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RESUMO

BORGES, J. T. Mapeamento e Modelagem de Processos como Ferramenta de
Identificacao de Melhorias nas operacoes de aquisicdo de Titulos Publicos Federais: um
caso de uma distribuidora de valores mobiliarios brasileira. 2024. 198 f. Monografia
(Trabalho de Conclusdo de Curso) — Escola de Engenharia de Sdo Carlos, Universidade de
Sao Paulo, Sao Carlos, 2024.

O presente trabalho tem como objetivo aplicar técnicas de mapeamento e modelagem
de processos nas operacdes de compra de Titulos Publicos Federais por meio de uma
distribuidora de valores mobiliarios brasileira, visando identificar oportunidades de
aprimoramento. Utilizando a abordagem Business Process Management (BPM), busca-se
realizar uma analise detalhada das operagdes para elucidar pontos de eficiéncia e possiveis
gargalos no processo. A metodologia adotada foi um estudo de caso, dividido em trés etapas:
revisdo de literatura, estudo de caso e andlise dos resultados. A revisdo de literatura abrangeu
o estudo de mapeamento e modelagem de processos, aprofundando-se no BPM e nos titulos
publicos e suas formas de negocia¢do. No estudo de caso, desenvolveu-se um protocolo que
estabeleceu objetivos, planejamento e procedimentos para a pesquisa, seguida pela coleta de
dados e mapeamento do processo, culminando no diagnéstico de problemas e formulagdo de
recomendacdes de melhoria. Na etapa final, os resultados foram analisados e interpretados,
propondo-se melhorias especificas para aprimorar os processos de compra de titulos publicos.
Os principais resultados indicaram que a parte do processo que mais gera atrasos € no sistema
pré-matching, comum a ambos os mercados primario e secundario. Identificaram-se
limitagdes como falta de exibicdo de divergéncias, auséncia de alerta para a contraparte,
intolerancia a pequenos erros e a consideragdo do preco unitirio (PU) no lugar do valor
financeiro total. Para um estado futuro otimizado, propde-se a implementacdo de um sistema
de alerta automatico para clientes e corretoras, melhorando a comunicagao e transparéncia do
processo. Sugere-se ainda um mecanismo para destacar divergéncias nos dados inseridos,
ajustes na tolerancia a pequenas divergéncias e priorizagdo do valor financeiro total antes da
verificagdo do PU. Essas melhorias visam tornar o processo de compra mais eficiente e

seguro, mantendo a integridade das transagdes nos mercados primdrio e secundario.

Palavras-chave: Mapeamento de Processos. Modelagem de Processos. Titulos Publicos

Federais. Business Process Management. Distribuidora de Valores Mobiliarios.



ABSTRACT

BORGES, J. T. Process Mapping and Modeling as a Tool for Identifying
Improvements in Federal Public Bonds Acquisition Operations: A Case Study of a
Brazilian Securities Dealer. 2024. 198 f. Monografia (Trabalho de Conclusdo de Curso) —
Escola de Engenharia de Sao Carlos, Universidade de Sao Paulo, Sao Carlos, 2024.

The present work aims to apply process mapping and modeling techniques to the
operations of purchasing Federal Public Bonds through a Brazilian securities dealer, aiming to
identify opportunities for improvement. Using the Business Process Management (BPM)
approach, a detailed analysis of the operations is sought to elucidate points of efficiency and
possible bottlenecks in the process. The methodology adopted was a case study, divided into
three stages: literature review, case study, and analysis of results. The literature review
covered the study of process mapping and modeling, delving into BPM and public bonds and
their trading forms. In the case study, a protocol was developed that established the objectives,
planning, and procedures for the research, followed by data collection and process mapping,
culminating in the diagnosis of problems and formulation of improvement recommendations.
In the final stage, the results were analyzed and interpreted, proposing specific improvements
to enhance the processes of purchasing public bonds. The main results indicated that the part
of the process that generates the most delays is in the pre-matching system, common to both
primary and secondary markets. Limitations such as lack of divergence display, absence of
counterpart alert, intolerance to small errors, and consideration of the unit price (UP) instead
of the total financial value were identified. For an optimized future state, it is proposed to
implement an automatic alert system for clients and brokers, improving communication and
transparency in the process. Additionally, it is suggested to implement a mechanism to
highlight divergences in the entered data, adjustments in tolerance to small divergences, and
prioritization of the total financial value before verifying the UP. These improvements aim to
make the purchasing process more efficient and secure, maintaining the integrity of

transactions in both primary and secondary markets.

Keywords:Process Mapping. Process Modeling. Federal Public Bonds. Business

Process Management. Securities Dealer.
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1 INTRODUCAO

A gestdo da divida publica ¢ um tema central na economia de qualquer pais. Segundo
o Tesouro Nacional (Silva et al., 2020), a gestdo adequada do endividamento publico pode
contribuir significativamente para a melhoria do bem-estar da sociedade e para a promogao da
eficiéncia econdémica. De acordo com Costa (2009) “O endividamento publico é um
instrumento fundamental para a distribuicao intertemporal 6tima das politicas publicas.”

As receitas e despesas de um governo seguem ciclos e estdo sujeitas a choques
frequentes. Neste contexto, a divida publica desempenha um papel crucial como forma de
crédito para momentos de crise. Na auséncia deste crédito, tais choques teriam que ser
absorvidos por meio de aumento na carga tributaria ou por cortes em outras areas de gastos, o
que penaliza excessivamente a populacdo em ambos os casos (Brasil, s.d.). E através do
endividamento publico que a provisao dos bens publicos pode ser temporariamente separada
da arrecadacdo dos recursos necessarios para financia-la (Costa, 2009).

Para que a divida publica exerca seu papel de financiadora nos momentos de crise
econdmica ¢ necessario que haja uma boa gestdo de recursos ao longo prazo e que os
investidores mantenham confianca na capacidade do governo de honra-la no momento do seu
pagamento. Segundo Chiocoli (2015) "A emissdo de divida para cobrir desequilibrios entre
receitas e despesas ¢ uma das formas mais comuns de paises se financiarem, logo apresentar
um endividamento sustentdvel ¢ um requisito importante para acessar este meio de
financiamento" .

Portanto, “para que o instrumento do endividamento possa cumprir de forma adequada
seu papel, faz-se necessario que o emissor adote uma politica crivel, em que os valores
contratualmente estipulados sejam honrados.” (Costa, 2009).

Neste cenario, a avaliacdo da solvéncia e sustentabilidade da divida publica ¢ de suma
importancia para o entendimento da situag¢do financeira do pais. De acordo com o estudo de
Chicoli (2015) “essa variavel [sustentabilidade da divida publica] ¢ de extrema importancia
para analisarmos possiveis crises econdmicas, além de ser relevante para decisdes de
investimento”

Quando se trata do entendimento da trajetoria futura da divida publica, existem duas
métricas amplamente utilizadas: a solvéncia e a sustentabilidade da divida publica. De acordo
com o Tesouro Nacional (2017), a solvéncia refere-se a capacidade de um governo em honrar
suas obrigagdes integral e pontualmente. Enquanto isso, a sustentabilidade concentra-se na
trajetoria futura do Estado. Conforme também destacado pelo Tesouro Nacional (2017) um

pais pode ser atualmente solvente, mas nao sustentavel caso as proje¢des futuras para o seu



balango de receitas e despesas indiquem uma trajetoria ascendente da divida publica,
reduzindo o interesse dos potenciais investidores em financid-la devido aos riscos projetados.

Resumidamente, a divida publica de um pais € vista como sustentdvel quando
projecdes razoaveis nao sugerem uma trajetoria futura na qual os investidores deixem de ter
interesse em financia-la ou quando ndo hé necessidade de adotar medidas de alto custo para
estabilizar o nivel de endividamento (Tesouro Nacional, 2017).

Nas palavras de Costa (2009) “a divida publica de um pais ¢ considerada sustentavel
se a restricdo orcamentaria do governo pode ser satisfeita sem ruptura nas politicas monetaria
e fiscal.”

Dentre as medidas tomadas pelo Tesouro Nacional para garantir a solvéncia e a
sustentabilidade da Divida Publica Federal (DPF) estd a criagdo da reserva de liquidez,
também conhecida como colchdo de liquidez. O colchdo de liquidez pode ser definido como o
saldo agregado das fontes orcamentdrias e financeiras, cujos recursos sdao destinados
exclusivamente para o pagamento da DPF (Tesouro Nacional). Esta estratégia além de
assegurar uma reserva adequada de recursos financeiros para enfrentar as eventuais
adversidades econdmicas fortalece a confianca dos investidores na sua trajetoria futura.

O Tesouro Nacional fixou um limite prudente para o indice de liquidez de 3 meses, o
indice aponta o periodo em que o Tesouro ¢ capaz de quitar suas dividas apenas com os
recursos do colchao de liquidez. Os dados de janeiro de 2024 do Relatério Mensal da Divida
Publica (RMD) revelaram um indice de 7,6 meses, significativamente superior ao limite
prudente estabelecido. Essa margem consideravel aumenta a seguranca dos investidores ao
garantir a solvéncia da Divida Publica Federal no presente e ao conceder um periodo
consideravel para a tomada de decisdes caso haja necessidade.

Outro fator que contribui para a solvéncia da divida publica de um pais ¢ a
predominancia da divida em sua prépria moeda e a adogdo de um regime de cambio flutuante.
Isso ocorre porque, em situagdes extremas, a solvéncia pode ser garantida através da emissao
de moeda (Tesouro Nacional, 2017). No Brasil, a DPF ¢ quase inteiramente composta pela
Divida Publica Mobiliaria Interna (DPMF1i), que ¢ emitida em reais. De acordo com os dados
do RMD de janeiro de 2024, o estoque da DPF era de 6,449 trilhdes, dos quais 6,176 trilhdes
eram referentes 8 DPMFi.

A divida publica brasileira tem uma enorme participacdo no mercado financeiro e de
capitais. A industria de titulos publicos no Brasil ¢ gigantesca, segundo as Estatisticas do
Mercado Aberto, divulgadas mensalmente pelo Banco Central, o volume médio diario de

negociacgdes de titulos publicos brasileiros em fevereiro de 2024 foi de 2,04 trilhdes de reais.



Diante do cenario de intensa atividade e grande magnitude no mercado de titulos
publicos brasileiros, surge a necessidade de garantir a eficiéncia e eficidcia das operagdes
realizadas. Com um volume médio didrio de negociagdes que ultrapassa a casa dos trilhdes de
reais, qualquer ineficiéncia ou falha nos processos pode resultar em impactos substanciais
tanto para as instituigdes envolvidas quanto para o mercado como um todo.

Nesse contexto, o mapeamento € modelagem de processos surgem como instrumentos
para identificar oportunidades de aprimoramento e otimizagao das operagdes de aquisi¢ao de
titulos publicos. Conforme afirmado por Cunha (2012), a analise dos processos e sua
representacdo tornam-se essenciais para compreender 0s processos organizacionais e
institucionais. O mapeamento de processos ¢ uma pratica cujo proposito ¢ elaborar,
implementar, registrar, acompanhar e supervisionar o aprimoramento dos processos visando
atingir os objetivos desejados dentro de uma institui¢do organizacional (Cunha, 2012).

Dentro desse contexto de aprimoramento e otimizagdo dos processos, 0
Gerenciamento de Processos de Negocios (BPM) ganha destaque. O BPM ¢ reconhecido por
sua capacidade comprovada de proporcionar melhorias no desempenho organizacional,
conformidade regulatoria e qualidade de servico. Além de oferecer um caminho promissor
para aprimorar a eficiéncia e eficacia em diversos setores, alinhando-se as crescentes
demandas do mercado e as expectativas dos clientes (Dumas, 2013).

Por meio desta analise detalhada dos fluxos de trabalho e das interagdes entre os
diversos atores envolvidos, proporcionado pela modelagem de processos utilizando as
técnicas de BPM, ¢ possivel identificar gargalos e redundancias, além de propor solugdes que
visem aprimorar a eficiéncia operacional.

Com isso, o presente trabalho propde-se a explorar o mapeamento ¢ modelagem de
processos como ferramenta para identificagdo de gargalos nas operagdes de compra de titulos
publicos federais em uma distribuidora de valores mobiliarios brasileira (DTVM).

Foram feitas pesquisas nas bases de dados das plataformas google scholar, scopus e
web of science com as palavras chaves “modelagem de processos” e “Titulos Publicos” e nao
foram encontrados trabalhos com propostas semelhantes. Ao aplicar técnicas de mapeamento
e modelagem de processos nas operacdes de compra de Titulos Publicos Federais em uma
distribuidora de valores mobilidrios brasileira, este projeto visa preencher essa lacuna de
pesquisa e contribuir para a otimizagdo das praticas operacionais, tanto dentro da organizagao
quanto no setor financeiro.

Portanto, a questdo de pesquisa deste estudo é: "Como o mapeamento de processos

pode ser aplicado para aprimorar os procedimentos de compra de Titulos Publicos Federais?"



2 OBJETIVOS

2.1 Objetivo geral

O objetivo primario do trabalho é explorar o mapeamento ¢ modelagem de processos
como ferramenta para identificagdo de gargalos nas operagdes de compra de titulos ptblicos
federais em uma distribuidora de valores mobiliarios brasileira (DTVM).

Enquanto o objetivo secunddrio ¢ aplicar técnicas de mapeamento e modelagem de
processos nas operacdes de compra de Titulos Publicos Federais de uma distribuidora de
valores mobiliarios brasileira, com o intuito de identificar oportunidades de aprimoramento no
processo. Ao utilizar a abordagem BPM busca-se realizar uma analise detalhada das

operacdes, a fim de elucidar pontos de eficiéncia e possiveis gargalos do processo.

2.2 Passos de Procedimento
Para atingir os objetivos propostos, o presente trabalho pode ser dividido nos seguintes
passos de procedimento:
1. Estudar e analisar o processo atual de aquisicao de Titulos Publicos Federais através
da perspectiva de uma distribuidora de valores mobilidrios brasileira;
2. Mapear o processo atual de compra de Titulos Publicos Federais, destacando as
atividades, entradas, saidas e os pontos de decisao.
3. Identificar gargalos e ineficiéncias no processo atual, por meio de uma analise critica
do mapeamento realizado.

4. Propor melhorias e solugdes aplicaveis ao processo.

3 METODO
O projeto tem como objetivo aplicar o mapeamento ¢ modelagem de processos para
identificar melhorias no fluxo de compra de titulos publicos federais no mercado primario em
uma distribuidora de valores mobiliarios. Para tanto, o método escolhido foi o estudo de caso.
O estudo de caso ¢ amplamente utilizado em pesquisas que buscam a constru¢ao de teoria em
diversas areas da Gestdao de Operacoes e da Engenharia de Produgdo (Abreu et Al., 2022).
O trabalho foi dividido em 3 etapas: revisao de literatura, estudo de caso e analise dos

resultados. Conforme apresentado na Figura 1.



Figura 1 - Etapas do trabalho

Revisdo de Literatura Estudo de Caso Analise dos resultados

1. Revisdo de Mapeamento e 1. Desenvolvimento do protocolo de 1. Proposigdo de melhorias
modelagem de processos estudo de caso
2. Analise dos resultados
2. Revisdo de BPM 2. Reunido a equipe operacional da
distribuidora 3. Discussdo de resultados

3. Revisdo de Titulos Publicos e suas
formas de negociacao 3. Modelagem dos processos

4. Analise do modelo

5. Identificagdo de melhorias

Fonte: Autoria Propria.

A revisdo de literatura iniciou-se com o estudo do mapeamento e modelagem de
processos, através dos conceitos-chave, metodologias e técnicas empregadas. Em seguida, a
pesquisa se aprofundou no Business Process Management (BPM). Por fim, foi feito um
estudo detalhado sobre os titulos publicos e contextualizando e suas diferentes formas de
negociacao.

O estudo de caso teve inicio com o desenvolvimento do protocolo, que estabeleceu os
objetivos do estudo, o planejamento e os procedimentos a serem seguidos ao longo da
pesquisa. Em seguida, realizou-se a coleta de dados e 0 mapeamento do processo, culminando
com o diagnoéstico dos problemas e a formulacdo de recomendagdes de melhoria.

Na etapa final do projeto, os resultados obtidos durante o estudo de caso foram
analisados e interpretados. Sendo propostas melhorias especificas, fundamentadas nas
conclusdes da andlise, visando aprimorar os processos de compra de titulos publicos na

distribuidora de valores mobiliarios.

4 REVISAO BIBLIOGRAFICA
Nesta secdo serdo apresentados os conceitos tedricos fundamentais que embasam o
trabalho. Comecando pelo mapeamento e modelagem de processos, seguido do BPM e

finalizando com uma introduc¢ao aos titulos publicos e suas formas de negociagao.

3.1 Mapeamento e modelagem de processos
A modelagem de processos tem se tornado cada vez mais popular nas ultimas décadas.
De acordo com os estudos realizados por Albuquerque (2012), professor do Instituto de

Ciéncias Matematicas ¢ de Computacao da Universidade de Sao Paulo, essa abordagem ¢



crucial para a gestdo organizacional, pois envolve a criacdo de representacdes formais dos
procedimentos e atividades de uma organizacao. Esses tipos de representagdes podem ser
realizados por meio de diagramas, fluxogramas ou modelos matematicos. A modelagem de
processos tem como objetivo aprimorar a compreensdo dos fluxos de trabalho, otimizar a
execucao das tarefas e facilitar a comunicagdo entre os envolvidos. Ha diversas notacdes para
a modelagem de processos, tais como BPMN (Business Process Model and Notation) e UML
(Unified Modeling Language) Os elementos bésicos compreendem atividades, eventos,
fluxos, decisdes e objetos (Albuquerque, 2012)

De acordo com a ABPMP (2013), um processo pode ser definido como uma
combinac¢do de agdes e comportamentos executados por pessoas ou maquinas com o objetivo
de atingir um ou mais objetivos, sendo composto por atividades interrelacionadas que
resolvem uma questdo especifica. Klotz et al. (2008) demonstraram que o mapeamento de
processos pode melhorar a transparéncia operacional. Em um processo transparente, todos
tém acesso claro aos aspectos necessarios e ao estado atual de uma operagao, o que resulta em
beneficios organizacionais. Além disso, 0 mapeamento de processos permite a representagao e
analise minuciosa dos processos de negdcio, indicando o que sera realizado, quem o realizara,
quando e onde sera realizado, bem como aqueles que dependem da sua execugao.

Correia, Leal e Almeida (2002) referem que o mapeamento de processos ¢ composto
por etapas como: defini¢do das fronteiras e dos clientes do processo, bem como dos principais
inputs e outputs e dos atores envolvidos no fluxo de trabalho; entrevistas com os responsaveis
pelas diversas atividades do processo e estudo dos documentos disponiveis; e elaboracdo do
modelo com base na informacao adquirida e revisdo passo a passo do modelo, seguindo a
logica do ciclo de 'author-reader' (onde o'reader' pode ser tanto aqueles que participam do
processo quanto potenciais usuarios do modelo).

Com isso, a modelagem de processos oferece uma visdo estruturada e detalhada das
atividades que envolvem a compra e venda de Titulos Publicos Federais, o que contribui para

a transparéncia, eficiéncia e eficacia de operagdes financeiras.

3.2 Business Process Management - BPM (Gerenciamento de Processos de Negocio)

A reengenharia de processos, difundida por Michael Hammer e James Champy no
inicio dos anos 1990, tem como foco principal uma reformulagdo radical dos processos de
negdcios com o objetivo de obter melhorias significativas em dareas como eficiéncia,
qualidade e agilidade. A reengenharia tem como objetivo principal refletir sobre a forma

como o trabalho ¢ realizado dentro de uma organizagdo, eliminando processos ja



ultrapassados e implementando novos métodos que podem alterar significativamente a
operagdao de um negocio (Chen, 1999). Esse tipo de abordagem radical costuma envolver
mudancas significativas na estrutura organizacional, o uso intensivo de novas tecnologias e
um novo design dos fluxos de trabalho.

Dessa evolugdo, surge o Gerenciamento de Processos de Negocio (BPM), do inglés
Business Process Management, uma combinacdo de teorias de gestdo e tecnologia da
informacao que permite o gerenciamento do ciclo de vida dos processos organizacionais. O
BPM torna possivel a identificacdo, o projeto, a execugdo, o controle, o acompanhamento e a
analise dos processos, utilizando metodologias e tecnologias que se adaptam rapidamente as
mudangas, tornando os objetivos de negocios mais viaveis (Oliveira et al, 2010).

Além disso, o BPM descreve todo o trabalho necessario para entregar produtos ou
servigos, independentemente da area funcional ou localizagdo envolvida. O processo deve ser
iniciado em um nivel superior, que seja superior ao nivel em que o trabalho ¢ efetivamente
executado, e, posteriormente, dividido em subprocessos que devem ser executados por uma
ou mais atividades (fluxos de trabalho) dentro das fungdes de negocio (areas funcionais)
(ABPMP, 2013)

De acordo com a ABPMP (2013), a ado¢do do BPM pode aumentar a vantagem
competitiva das organizagdes bem posicionadas, assegurando um melhor alinhamento entre a
estratégia e a operagdo, maior resisténcia operacional e aumento da produtividade. Para
alcangar a eficiéncia, € crucial que os processos estejam alinhados com os objetivos
estratégicos da organizagdo. O BPM ndo apenas otimiza o fluxo de trabalho, como também
contribui para a obtengdo de vantagem competitiva sustentavel, considerando a jornada e o
foco (Armistead et al, 1999). Dessa forma, a integragdo estratégica entre o BPM e as metas
organizacionais € crucial para o éxito das organizagdes, permitindo uma gestao mais agil,
organizada e orientada para resultados positivos, alinhando capacidades e metas estratégicas
(Oliveira et al, 2010)

Apesar de os beneficios do BPM serem claros, a sua implementagdo bem-sucedida
enfrenta diversos obstaculos. Uma das principais dificuldades ¢ a resisténcia a mudanga, uma
vez que qualquer alteracdo nos processos pode gerar resisténcia por parte dos colaboradores
(ABPM, 2013). Dessa forma, a gestdo das mudangas deve ser conduzida com cautela,
abordando as preocupacdes e incentivando a ado¢do das novas praticas. A participagdo da alta
direcdo também ¢ crucial. Sem o apoio dos executivos, a implantacio do BPM podera
enfrentar dificuldades significativas (Santos, 2021). Sendo assim, ¢ crucial que a lideranca

esteja comprometida e envolvida no processo. A comunicagdo ¢ o gerenciamento do tempo



sdo fatores de extrema relevancia. A coordenagdo entre diferentes equipes e a garantia de uma
comunicagdo eficiente sdo fatores cruciais, assim como a gestdo do tempo para assegurar que
as iniciativas de BPM sejam implementadas e mantidas ao longo do tempo (Santos, 2021)

Em suma, o BPM oferece uma abordagem continua e sistemdtica para gerenciar e
melhorar esses processos, aliado ao apoio da lideranga e a gestdo eficaz das mudangas, pode
resultar em melhorias significativas na eficiéncia, qualidade e agilidade das organizagdes,

proporcionando uma vantagem competitiva sustentavel no mercado.

3.3 Titulos publicos

Os titulos publicos federais sdo titulos emitidos pelo governo federal com o objetivo
de captar recursos financeiros para financiar suas atividades e investimentos (Brasil, 2024). A
DPMFi ¢ composta por diversas classes de titulos. Mais especificamente, de acordo com o
RMD de Janeiro de 2024, 43,9% da DPMFi corresponde ao titulo de Taxa flutuante, 31,89% a
titulos Indexados a Indice de precos, 23,86% aos Prefixados e 0,36% aos titulos de cambio.
Outras categorias de titulos tém uma participagdo insignificante na composi¢ao da divida.

Com esses dados, percebe-se que os titulos de taxa flutuante, os indexados a Indice de
Precos e os Prefixados compdem quase que integralmente a Divida Publica Mobiliéria Interna
e portanto, o foco deste estudo sera o processo de aquisi¢ao destes titulos.

O titulo de taxa flutuante do Tesouro Nacional ¢ a LFT, que segundo a Anbima (2022),
¢ o titulo cuja rentabilidade ¢ determinada pela Taxa Selic acumulada durante o periodo de
investimento, adicionada ao agio ou desagio registrado no momento da aquisi¢ao do titulo.

Por outro lado, o principal titulo indexado ao Indice de Pregos é a NTN-B que,
conforme descrito pela Anbima (2022), garante ao investidor uma taxa de juros estabelecida
no momento da compra, somada a variagdo do IPCA.

Por fim, os titulos pré-fixados sdo a LTN e a NTN-F. A LTN ¢ caracterizada por
proporcionar ao investidor um retorno nominal e predefinido no momento da aquisi¢ao, assim
como a NTN-F, desde que mantidas até o vencimento.A distin¢do entre elas ¢ que a NTN-F
realiza pagamentos de juros semestralmente (Anbima, 2022).

Portanto, os principais titulos publicos no Brasil sdao as Letras do Tesouro Nacional
(LTN), as Letras Financeiras do Tesouro (LFT) e as Notas do Tesouro Nacional Série B
(NTN-B) e Série F (NTN-F). A aquisicao e venda desses titulos pode ser realizada no

mercado primario, diretamente pelo governo, ou no mercado secundario, entre investidores.



3.4 Formas de negociacio

Conforme descreve Berger (2020), a negociacao dos instrumentos financeiros pode ser
classificada em mercado primario ou mercado secundario, bem como mercado de balcao ou
mercado de pregdo. Ainda segundo o autor, o mercado primdrio € caracterizado pela presenca
dos emissores nas operagdes, nas quais os titulos sdo introduzidos pela primeira vez no
mercado. Trata-se de operagdes de financiamento, em que o titulo representa a confissdo por
parte do emissor de uma divida especifica, e cada emissor tem seu proprio método legal de
emissao.

No contexto da gestdo da Divida Publica Federal, a Lei n® 10.179/2001 estabelece que
os titulos publicos devem ser emitidos por meio de leildes, com a responsabilidade atribuida a
Secretaria do Tesouro Nacional, conforme preconizado pela Lei de Responsabilidade Fiscal.
A operacionalizacdo desse processo ¢ conduzida pelo Departamento de Operacdes do
Mercado Aberto (DEMAB) do Banco Central do Brasil, de acordo com as diretrizes
estabelecidas pela Resolug¢ao n° 1.495, de 29 de setembro de 1988.

Conforme Berger (2020), os leildes ocorrem por meio do sistema eletronico do Banco
Central, conhecido como "Oferta Publica Formal Eletronica (OFPUB)". Esse sistema
informatizado ¢ responsavel por registrar e processar as propostas das institui¢des
participantes, além de apurar e divulgar os resultados.

O processo dos leildes, conforme descrito por Berger (2020) se inicia com a
divulgagdo do calendario, indicando as datas, os titulos e os vencimentos ofertados. No dia do
leildo, a Secretaria do Tesouro Nacional publica uma portaria as 10h30, estabelecendo as
condi¢cdes da oferta, seguida pela coleta de propostas das 11h as 11h30 e pela divulgacao dos
resultados as 11h45.

Apo6s o término do leildo, o sistema OFPUB envia os dados ao Sistema Especial de
Liquidagdo e de Custddia (SELIC) para processamento das transferéncias de titularidade e
liquidacdo financeira nas reservas bancarias das instituicdes financeiras participantes. O
SELIC ¢ o depositario dos titulos emitidos pelo Tesouro Nacional, sendo responsavel tanto
pela custodia desses ativos quanto pela execugdo das operacdes de emissdo, resgate e
pagamento de juros dos titulos. A liquidagdo do leildo ocorre no dia Util subsequente a sua
realizacdo através do Sistema de Transferéncia de Reservas - STR, ao qual o Selic ¢
interligado (Berger, 2020).

O mercado secundario de renda fixa, em contrapartida, também segundo Berger
(2020) ¢ caracterizado como aquele em que as transagdes ocorrem apds a emissado inicial dos

titulos e se estendem até o seu resgate. Este mercado € caracterizado pela interacdo entre dois
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agentes do sistema financeiro, nos quais ambos buscam negociar suas expectativas em relacao
as possiveis flutuagdes das taxas de juros.

Dentro do mercado secundario, as negociagdes dos titulos publicos, segundo o Tesouro
Nacional (2017) , ocorrem predominantemente no mercado de balcao. O mercado de balcao ¢
caracterizado pela descentralizagdo das operagdes, sem a utilizacdo de um local especifico e
diretamente entre as partes envolvidas. Normalmente, as transacdes sdo efetuadas por meio de
telefonemas entre operadores das instituigdes financeiras. As corretoras de titulos publicos,
com o intuito de criar um ambiente propicio para as operagdes de cada vencimento dos titulos
no mercado e, simultaneamente, fornecer informagdes sobre os precos, realizam diariamente
sessoes de negociacdo desses titulos, também chamadas de “call” (Berger, 2020).

Ao aplicar a modelagem de processos na compra de Titulos Publicos Federais, ¢
possivel mapear e otimizar cada etapa dessa operacdo financeira (Amaro; Oreiro, 2008) As
etapas podem incluir a tomada de decisdo, a analise do mercado, a execugdo da compra ou
venda, o registro da operagdo, a liquidacao financeira e o acompanhamento dos investimentos.
A modelagem ajuda a identificar gargalos, diminuir riscos, aumentar a eficiéncia e assegurar a

conformidade com as regulamentagdes financeiras (Amaro; Oreiro, 2008).

5 ESTUDO DE CASO
O estudo de caso iniciou, conforme descrito na metodologia, com a elaboracdo do

protocolo, apresentado na Tabela 1.

Tabela 1: Protocolo de Estudo de Caso

Etapas Passo a passo Descrigdo

Determinar o mercado que serd analisado: mercado primario; e os titulos que serdo

Criagdo do escopo )
analisados: LTN, NTN-F, LFT e NTN-B.

verificar quais equipes serdo envolvidas Backoffice, mesa de operagoes e Tl.

-dez/2023: analise dos manuais, normas e leis sobre os leildes;
-jan/24: entrevista e observacdo do processo;
Cronograma -fev-mar/24: releitura da documentagdo e criacdo da descricdo detalhada do processo;

Planejamento

-abr/24: modelagem do processo;
-mai/24: diagndstico dos problemas e recomendagdes de melhoria.

Reunir documentagdo relevante, incluindo manuais operacionais, normas internas, e

Documentacao .
regulamentos do Tesouro Nacional

Coleta de dados Entrevistas Conduzir entrevistas estruturadas com os membros das equipes de backoffice e mesa
vi
de operagdes.

Observagiao Realizar o acompanhamento do processo.
Descrigdo detalhada Documentar todas as partes do processo
Mapeamento do processo -
Fluxograma Criar o mapa atual do processo
e . R L. Identificar problemas comuns, como erros na execugao de ordens, atrasos na
Identificagdo de desafios Diagnédstico dos problemas o - - .
liguidacdo, e dificuldades de comunicagdo entre equipes.
Processos Criagdo de um mapa futuro
Recomendacoes de melhoria ; Recomendar investimentos em tecnologia que possam aumentar a eficiénciae a
Tecnologia .
precisdo.

Fonte: Autoria Propria.
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O estudo de caso foi dividido em 5 partes, comecando com o planejamento do estudo,
seguindo pela coleta de dados, mapeamento do processo, identificagio de gargalos e

recomendacoes de melhoria.

5.1 Planejamento

No planejamento do estudo de caso, foi elaborado o escopo do projeto, que envolveu a
determinagdo do mercado a ser analisado, focando no mercado priméario de titulos publicos
federais. Além de fazer a selecdo de titulos para analise: LTN, NTN-F, LFT e NTN-B. Em
seguida, foram identificadas as equipes que participariam do estudo, sendo elas: o Backoffice,
responsavel pela operacionalizacdo do processo, a Mesa de Operagdes, responsavel pela
coleta das propostas dos leildes e o setor de Tecnologia da Informacgao (TI), responsavel pea
manuteng¢ao dos sistemas envolvidos no processo.

O cronograma estabelecido para a execu¢do do projeto, comecou com a analise dos
manuais, normas e leis pertinentes aos titulos publicos federais em dezembro de 2023. Em
janeiro de 2024, foram realizadas entrevistas e observacdes do processo em funcionamento, a
fim de obter uma compreensdo detalhada das praticas existentes. Nos meses de fevereiro e
mar¢o de 2024, houve uma fase de releitura da documentacdo previamente analisada e a
elaboracdo de uma descri¢ao detalhada do processo em estudo.

Posteriormente, em abril de 2024, deu-se inicio a modelagem do processo, visando
representar de forma clara e precisa todas as etapas e interagdes envolvidas. Finalmente, em
maio de 2024, foi conduzido o diagndstico dos problemas identificados durante a analise do
processo, seguido pela elaboragdo de recomendagdes de melhoria, com o intuito de otimizar a
eficiéncia e a qualidade das operacdes relacionadas a compra dos titulos publicos federais

através de uma distribuidora de valores mobiliarios.

5.2 Coleta de dados
O processo de coleta de dados foi dividido em trés partes principais: analise da

documentacgao, entrevista com membros das equipes operacionais € observagao.

5.3 Analise da documentacio
Para compreender o processo de compra de titulos publicos federais, iniciou-se pela
analise minuciosa da documentagdo relevante. Foram revisadas leis, normas internas e

diretrizes do Tesouro Nacional que regem a negociagdo de titulos publicos. Esse estudo
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incluiu a revisdo de regulamentagdes como a Instrucdo Normativa do Tesouro Nacional e as
resolu¢des do Conselho Monetario Nacional. Também foram examinados manuais
operacionais internos da corretora, que detalham os procedimentos padrao seguidos pelas
equipes de backoffice e de operacdes. Esse passo foi essencial para estabelecer um
entendimento so6lido das exigéncias legais e dos procedimentos internos que moldam o

processo de compra de titulos.

5.4 Entrevista com os membros das equipes

Apds a andlise documental, conduziram-se entrevistas semi-estruturadas com os
membros das equipes de backoffice e da mesa de operagdes. O roteiro das entrevistas esta
detalhado no Apéndice A. A equipe de backoffice, responsavel pela liquidagcdo das operagdes
e pelo registro das transagdes, forneceu informagdes sobre os procedimentos pds-negociagdo e
as ferramentas utilizadas para garantir a conformidade. Enquanto os profissionais da mesa de
operagdes, que estdo em contato direto com o Tesouro Nacional, Banco Central e os clientes
foram fundamentais na compreensao das estratégias adotadas durante os leildes e os desafios
enfrentados na execu¢do das ordens. As entrevistas foram essenciais na assimilacdo das

normas e procedimentos padroes.

5.5 Observacao

Para complementar a analise documental e as entrevistas, realizou-se uma observagao
direta do processo de compra de titulos publicos durante os dias de leildo. Acompanhou-se de
perto a rotina da mesa de operacdes e do backoffice para capturar detalhes operacionais em
tempo real. Durante esses periodos de observagdao, focou-se em entender o fluxo de
informacodes entre as equipes, € entre a corretora € os clientes, o banco central e o Tesouro.

Além de compreender os sistemas do Banco Central.

5.7 Mapeamento do processo

Na quarta etapa do processo, apds a coleta de informagdes, o foco foi na modelagem
do fluxo utilizando o Bizagi Modeler, software de mapeamento de processos. Cada atividade
identificada durante a andlise foi mapeada como um elemento no diagrama, organizadas em
uma sequéncia logica através dos conectores que mostram a sequéncia de atividades,
incluindo pontos de decisdao e eventos que poderiam alterar o curso do processo. Além disso,
papéis e responsabilidades foram atribuidos a cada atividade, destacando interagdes entre as

diferentes entidades envolvidas. Para cada etapa, foram adicionados os detalhes especificos,
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como entradas necessarias, saidas esperadas e sistemas utilizados. O resultado final foi um
diagrama completo e preciso que ndo apenas representa visualmente o processo, mas também
serve como uma ferramenta de comunicagdo e andlise para identificar oportunidades de
melhoria e otimizagdo. O modelo foi compartilhado com os membros das equipes para
validagdo e ajustes finais, garantindo que todas as nuances do processo fossem corretamente

capturadas e representadas.

5.8 Identificaciao de gargalos

Apobs a modelagem detalhada do processo, foi realizada uma analise para identificar
possiveis gargalos ou pontos de estrangulamento no fluxo de trabalho. Isso envolveu revisar o
diagrama de fluxo e examinar cada etapa do processo em busca de areas onde houvesse
atrasos, congestionamentos ou ineficiéncias. Os gargalos foram identificados com base em
métricas como tempo de ciclo, tempo de espera e taxa de erro. Uma vez identificados, esses
gargalos foram documentados e analisados em profundidade para entender suas causas

subjacentes.

5.9 Recomendacoes de melhoria

Com base na identificagdo dos gargalos e nas analises realizadas, foram formuladas
recomendacdes de melhoria para otimizar o processo. Essas recomendacdes foram
desenvolvidas com o objetivo de eliminar ou mitigar os gargalos identificados, reduzir tempos
de ciclo, aumentar a eficiéncia e melhorar a qualidade do trabalho realizado. As
recomendacdes foram elaboradas de forma a serem praticas e vidveis de implementar, levando
em consideragdo recursos disponiveis, restrigdes operacionais e necessidades especificas da
equipe. Uma vez finalizadas, as recomendac¢des foram apresentadas aos stakeholders

relevantes para revisao, aprovagado e implementagao.

6 RESULTADOS E DISCUSSAO
Os resultados e discussao foi segmentado em o mapeamento do estado atual, na secao

6.1 e em mapeamento do estado futuro, na se¢do 6.2.

6.1 Mapeamento do estado atual
O mapeamento do processo atual foi dividido nos dois possiveis mercados existentes:

o mercado primario, envolvendo o Tesouro Nacional, e 0 mercado secundario, onde ocorre a
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compra por terceiros. O mercado primario foi descrito na se¢do 6.1.1, enquanto o mercado

secundario foi detalhado na secao 6.1.2.

6.1.1 Mercado primario

O processo de aquisi¢ao de titulos publicos no mercado primario s6 acontece se
houver dois interessados: a Secretaria do Tesouro Nacional e um cliente final. O Tesouro
Nacional disponibiliza anualmente o calendario das datas dos leildes, especificando os titulos
e vencimentos oferecidos em cada dia. No dia do leildo, as 10h30, o Tesouro publica um
documento chamado "Portaria" do leildo, que contém as caracteristicas do leildo e as
quantidades oferecidas de cada papel.

O Tesouro Nacional ndo realiza operacdes diretamente, portanto, o DEMAB cria o
leildo no sistema OFPUB. Os interessados podem enviar suas propostas para corretoras no
intervalo das 11h as 11h30, sendo permitida mais de uma proposta por participante.

As corretoras enviam suas propostas através do sistema OFPUB. As 11h45, o Tesouro
divulga o resultado do leildo, especificando as quantidades e as taxas aceitas para cada um dos
titulos. Apo6s a divulgacdo dos resultados, o Banco Central registra no SELIC os papeis
aceitos em nome das corretoras.

Para que os clientes recebam os titulos, as corretoras e os clientes devem inserir todos
os dados da operagdo no sistema pré-matching. Esses dados incluem a conta SELIC (conta
que a instituicdo deve possuir no sistema SELIC para adquirir os titulos), a taxa, o prego
unitario do titulo (PU) e as quantidades. E importante destacar que uma institui¢io pode ter
varias contas SELIC, e ¢ comum que a compra seja dividida entre essas contas. No entanto, a
insercdo no sistema ¢ feita separadamente para cada conta, considerando cada uma como uma
operagao individual.

O sistema pré-matching, gerido pelo Banco Central, portanto, valida os dados
inseridos. Se os dados fornecidos pela corretora coincidirem com os dados fornecidos pelo
cliente, o sistema automaticamente envia as informagdes para o sistema SELIC, completando
o registro da operagdo. Entretanto, se os dados ndo coincidirem, o sistema pré-matching
apenas espera pela correcdo, sem realizar nenhuma agao ou emitir avisos.

A operagdo deve ser registrada até as 20h30 do dia do leildo, enquanto a liquidagdo do
titulo ocorre, por padrao, no dia seguinte. No outro dia, os dados sao enviados novamente ao
sistema SELIC e a liquidacao ¢ realizada assim que a corretora tiver os titulos em sua conta e
o cliente tiver o dinheiro disponivel de forma automatica. A liquidagao deve ser concluida até

as 18h30.
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6.1.2 Processo secundario

O processo de compra de titulos publicos envolve uma série de etapas coordenadas
entre os clientes e a corretora. Inicialmente, o cliente interessado na aquisicdo de titulos
publicos encaminha uma proposta de compra para a corretora. Em paralelo, outro cliente
interessado na venda de titulos publicos envia sua proposta de venda para a mesma corretora.
A corretora verifica a compatibilidade entre as ofertas de compra e venda.

Uma vez que as propostas sdo correspondidas, a corretora notifica ambos os clientes
de que as operacdes foram bem-sucedidas. Nesta fase, os clientes sdo instruidos a fornecer
seus dados a corretora, além de inserirem suas informacdes e as informagdes do titulo na
plataforma pre-matching. A corretora, por sua vez, insere os dados dos clientes e do titulo na
referida plataforma.

O sistema de pre-matching, ao confirmar a compatibilidade dos dados inseridos, envia
automaticamente as informagdes para o SELIC. No sistema, ocorre a etapa final do processo,

que envolve o pagamento e a liquidacdo dos titulos. Este sistema assegura que os valores

sejam transferidos de forma segura entre as partes envolvidas, concluindo assim a transagao.
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Figura 3 - Diagrama do processo de compra no mercado secundario
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6.1.3 Identificacao de gargalos

Ao realizar o mapeamento do processo, percebeu-se que a parte que mais gera atrasos
na operacao € o sistema de pré-matching, que ¢ comum a ambos os mercados. Este sistema ¢
responsavel pela validacdo dos dados, verificando se todos os dados inseridos pela corretora
coincidem com os inseridos pelos clientes. Verificou-se que o pré-matching possui algumas
limitagoes.

Primeiramente, o sistema nao mostra se houve divergéncias nos dados, nem indica quais
foram as divergéncias. A auséncia de feedback dificulta a identificagdo e corre¢ao de erros,
atrasando o processo de validagdo. Para fazer a correcdo, a corretora precisa contatar o cliente
para verificar os dados inseridos, tarefa que deveria ser realizada pelo sistema.

Além disso, o sistema ndo avisa se a contraparte ja inseriu os dados, o que leva a
situacdes onde uma parte aguarda a agdo da outra sem saber se os dados ja foram inseridos,
gerando ineficiéncias e atrasos.

Pequenos erros, como uma discrepancia na oitava casa decimal, sdo suficientes para
impedir a validagdo dos dados, mesmo que tais erros ndo tenham impacto financeiro. Essa
rigidez exige revisoes e corregdes desnecessarias, retardando o processo.

Ademais, o sistema pré-matching considera o preco unitario (PU) dos titulos em vez do
valor financeiro total da operacdo. Nos leildes, que envolvem grandes lotes de papéis (na casa
dos milhares), os clientes utilizam o valor financeiro total da operagdo e dividem a compra
entre varias contas SELIC. Quando o preco unitario de cada papel € inserido no sistema,

podem ocorrer divergéncias na divisao, que sao irrelevantes no valor financeiro total.

6 .2 Proposicao de um possivel estado futuro

Ao analisar o processo de compra, identificou-se que algumas limitagdes da plataforma
pré-matching, responsavel pela verificacido dos dados, estavam gerando dificuldades
operacionais. Propde-se, portanto, mudangas na plataforma pré-matching para otimizar a
interagdo entre os clientes e a corretora durante o processo de compra de titulos financeiros.

Primeiramente, sugere-se a introdu¢do de um sistema de alerta para o cliente, o qual
serd notificado automaticamente assim que a corretora inserir os dados no sistema. Essa
medida visa oferecer transparéncia e agilidade ao processo, permitindo que o cliente
acompanhe em tempo real o progresso da transacao.

De igual modo, propde-se a criacdo de um mecanismo de alerta para a corretora, que

sera acionado quando o cliente inserir os dados no sistema. Com isso, ambas as partes
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envolvidas serdo informadas das agdes realizadas pelo outro, promovendo uma comunicacao
mais eficiente e evitando possiveis atrasos decorrentes da falta de informagao.

Além disso, pretende-se aprimorar o sistema para identificar e destacar quaisquer
divergéncias nos dados inseridos pelas partes, explicitando quais informagdes nao coincidem.
Isso permitira uma rdpida identificacdo e correcdo de erros, evitando atrasos decorrentes da
falta de feedback sobre as divergéncias.

Outra medida sugerida ¢ ajustar o sistema para ser mais tolerante a pequenas
divergéncias que ndo tenham impacto financeiro, por exemplo: divergéncia de 1 ou 2
pontos-base na oitava casa decimal do Preco Unitario dos titulos. Tal mudanga, visa evitar
revisdes e correcdes desnecessarias, reduzindo o tempo gasto no processo de validagdo.

Adicionalmente, propde-se modificar o sistema para fazer o batimento do valor
financeiro total da operagdo e caso de divergéncia, verifique o preco unitario (PU) dos titulos.
Tal modificacdo se da pelo fato das operacdes serem feitas em grandes lotes de titulos e o
arredondamento dos pregos pode divergir 1 ponto-base para cima ou para baixo no PU, sem
modificar o financeiro total da operagao.

Essas melhorias tém como objetivo proporcionar um processo de compra mais fluido e
eficiente, abordando gargalos especificos da plataforma conforme descrito na Tabela 2. Elas
garantem a integridade e seguranca das transacdes, enquanto o restante do processo, tanto no

mercado primdrio quanto no secundario, permanece inalterado.

Tabela 2: Proposicao de Melhorias

Th.

Gargalo Proposicio de ia Descricio

Implementar wm  sistema de alerta que notifique
Alerta para o cliente quando a corretora inserir a boleta |automaticamente o cliente assim que a corretora inserir a boleta
0o sistema.

Falta de alerta para a contraparte Da mesma forma, crar wn mecanismo de alerta para a
. L corretora ser notificada quando o cliente inserir a boleta no
Alerta para a corretora quando o cliente inserir a boleta | | . . .
sistema. Garantindo que ambas as partes estejam cientes das

agdes uma da outra

Aprimorar o sistema para que ele seja capaz de destacar
Falta de exibi¢do de divergéncias |Awiso de quais dados ndo coincidem quaisquer divergéncias nos dados inseridos pelas partes
envolvidas.

Ajustar o sistema para ser mais tolerante a pequenos erros que
ndo temham impacto financeiro significativo, por exemplo:

Intolerancia a pequenos erros Maior tolerancia a pequenos erros divergéncia de 1 ou 2 pontos-base na oitava casa decimal do
Preco Unitario dos titulos.
Modificar o sistema para que ele faga primeiro o batimento do
Consideragio do Prego Unitario  |Batimento do valor financeiro total valor financeiro total da operagdo e caso de divergéncia,

verifique o prego unitario (PU) dos titulos.

Fonte: Autoria Propria.
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Figura 4 - Diagrama futuro do processo de compra no mercado primario
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Figura 5 - Diagrama futuro do processo de compra no mercado secundario
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6.3 Discussao e implicacoes praticas

Uma das limitagdes da aplicagdo de modelagem de processo para proposi¢ao de
melhorias no processo de compra de titulos publicos ¢ que determinadas partes deste processo
sdo delimitadas por leis, como a Lei n° 10.179/2001 e a Resolugdo n° 1.495/1988, que
estabelecem normas para a emissdo e operacionalizagdo dos titulos publicos. Essas restri¢cdes
legais reduzem a flexibilidade do processo, e portanto, algumas mudangas sao menos viaveis
sem alteragdes legislativas correspondentes.

Conforme destacado na secdo 6.1.4, o principal gargalo identificado no processo atual
de compra de Titulos Publicos Federais ¢ no sistema pré-matching, especificamente na
verificacao de dados. Na pratica, as melhorias propostas para o sistema pré-matching podem
ser aplicadas através da apresentacao dessas ideias em reunides periddicas entre os principais
agentes do mercado e o Banco Central. Essas mudangas podem ser submetidas a equipe de TI
responsavel pelo sistema para avaliacdo e implementagdo. No entanto, o desafio na
implementag¢do dessas mudancas reside no fato de que o Banco Central, que ¢ responsavel
pelo sistema, necessita do investimento publico para realizar tais alteragcdes, mesmo que sejam
pequenas e plausiveis.

As melhorias praticas propostas para o sistema pré-matching incluem a implementagao
de um sistema de alerta automatico para clientes e corretoras. A mudanca pode melhorar
significativamente a comunicagao e a transparéncia do processo, permitindo que tanto clientes
quanto corretoras priorizem suas operagdes com base na inser¢do de dados no sistema. Além
disso, um sistema de alertas ajudaria a distinguir atrasos causados por dados pendentes de
insercdo de contraparte de dados inseridos erroneamente no sistema, reduzindo
mal-entendidos e ineficiéncias.

A introducdo de um mecanismo para destacar as divergéncias nos dados inseridos pode
beneficiar o processo ao indicar claramente quais dados precisam ser ajustados. Enquanto,
ajustes na tolerancia a pequenas divergéncias podem agilizar o processo de compra,
eliminando a necessidade de corregdes para dados que nao t€ém impacto real no processo. Por
fim, priorizar o valor financeiro total antes da verificacdo do PU pode otimizar o processo ao
evitar problemas decorrentes da divisao das casas decimais.

As métricas que poderdo ser utilizadas para validar a eficidcia das mudangas propostas
incluem o tempo de corregdo dos documentos e o tempo total entre a inser¢ao do primeiro
dado no sistema e o registro ou liquidagao do titulo. Tais métricas sdo centrais na avaliagdo de

melhoria do processo. Ademais, para assegurar a integridade e a seguranca das transacdes, ¢
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fundamental verificar eventuais divergéncias no valor financeiro das operagdes, sendo
esperado que essas divergéncias sejam nulas.

Os gargalos apresentados afetam a eficiéncia geral do processo, pois geram atrasos que
impactam no registro e na liquidacdo dos titulos. Portanto, ¢ crucial abordar essas limitagdes
para melhorar a fluidez das operagdes.

Os pontos de eficiéncia observados no processo atual incluem a etapa pos-sistema
pré-matching. Assim que as boletas sdo verificadas e correspondidas, elas sao
automaticamente enviadas para o sistema SELIC, onde ocorre a liquidagdo e o registro dos
titulos de forma automatizada.

Por fim, as mudancgas propostas podem impactar positivamente a experiéncia do cliente
durante o processo de compra de Titulos Publicos Federais. A expectativa € que o processo se
torne mais rapido e transparente, atendendo melhor as necessidades dos clientes e

fortalecendo a confianga nas operagdes realizadas.

7 CONCLUSAO

O presente trabalho foi uma iniciativa para preencher uma lacuna significativa no
processo de compra de titulos ptblicos, que até entdo carecia de um mapeamento completo do
processo de aquisi¢do de titulos publicos. Em um ambiente operacional onde transagdes
envolvendo trilhoes de reais ocorrem diariamente, a falta de uma visao clara e estruturada do
fluxo de trabalho representa um desafio substancial para a eficiéncia e transparéncia das
operacoes.

Além disso, observou-se que este processo, amplamente realizado por administradores e
economistas, carecia de uma perspectiva técnica que apenas um engenheiro poderia fornecer.
A integragao desta visdo diferenciada permitiu uma abordagem mais detalhada e precisa,
promovendo melhorias significativas na identificacdo de problemas e na formulagdo de
recomendacoes eficazes.

Através da analise minuciosa do processo, incluindo leituras, entrevistas e vivéncias
diretas, foi possivel identificar os principais gargalos e ineficiéncias que impactavam o
desempenho e a precisdo das transacdes. A auséncia de feedback sobre divergéncias nos
dados, a incapacidade de verificar a insercdo dos dados pela contraparte no sistema, a
intolerancia a pequenos erros e a consideragdo inadequada do preco unitario foram alguns dos
desafios identificados durante o trabalho.

As propostas de melhoria desenvolvidas, como a implementacdo de alertas para a

corretora e o cliente quando a boleta ¢ inserida, o aviso de divergéncias nos dados, a maior
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tolerancia a pequenos erros € o ajuste na verificagdo do valor financeiro total, representam
passos concretos para mitigar esses desafios e otimizar o processo.

E importante ressaltar que este trabalho ndo apenas forneceu uma visdo abrangente do
fluxo de trabalho, mas também serviu como um ponto de partida para futuras iniciativas de
melhoria continua. Recomenda-se que as propostas de melhoria sejam implementadas, com
monitoramento continuo para avaliar seu impacto e identificar novas oportunidades de
otimizacao.

Em ultima andlise, este trabalho destaca a importancia de investir em processos bem
definidos e transparentes, mesmo em operagdes de grande escala como a compra de titulos
publicos. Ao garantir a eficiéncia e precisdo dessas operacdes, podemos fortalecer a confianga
dos investidores, promover a estabilidade do mercado financeiro e impulsionar o crescimento

econdmico de forma sustentavel.
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GLOSSARIO

Boleta - documento contendo todos os dados de uma operagao financeira
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APENDICE A

Roteiro para a entrevista semi-estruturada:

1. Quando comega o processo para a area?

Quando termina o processo para a area?

Quais sdo as maiores limitagdes do processo?

Quando ha erros, como sao identificados?

Quanto tempo demora para corrigi-los? Eles travam o restante da operagao?

O que acontece se a operagao nao ¢ finalizada (liquidada)?

S R e

Como ¢ ocorre a comunicagdo com as outras areas e entidades (Tesouro Nacional,

clientes e Banco Central)?



