% da exposi¢do liquida positiva, que ainda soma aproximadamente R$ 1,6
bilhao.

5 Conclusdes

Este relatorio teve como foco a andlise de gestéo de ativos e passivos, como forma de
conhecer e mitigar 0s riscos inerentes as institui¢des financeiras, e estd baseado em um
estudo de caso, sendo selecionado para andlise o Banco de Desenvolvimento de Minas
Gerais SA. (BDMG). Foram analisados 0s riscos aos quais uma instituicdo financeira
esta exposta, detalhado o instrumental de gestéo de ativos e passivos (ALM).

Foram quantificados os riscos de mercado e de liquidez, detalhando-se o0 VAR e
simulacfes dos provaveis impactos decorrentes de cenarios adversos (de estresse) na
ingtituicdo financeira. Diante dos resultados apresentados, pode-se concluir que o
BDMG apresenta-se nas dimensdes de risco de mercado e de liquidez, como um banco

solido, que nem mesmo se viu abalado pelas recentes turbuléncia econdmico que se
abateram sobre todo o sistema financeiro internacional. Esta pronto para enfrentar os
desafios postos por uma estratégia focada no crescimento. Dada sua estrutura
patrimonial e capacidade ndo utilizada de alavancagem financeira, ha um amplo espaco
para promover um aumento em seus desembol sos, mormente aquel es voltados para o
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financiamento de longo prazo, t&o necessarios para o crescimento e modernizacdo das
atividades produtivas do estado.

O necessario aumento da alavancagem deve ser conduzido consoante as boas praticas
bancarias, com uma gestéo guiada por uma visao de longo prazo e balizada pelo efetivo
mapeamento e controle de riscos. Nesse momento, é fundamental que o Banco tenha
uma Gestdo de Ativos e Passivos consistente e bem estruturada, buscando antecipar os
movimentos do mercado, aproveitando as oportunidades e mitigando 0s riscos inerentes
aessa alavancagem. Assim, 0 BDMG poderd, cada vez mais, exercer seu papel precipuo
de fomentador do desenvolvimento do estado de Minas Gerais.
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