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RESUMO

O presente trabalho de formatura tem como objetivo minimizar as dificuldades
operacionais em uma area de gestdo de fundos de uma instituicdo financeira. Para a
identificacdo dos problemas operacionais da area, deve-se priorizar a participacdo de
todos os envolvidos por meio de entrevistas e observagOes, pois dessa maneira
consegue- se determinar todas as dificuldades em questéo.

Assim, foram identificados os principais pontos criticos que afetam o bom desempenho
da area. Diagndsticos para érea foram propostos a partir dos problemas apontados. Tais
propostas foram encaminhadas para a Diretoria, que estuda a implementacéo do que foi
sugerido.



ABSTRACT

The present graduation paper aims at minimizing the operational difficulties found in a
budget management section of a financial. Identifying the operational problems in the
section cemands the participation of al staff involved by means of interviews and
observations in order to determine the difficultiesin question.

For that reason, the main critical points that affect the good performance were identified
and diagnoses for the section were proposed. Those proposals were directed to the board

of directors, which studies the implementation of what were suggested.
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Capitulo 1— Introducéo

1- INTRODUCAO

1.1 - Introducéo ao Trabalho

Este trabalho de conclusdo de curso de graduagdo de Engenharia de Producéo foi
desenvolvido com o intuito de auxiliar o trabalho de uma Superintendéncia de Fundos
Exclusivos, que éum departamento dentro da Area de Mercado de Capitais de um banco
responsavel pela gestdo de fundos de investimentos de terceiros. O objetivo deste
trabalho é demonstrar a aplicagdo dos conceitos ensinados durante o curso, para a
andlise (selecdo de métodos e ferramentas adequadas) e discussdo para os problemas
existentes na &rea citada.

O trabaho foi desenvolvido baseando-se na grande importancia da ergonomia
para a Engenharia da Producgdo. A dificuldade operacional para se gerir os fundos pode
ter sido o grande fator motivador para o desenvolvimento do trabalho de formatura.

O texto esta estruturado da forma que se segue. Primeiramente, aorganizacdo e a
areano qual o trabalho foi desenvolvido sdo descritos sucintamente, explicitando o papel
do estégio. A seguir, sdo apresentadosos problemas que afetam a &rea e séo definidos os
principais pontos abordados no projeto.

Ap6s arealizagdo de um prévio estudo sobre os problemas, so apresentados uma
revisdo da bibliografia e os métodos a serem utilizados no desenvolvimento do trabalho.
Aplicam-se, em seguida, esses métodos, e os resultados do trabalho sdo apresentados.
Finalmente, apés uma discussdo destes resultados, chega-se a conclusdo, onde é

discutida a contribuicdo do trabalho para a empresa e para a Engenharia da Produg&o.



Capitulo 1— Introducéo

1.2 — Apresentacéo da Organizacdo e do Estagio

A instituicBo em que o estagio foi realizado é um banco brasileiro de grande
porte, reconhecida nacionalmente pela sua lideranga no mercado financeiro. O banco foi
fundado em 1945, tendo sua origem no Banco Central de Crédito, depois Banco Federal
de Crédito.

Na década de 60, apds um longo periodo de quase 20 anos, com a modernizagéo
do sistema financeiro brasileiro deflagrada pelo governo federal, o banco ingressou num
periodo de fises e aquisi¢des, sendo a primeira delas 0 Banco Federa de Crédito.
Seguiram-se as fusfes com o0 Banco Sul Americano e com o Banco da América. Esse
periodo se estendeu entre 1964 e 1969.

Na década de 70, foi um periodo de répido crescimento ndo sd pela expansio
interna, mas pelas sucessivas aquisicbes dos Bancos Alianca, Portugués do Brasil e
Unid&o Comercia. No final dessa década o banco deu os primeiros passos para a sua
atuacdo internacional, com a abertura das agéncias de New Y ork e Buenos Aires.

JA na década de 80, o conturbado ambiente politico e econdmico do pais
aconselhava o retorno ao crescimento interno. Foi adquirido apenas um banco, o Pinto
de Magahées. No final da década, o banco foi um dos primeiros a transformar-se em
multiplo, formalizardo juridicamente sua organizagdo interna que ja assim se delineara
desde os anos 70. Nessa década, entretanto o banco estabeleceu-se firmemente como
“Banco Eletronico”, evidenciando sua prioridade a tecnologia de ponta.

A partir da década de 90, comegou um novo ciclo organizacional que se delineou
a partir das modificagfes do ambiente competitivo externo e de uma nova lideranga
interna, ciclo esse que se estende até o presente momento. Sucessivamente, formou-sea
nova infra-estrutura que daria base ndo s6 aum novo periodo de forte expansdo interna
como de total segmentacdio mercadoldgica. Nesse sentido, vérios foram os bancos
adquiridos e fundados. em 1994, foram fundados os Bancos na Europa, Argentina e
Cayman, ampliando a visdo e a operagdo internacional do conglomerado financeiro; em
1995, inicia-se uma nova etapa de expansdo por meio de aquisicdes com a compra do
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BFB (Banco Francés e Brasileiro), reforcando sua posicéo no segmento de clientes de
alta renda, tesouraria e corporate banking; em 1996, formouse uma alianca estratégica
com o Bankers Trust New York; em 1997, foi adquirido o ex-Bamerindus Luxembourg,
controlado pela holding do grupo de Portuga — esta holding detém importante
participacdo no Banco BPI, uma das maiores organizagdes bancéria de Portugal; em
1998, ocorre a compra do Banco Del Buen Ayre; de 1997 a 2001, inicia-se uma
sequiéncia bem sucedida de participaces em leil Ges de privatizagdo de bancos estaduais,
adquiriu-se 0 Banerj (RJ), o Bemge (MG), Banestado (PR) e o BEG (GO); e findmente
em 2002, o banco adquiri o Banco BBA, fortalecendo sua lideranca no mercado de
atacado. E com a aquisi¢éio do Banco BBA que se formou a Superintendéncia de Fundos
Exclusivos.

O estagio foi redizado na area de Superintendéncia de Fundos Exclusivos (SFE)
do banco, e este trabalho serd desenvolvido visando auxiliar o trabalho cotidiano dessa
area, com a resolucdo dos problemas que a afetam. Os préximos topicos tratardo de
situar a &rea dentro da organizacao.

A édrea a ser estudada encontra-se dentro da Area de Mercado de Capitais,

destacada no organograma abaixo.
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Assembléia Geral dos Acionistas
Conselho Consultivo Conselho Administrativo Conselho Fiscal

Orgéos Colegiados Grupo Executivo da Diretoria

« Comissdo Executiva Bancaria + Area de Controle Economico
- Comissdes de Crédito + Area Itaucorp

- Comisséo Executiva Financeira - Area Internacional .
- Comissao de Mercado de Capitais ‘ Area de Mercado de Capitais

. Comissdes Operacionais - Area de Apoio ao Desenvolvimento e Marketing

. Comissdo Executiva do Programa Itati Social + Area de Auditoria e Crédito
- Comissdo Executiva de Recursos Humanos + Area de Projetos Corporativos

- Comissao de Auditoria e Acompanhamento + Area de Recursos Operacionais
de Riscos Operacionais « Area de Consultoria Juridica

. Comiss&o de Raionalizag&o de Processos e « Area de Internet e Sistemas de Gestdo
Custos + Area Empresas o _

- Comiss&o de Administrag&o de Ativos + Area de RH e Suporte Administrativo
Financeiros - Area Itati Argentina

« Comisséo de Crédito Imobiliario « Area Financeira

- Area de Operacéo Comercial de Agéncias
« Area Personalité, Itaucred e Produtos Pessoas Fisicas
- Diretoria Executiva de Controladoria

Figura 1. Organograma Geral —Haborada pelo autor
Abaixo, temos o organograma dentro da Area de Mercado de Capitais. O foco de

estudo seraanalisar a Diretoria de Administragéo de Carteiras (DAC).

Diretor AMC

Superint. de
Controle de
Risco &
Comnpliance

Diretoria de Corretora
Administracéo
de Carteiras

Diretoria de
Servicos para
0 Mercado de

Capitais

Figura 2: Organograma da AMC — Elaborada pelo autor
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A Area de Mercado de Capitais é formado pela Diretoria de Servigos para o
Mercado de Capitais, pela Diretoria de Administragdo de Carteiras e pela Corretora.

A Diretoria de Servigos para 0 Mercado de Capitais compreende toda a “fébrica”
de processamento e liquidagdo das operagdes dos fundos; presta servigos externos para
outras instituicBes financ eiras liquidarem as operagdes feitas no dia. E onde o back eo
middle office se situam. E composta por 506 funcionarios e processam 218.000
operagles por més.

A Corretora, por suavez, executa as ordens de operagdes dadas pelos operadores
seja operadores internos (do proprio banco), seja operadores externos. Ela atua em todos
mercados (na América, Europa e na Asia).

Ja a DAC (Diretoria de Administracgo de Carteiras) tem a responsabilidade de
gerir e a0 mesmo tempo operar recursos de terceiros.

Nastrés areas ndo pode haver fluxo de informacGes estratégicas. Por exemplo, as
informagOes processadas de operaces na carteira de um cliente externo na Diretoria de
Servicos para 0 Mercado de Capitais ndo podem ser divulgadas para a DAC, ja que ela
pode se utilizar dessa informacéo para tirar vantagem no mercado (por exemplo, a DAC
ndo poderia saber os ativos que comple a carteira do seu concorrente). O mesmo é
vélido para a Corretora, a corretora ndo pode divulgar o que os outros clientes grandes
fizeram para a DAC (os operadores da DAC ndo podem saber quais ativos que um
cliente externo que opera na corretora vai comprar, porque se soubesseele o faria antes).
Uma das fungdes da Superintendéncia de Controle de Risco & Compliance é justamente
policiar esse tipo de fluxo de informagdo, ou sgja, cabe a ela o controle do chamado
Chinese Wall (abarreira entre as éreas).

O trabalho de formatura sera feira na Superintendéncia de Fundos Exclusivos,
gue se encontra dentro da Diretoria de Administracdo de Carteiras. Segue abaixo 0

organogramada DAC.
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Equipe de Controle
Internos e Risco

Operacionais

Vice— Diretor | Vice — Diretor Il

Figura 3: Organograma da DAC — Elaborada pelo autor

A fim de facilitar a identificacdo e as responsabilidades dos agentes participantes
a0 longo do trabalho, descreveremos o papel de cada uma das superintendéncias.

SAE - Superintendéncia de Andlise Econdmica: responde diretamente a
Diretoria de Administracdo de Carteiras, mas fornece o devido suporte —como relatérios
econdmicos, dados de atividades econdmicos, politica—, para as superintendéncias.

SSC - Superintendéncia de Servicos aos Clientes: responde diretamente
Diretoria de Administracio de Carteiras. E responsavel pela legisiagso, documentacio e
definicdo dos produtos (fundos) junto a &rea comercial.

SRF — Superintendéncia de Renda Fixa: subordinado ao Vice — Diretor |, tem
como fungéo operar (compra ou venda), negociar e boletar’ quaisquer ativos de renda
fixa para as superintendéncias de Fundos Exclusivos, Fundos Abertos, e Reservas

Técnicas, participar dos leilGes dferecidos pelo Tesouro Nacional, passar a posi¢cdo de

! Boletar— termo utilizado paraindicar que aoperacdo entrou efetivamente no sistemaparaser processadaaté entrar no fundo
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caixa de todos os fundos para a tesouraria do banco. Podem operar derivativos como
instrumento de protegdo dos ativos adquiridos. Tem a mesma fungdo de uma tesouraria
de um banco, mas com a diferenga dos recursos administrados ser de terceiros.

SFE — Superintendéncia de Fundos Exclusivos subordinado Vice — Diretor 1,
tem como funcdo gerir fundos no segmento de atacado. Opera ativos de mercadorias
futuras bem como ativos de renda fixa. Os ativos de renda fixa sdo operados por
intermédio da SRF, ou sgja, a negociacdo e a boletagem das operactes so € feita quando
solicitada pela SFE. As operagdes de mercadorias futuras (negociadas na BM&F) séo
operadas e boletadas pela propria SFE. Nos tépicos seguintes faremos uma descricdo
mais detal hada das atividades da SFE.

SFA — Superintendéncia de Fundos Abertos subordinado Vice — Diretor |, tem
como funcdo gerir fundos de terceiros no segmento de varejo, ligada ao investimento de
renda fixa Assim como para SFE, & operagdes de renda fixa sdo feitas pela SRF.
Podem operar derivativos como instrumento de protecéo dos ativos adquiridos.

SRT - Superintendéncia de Reservas Técnicas subordinado Vice — Diretor |,
tem como funcdo gerir fundos de seguradoras e fundo de penséo do préprio banco,
ligada a0 investimento de renda fixa. Podem operar derivativos como instrumento de
protegéo dos ativos adquiridos.

SPQ - Superintendéncia de Pesquisa Quantitativa : subordinado Vice — Diretor
I1, tem como funcdo modelar modelos matematicos que simulem a realidade do mercado
financeiros. Atende demanda de todas as superintendéncias ligadas ao Vice — Diretor |1.

SOD - Superintendéncia de Operacfes de Derivativos subordinado Vice —
Diretor I, tem como fung&o operar ativos com maior grau de risco devido a volatilidade
inerente & propria caracteristica das mesmas e gerir fundos multimercados de varejo. S&0
fundos que possibilitam maior probabilidade de ganho, mas que ao mesmo tempo expde
0 investimento a um grau maior de risco de se perder.

SRV - Superintendéncia de Renda Variavel : subordinado Vice — Diretor 11, tem
como func&o operar ativos negociados na Bolsa de Valores de S&o Paulo (BOVESPA) e
gerir fundos de agOes de varejo e atacado.
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Equipe de Controle Internos e Risco Operacionais: tem como
responsabilidade controlar operacfes internas e 0s riscos operacionais. Fica sob a sua
guarda os apontamentos dos possiveis desenquadramentos dos fundos, bem como o
célculo do risco que uma carteira pode a vir a perder.

O layout da DAC pode ser visualizado na figura 4 e a distribui¢cdo da populagéo
da DAC pode ser visualizada nafigura 5:

-Til O =] @] Iﬂlo —]
SFE SAE
) Mt risco
cotnpliance
! mm .
: middle-office
SRY =
'm | 500
o] o
SRF
e m
o [P

p| — 1 . o
0 [0 ﬁﬁm B r@g‘é

Figura 4: Layout da Diretoria de Administracéo de Carteiras —Elaborada pelo autor
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Figura 5: DistribuicAoda Populac&o da Diretoria de Administragéo de Carteiras — Elaborada pelo
autor

1.3 - Mercado Financeiro

O mercado financeiro faz a ligagdo entre as pessoas ou empresas que tém
dinheiro e as pessoas ou empresas que precisam de dinheiro. Para que isto ocorra é
preciso um intermedi&rio - os bancos. O mercado financeiro leva o dinheiro de quem
tem para quem ndo tem, cobrando uma taxa que chamamaos juros.

No mercado financeiro as pessoas também v&o buscar servi¢os como seguro de
vida, planos de previdéncia, cobranca bancéria, etc. Todos esses processos s&0
fiscalizados e controlados por entidades como o Banco Central, a Bovespa (Bolsa de
valores de Sdo Paulo), a BM&F (Bolsa de Mercadorias Futuras), CMV (Comissdo de
Valores Mobiliarios) entre outras, sendo que todas estas estéo subordinadas ao Conselho
Monetéario Nacional - CMN, que é presidido pelo Ministro da Fazenda.

O mercado financeiro é dividido em:
- Mercado decrédito: cuida dos empréstimos bancéarios. Quando vocé paga

juros para um banco significa que o banco Ihe emprestou dinheiro, ou sgja, investiu em
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vocé. Isto pode ocorrer quando vocé usa o chegque especia, desconta duplicatas,
desconta cheques, faz um financiamento, etc.

- Mercado de cambio: cuida da relagdo justa entre as moedas dos paises.
Muitos paises adotaram o dolar para comparar com a sua moeda. Assim, quando um
negdcio é feito entre dois paises, primeiro eles comparam os valores de suas moedas
com o dolar para facilitar a transagdo. No Brasil, as Unicas entidades que podem ter
conta em ddlares sd0 o0 Banco Central e alguns bancos autorizados e mesmo assim, 0s
ddlares ndo podem ficar de um dia para outro na conta. Além dos bancos, quem negocia
com dblares sdo: os importadores - que precisam comprar dilares para pagar suas
compras; os exportadores - que recebem délares, vendem aos bancos e ficam com reais e

o0s invegtidores estrangeiros: que trazem délares para investir, trocam por reais e quando

vao embora compram dolares novamente. Entdo diariamente os bancos ficam vendendo
e comprando délares cbs importadores, exportadores, investidores estrangeiros e de
outros bancos. No fim do dia, fazse um balanco: se houve mais compradores que
vendedores a cotag8o sobe, pois a procura por dolares foi maior. A cotagdo cai quando a
oferta € maior que a procura.

- Mercado aberto refere-se as empresas que tém Capital Aberto, que sdo as
Sociedades Anbnimas. Empresa de Capital Aberto significa que qualquer pessoa pode
ser sdcia daquela empresa, desde que compre partes da empresa - que chamamos acoes.
As negociagdes das agbes sdo feitas na bolsa de valores (BOVESPA) - onde o prego é
publico, assim todos podem comprar pelo mesmo preco que é definido pela oferta e

procura

1.4 — Caracteristicas das Oper agdes dos Ativos e os Sistemas de L iquidagéo

Os ativos negociados podem ser oriundas de titulos privados, titulos publicos,
acOes de empresas, e ativos de mercadorias futuras.

Os ativos de titulos privados e publicos comp8em os ativos da renda fixa e se
caracterizam por serem investimentos que pagam, em periodos cefinidos, uma certa

remuneracdo, que pode ser determinada no momento da aplicagdo (pré-fixado) ou no
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momento do resgate (no final da aplicacdo - pos-fixado). Para entender o que € um titulo
de renda fixa imagine cada titulo como um empréstimo. Cada vez que vocé compra um
titulo de renda fixa vocé estd emprestando dinheiro ao emissor do titulo (que pode ser o
seu banco, uma empresa ou o governo). Os juros cobrados sd0 0 pagamento que vocé
recebe por emprestar seu dinheiro.

Os ativos de titulos privados sdo emitidos por organizagbes privadas. A

liquidac&o das operacBes dos ativos de titulos privados ocorre naCETIP?. Os principais

ativos de titulos privados sdo:

CDBs- Certificados de Deposito Bancério: S&o titulos emitidos por bancos com
0 objetivo de captar recursos em troca de uma taxa de juros que pode ser pré ou pés
fixada. Ou sgja, € como se vocé tivesse emprestando dinheiro para o banco e este banco
emprestard este dinheiro para outras pessoas por uma taxa maior.

RDBs - Recibo Dep6sito Bancario: tem as mesmas caracteristicas de um CDB,
com a diferenca de que ndo ha negociagdo antes da data do seu vencimento, ou sgja,
vocé ndo pode resgatar seu dinheiro antes do prazo de vencimento que normalmente
pode variar de 30 a 180 dias.

Debéntures: sdo titulos emitidos pelas empresas com prazo certo e remuneragéo
certa, que tém como garantia os ativos das empresas. As empresas emitem debéntures
para financiar a empresa - é como se a empresa obtivesse um empréstimo a longo prazo
em troca dostitulos. Quando vocé compra uma debénture, esta na verdade emprestando
dinheiro para a empresa, correndo risco de que elas ndo venham honrar seus
compromissos. Para tornar suas debéntures mais atrativas para os investidores, algumas
empresas ddo garantias na emissio de debént ures. E um investimento atraente, pois os
juros sdo atos. Nas grandes empresas de capital aberto os riscos sdo baixos (se os

balangos contabeis forem positivos), pois os balangos das empresas sdo publicos, ou

2 CETIP (Central de Custédia e de Liquidacio Financeira de Titulos) Empresa sem fins lucrativos, criada pela Andima em
marco de 1986 paradar mais agilidade e seguranca as operagdes realizadas com titulos privados. Posteriormente, passou a garantir,
custodiar e liquidar operages envolvendo também titulos pablicos, incluindo titulos estaduais e municipais que ficaram de fora das
regras de refinanciamento da divida estadual . Atualmente, a CETIP possui a custédia dos Créditos Securitizados da Unido, ostitulos
da Divida Agricola (Lei no 9.138, de 29/11/95), os Titulos da Divida Agréria— TDA e os Certificados Financeiros do Tesouro—
CFT.

Fonte: Sitedo Tesouro Nacional
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sgja, sfo divulgados para o conhecimento de todos. As debéntures ndo déo direito aos
lucros ou bens da empresa.

Os ativos de titulos publicossdo emitidas pelo Tesouro Nacional (TN) como uma
das formas de captacdo de recursos para financiar atividades do governo federal, tais
como educagdo, salde e infra-estrutura. Os titulos puablicos s uma opgdo de
investimento para a sociedade e representam a divida mobilidria da Unido. Os titulos
publicos sdo resgatados em data predeterminada por um valor especifico, atualizado ou
ndo por indicadores de mercado, como, por exemplo, indices de precos. A venda de
titulos publicos no Brasil pode ser realizada por meio de trés modalidades (oferta publica
com arealizacdo de leildo; oferta publica sem a realizago de leildo (Tesouro Direto); e
emissdes diretas para atender a necessidades especificas determinadas em lei). A
liquidago das operagdes dos ativos de titulos plblicos ocorre na SEL1C?.

Os principais ativos de titulos pablicos sdo:

LTN - Letra do Tesouro Nacional: titulo com rentabilidade definida (taxa fixa)
no momento da compra. Forma de pagamento: no vencimento;

LFT - Letra Financeira do Tesouro : titulo com rentabilidade diéria vinculada a
taxa de juros basica da economia (taxa média das operacGes diarias com titul os piblicos
registrados no sistema SELIC, ou, simplesmente, taxa Selic) Forma de pagamento: no
vencimento;

NTN-C — Nota do Tesouro Nacional — série C: titulo com rentabilidade
vinculada a variagdo do IGP-M, acrescida de juros definidos no momento da compra.
Forma de Pagamento: semestralmente (juros) e no vencimento (principal);

NTN-F — Nota do Tesouro Nacional — série F: titulo com rentabilidade
prefixada, acrescida de juros definidos no momento da compra. Forma de Pagamento:

semestralmente (juros) e no vencimento (principal).

3 . ) . o . I
SELIC - Sistema Especial de Liquidagéo e de Custodia Sistema criado em 1979, pela Associagdo Necional das I nstituicdes do

Mercado Aberto (Andima), e administrado pelo Banco Central. Destina-se ao registro, custédia e liquidag&o financeira das operagdes
realizadas com titulos publicos emitidos pelo Tesouro Naciona ou Banco Central, titulos estaduais e/ou municipais e depdsitos
interfinanceiros. Tais operagBes ocorrem por meio de equipamento € etronico de tel eprocessamento, em contas abertas em nome dos
participantes. Além disso, o sistema processa as operacdes de movimentagao, resgates, ofertas plbli cas de titulos e suas respectivas
liquidagbesfinanceiras.

Fonte: Sitedo Tesouro Nacional
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Ja os ativos de mercadorias futuras compdem o mercado de derivativos. Os

ativos sdo titulos e/ou contratos que possuam como referéncia ativos financeiros,
indices, indicadores, taxas, mercadorias de commodities e moedas, nas modaidades a
vista e de liquidagéo futura. A entidade que regula e fiscaliza esse mercado é a BM & F*
(Bolsa de Mercadorias Futuras). A BM&F efetua o registro, a compensagdo e a
liquidagdo, fisica e financeira, das operacles redlizadas em pregdo ou em sistema
eletrénico.

Basicamente, os mercados que comp8em o mercado de derivativos sdo:

Futura em que as partes assumem compromisso de compra €/ou venda para
liquidagdo (fisica e/ou financeira) em data futura, contando com o gjuste diério do valor
dos contratos, que € 0 mecanismo que possibilita aliquidagéo finarceiradiariade lucros
€ prejuizos das posi¢oes.

Termo: semelhante a0 mercado futuro, em que é assumido compromisso de
compra €/ou venda para liquidagdo em data futura. No mercado a termo, porém, ndo ha
gjuste di&rio nem intercambialidade de posi¢des, ficando as partes vinculadas uma a
outra até aliquidagéo do contrato.

Opcles: em que uma parte adquire de outra o direito de comprar — opgéo de
compra — ou vender — opg¢do de venda — o instrumento-objeto de negociacdo, até ou em
determinada data, por preco previamente estipul ado.

Swaps: sao contratos negociados em balcdo e registrados na BM&F via sistema
eletronico. Nesse caso, as partes trocam um indice de rentabilidade por outro, com o
intuito de fazer hedge (instrumento de protecdo), casar posi¢Oes ativas com posicoes
passivas, equalizar pregos, arbitrar mercados ou até alavancar posi¢Bes. Para tanto,
devem escolher a combinagdo de variavels apropriada a sua operacdo e definir preco,

prazo e tamanho, optando igualmente pela garantia ou ndo da Bolsa.

4 NaBM& F sdo negociados contratos avista, atermo, de futuros, de opgdes e de swaps . Os principais contratos séo referenciados a
taxasdejuros, taxas de cambio, indices de precos e indices do mercado acionério.

As obrigacdes financeiras relacionadas com esses contratos sdo liquidadas por intermédio de um sistema de compensacéo e de
liquidac@o operado pela prépria BM&F, no que, em sua estrutura interna, € denominada Camara de Registro, Compensagéo e
Liquidacéo de Operacdes com Derivativos BM& F, ou Camarade Derivativos como € mais conhecidano mercado.

E um sistema com compensagio multilateral de obrigagdes, sendo que a liquidagio das posi¢es liquidas diariamente apuradas é feita
em D+1, por intermédio do Sistema de Transferéncia de Reservas- STR, em contas mantidas no Banco Central do Brasil. A BM&F
atuacomo contraparte central e garante aliquidacéo das posi¢oes|iquidas dos membros de compensagéo.

Fonte: SitedaBM&F
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As acOes de empresas, negociadas na Bolsa de Vaores de Sdo Paulo
(BOVESPA), compfem a renda varidvel. A entidade responsabilizada pela liquidagéo

das operagOes redizadas na BOVESPA é a Companhia Brasileira de Liquidagdo e
Custédia® (CBLCO).

Para cada sistema de liquidagdo dos ativos salientados anteriormente, deve-se
obedecer aos prazos de horario pré - determinados para o repasse das informagdes. Os

horérios limites de liquidacdo segue logo abaixo:

Horério Limite de Liquidagao

CETIP 17:30
SELIC 18:30
BM&F 19:30
CBLC 21:30

Tabela 1: Horario Limite para Liquidagéo de OperacOes —Elaborada pelo autor

1.5 — Fundos de I nvestimentos

Os produtos disponibilizados pela diretoria de administracdo de recursos de
terceiros sdo fundos de investimentos. E necessério iniciar, portanto, definindo o que é
esse produto. Fundo de investimento surgiu da idéia de condominio, ou sgja, funciona
como uma sociedade de investidores, organizada por uma instituicdo financeira. Nesta
sociedade, cada investidor entra com o investimento (aplicagéo de recursos), comprando
cotas de uma carteira de investimento, que é composta em sua maioria de ativos
financeiros. Para se desfazer do investimento, o aplicador vende estas cotas.

O ganho ou prejuizo do investidor estara expresso na diferenca de preco entre a
compra e avenda das tais cotas. Os fundos apresentam diversas vantagens, tais como:

a) facilidade de acesso, uma vez que ndo é necessario grande investimento

inicial, existem fundos com baixos valores de aplicagdes iniciais, e estdo disponiveis

5 A CBLCliquidaoperacBesrealizadasno ambito daBolsade Val ores de So Paulo- Bovespa, daBolsade Valoresdo Rio de
Janeiro - BVRJe da Sociedade Operadorado Mercado de Ativos.
Fonte: Sitedo Tesouro Nacional
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diversos canais para que o investidor consiga aplicar 0s seus recursos ha hora que bem
entender;

b) economia de tempo, administracdo profissiona e servigos adicionais, pois 0
investidor transfere para uma equipe de administradores a andlise de mercado para a
tomada de decisdo de quais ativos financeiros comprar ou vender, e qual a hora certa de
agir. Além disso, o administrador do fundo j& presta alguns servigos tais como o
recolhimento de imposto de renda sobre o rendimento do investimento;

c¢) diversificagdo, divisibilidade e liquidez, isso ocorre pelo fato de se ter um
maior volume de recursos, desta forma, é possivel comprar diversos ativos de modo a
diversificar a carteira de investimento, também ha a diviséo do risco para abusca de um
maior retorno com 0s outros investidores, ja que com um grande volume de recursos é
possivel alocar uma pequena parcela dos recursos em ativos mais arriscados, mas que
tendem ater um retorno maior. Outra grande vantagem é a valorizagéo didiadacarteira,
com a possibilidade de liquidez, ja que o investidor pode vender suas cotas a qualquer
momento sem perda de rentabilidade;

d) reducéo de custos, uma vez que ha vantagens para os fundos de investimento
guanto a taxa de corretagem mais barata, e também o pela isencdo de alguns impostos,
como aCPMF;

€) performance superior, pois embora os aplicadores tenham o direito a resgatar
suas cotas a qualquer momento (liquidez), nem todos o fazem a0 mesmo tempo, isto &,
sempre fica uma grande soma disponivel, que pode ser aplicada em titulos mais
rentaveis (ganho de escala oriundo da soma dos recursos de todos aplicadores).

Apesar de todas essas vantagens, existe é claro, as desvantagens para o aplicador.
A principa desvantagem para o investidor, é que ele vai ter que remunerar o
administrador para que este realize o trabalho. Normal mente os fundos cobram uma taxa
pela administracdo da carteira que é conhecida como taxa de administragéo e é cobrada
como um percentual anual sobre o patriménio liquido do fundo. Podem, também, cobrar
uma taxa de ingresso ao fundo ou uma taxa de saida antecipada, de forma a induzir o
cliente a permanecer mais tempo no fundo. Muito utilizada, também, quando permitida
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pelos 6rgéos reguladores a taxa de performance na forma de um percentua sobre o

ganho que o fundo obtiver acima de um determinado indice previamente pactuado.

16— Classificagdo dos Fundos

Os fundos de investimentos podem ser classificados de diversas formas.
Entretanto, para se mostrar os diversos tipos de fundos, serd utilizada a classificacéo
feita pela Associaco Nacional dos Bancos de Investimento® (ANBID). A seguir, passa
Se a detalhar essa classificagéo.

Fundos Curto Prazo

Os Fundos Curto Prazo sdo aqueles que buscam retorno através de investimentos
em titulos indexados a CDI/Selic de emissdo do Tesouro Nacional (TN) e/ou do Banco
Central do Brasil (BACEN); com prazo maximo a decorrer de 375 dias e prazo médio da
carteira de no maximo 60 dias. Também é permitida a utilizacdo de Operacdes
Compromissadas.

Fundos Referenciados

Os Fundos Referenciados sdo aqueles cujo objetivo é seguir um determinado
referencial, e para tanto é feita uma gestdo passiva da carteira, isto &, o gestor ira alocar
ativos, como titulos de renda fixa, na maioria das vezes, que apresentem rentabilidades
atreladas & algum referencial. E possivel dividir nas seguintes classes:

Referenciados DI: o retorno estd atrelado a variagdo do CDI (juros praticados
entre os bancos, quando emprestam dinheiro uns dos outros). Esses fundos tém um
pefil bastante conservador e séo recomendados quando a taxa de juros esta alta (taxa
Sdic).

5 ANBID — Associacdo Nacional dos Bancos de Investimento: é uma entidade de representacdo do segmento das instituicoes
financeiras que operam no mercado de capitais. Seus associados sdo, basicamente, os bancos de investimento e os bancos muiltiplos
com carteira de investimento, s&0 essas instituigdes que administram os fundos de investimentos. E, desta forma, 6rg&o regulador das
instituicoes de investimentos. As instituicdes podem cadastrar seus fundos nessa associacéo e para os fundos cadastrados devemse
enviar acotae o patriménio, diariamente. A importancia dessa associacdo deve ser destacada, pois é aprincipal fonte deinformagdo
obrefundosdeinvestimentosdo pais.

Fonte: Sitedo ANBID
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Referenciados Cambiais: esses fundos sd0 recomendados para pessoas que
guerem manter 0 valor do seu patriménio em dolar, pois aplicam seus recursos em
titulos de renda- fixa indexados ao dolar (que tém como referéncia o dolar). Esses fundos
s80 recomendados para pessoas que tém dividas em ddlar, ou que acreditam que o real
vai desvalorizar. Ou sgja, a rentabilidade acompanha o cambio do dolar. Se o délar sobe,
arent abilidade sobe e vice-versa

Referenciados Outros fundos que objetivam acompanhar algum referencial que

ndo segjam o0s mercados cambiais ou de taxas de juros.

Fundos de Renda Fixa

Estes podem ser divididos conforme se mostra abaixo:

Renda Fixa: fundos que buscam retorno através de ativos de renda fixa,
excluindo a estratégias que impliquem em risco de indices de pregos, moeda estrangeira
ou renda varidvel. Nesta categoria, incluem se os tradicionais fundos de renda fixa, cujo
risco principal é a taxa de juros, com ativos de baixo risco de credito e sem
alavancagem.

Renda Fixa Crédito: fundos que buscam retorno através de titulos de renda fixa
(mercado de juros domésticos), de qualquer espectro de risco de credito, excluem-se
estratégias que impliqguem em risco de indices de precos, moeda estrangeira ou renda
variavel. N&o é permitida a alavancagem na carteira. A diferenca para os Fundos Renda
Fixa estd simplesmente no limite previsto de risco de crédito.

Renda Fixa Multi-indices: fundos cujo retorno é obtido através de investimento
em ativos de renda fixa, de qualquer espectro de risco de crédito, podendo também
utilizar estratégias que impliquem em risco de indices de pregos, porém, excluindo-se 0s
que impliquem em risco de oscilacfes de moeda estrangeira e de renda variavel.

Renda Fixa Alavancados estes se diferenciam dos anteriores apenas pela

possibilidade de realizar alavancagem.
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Fundos Balanceados

Neste segmento estdo classificados os fundos regulamentados pelo BACEN
(Banco Central do Brasil) ou pela CVM (Comissdo de Vaores Mohilidrios) que
busquem retorno no longo prazo utilizando-se de investimentos em diversas classes de
ativos, por exemplo, renda fixa, cAmbio, ou agbes. Tais fundos utilizam estratégia de
investimento diversificado, através de descolamentos téticos entre as classes de ativos. E
obrigatério que estes fundos tenham explicitado os intervalos de alocagdo predefinidos

entre as diversas classes de ativos.

Fundos Multimercados

Estes fundos podem ser divididos conforme é mostrado abaixo:

Sem alavancagem, sem renda variavel : fundos que buscam retorno no longo
prazo através de investimento em diversas classes de ativos, com excecdo de renda
variavel. A estratégia € de investimento diversificado, porém sem a utilizacdo de
alavancagem.

Sem alavancagem, com renda variavel : fundos que buscam retorno no longo
prazo através de investimento em diversas classes de ativos, incluindo-se renda variavel.
A estratégia € de investimento diversificado, porém sem a utilizagdo de alavancagem.
N&o necessitam explicitar os intervalos de alocagcdo predefinidos entre as diversas
classes de ativos.

Com alavancagem, sem renda variavel: fundos que buscam retorno no longo
prazo através de investimento em diversas classes de ativos, com excegdo de renda
variavel. A estratégia € de investimento diversificado, podendo inclusive utilizar
alavancagem.

Com alavancagem, com renda variavel : fundos que buscam retorno no longo
prazo através de investimento em diversas classes de ativos, incluindo-se renda variavel.
A estratégia é de investimento diversificado, podendo inclusive utilizar alavancagem dos

recursos.

Fundos Capital Protegido
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Fundos que buscam retorno atuando em mercados de risco, procurando proteger

parcial ou integralmente o principal.

Fundo de Investimento no Exterior (FIEX)

Fundos que apresentam como objetivo investir preponderantemente em titulos
representativos da divida externa de responsabilidade da Uni&o. Esses fundos investem
Seu patriménio em ativos externos, no minimo 80% do patriménio investido em titulos
da divida externa brasileira, e até 20% em qualquer titulo de crédito negociado no
mercado internacional, com um limite de concentragcdo maximo de 10% em titulos de

um mesmo emitente.

Fundos de AcBes
Podem ser divididos em:

Fundos de A¢bes Indexados
IBOVESPA —fundos cujo objetivo é replicar o comportamento do IBOVESPA.
I BX —fundos cujo objetivo é replicar o comportamento do IBX.

Fundos de AcOes Ativos
IBOVESPA —fundos cuja estratégia explicita € superar o IBOVESPA.

IBOVESPA com alavancagem — fundos cuja estratégia explicita € superar o
IBOVESPA, e para tanto podem se utilizar de operagdes que impliquem em
alavancagem.
I BX —fundos cuja estratégia explicita € superar o IBX.
IBX com alavancagem — fundos cuja estratégia explicita € superar o IBX, e para
tanto podem se utilizar de operagdes que impliquem em alavancagem.
IBA — fundos cuja edtratégia explicita é superar o IBA, ndo permitindo
alavancagem.

Fundos de Acbes Setoriais:

Telecomunicagdes — fundos cuja estratégia € replicar investir em agdes do setor
de Telecomunicagdes.

Energia —fundos cuja estratégia é replicar investir em agdes do setor de Energia.
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Fundos de A¢des Outros

Sem alavancagem — S&0 enquadrados nessa classificagdo os fundos de acOes
abertos que ndo se enquadrem nos segmentos apresentados anteriormente
(Indexados, Ativos, ou Setoriais), porém que ndo se utilizem de alavancagem do
patrimonio.

Com alavancagem — S0 enquadrados nessa classificagdo os fundos de agles
abertos que ndo se enquadrem nos segmentos apresentados anteriormente

(Indexados, Ativos, ou Setoriais), porém que se utilizem de alavancagem do
patrimonio.

1.7 — OsFundos da SFE

A SFE faz gestdo de 110 fundos exclusivos e o patrimonio administrado é da
ordem de 16 bilhdes de reais. Os fundos se caracterizam por apresentar regras
personalizadas pelo cliente. Diferente dos fundos de varejos, o fundo da SFE é de um
Unico “proprietario”, ou cliente. Nenhum outro cliente pode aplicar recurso naquele
fundo.

A tabela abaixo mostra o volume administrado por cada uma das &reas que

compde a Diretoria de Administragdo de Carteiras (DAC).

Recursos Geridos
# de fundos (unid.) | PL (R$bilhdes)

SFA 14 50
SRT 8 i 4
SOD 14 : 12
SRV 24 ! 4

Tabela 2: Recursos Geridos pelaDAC —Elaborada pelo autor

1.7.1 —Clientes

Os clientes da SFE sdo formados por trés segmentos do mercado: Corporate

Banking, Private Banking e Investidores Institucionais. Corporate Banking é composto
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por grandes empresas, Private Banking por pessoas fisicas com um grande poder
aquisitivo, engquanto que os Investidores Institucionais sdo compostos por fundos de

pensdo das empresas.

1.7.2 — Produtos

Os fundos da SFE se caracterizam por ser exclusivos e oferecer produtos
extremamente padronizados para os clientes. O produto é definido a partir de regras que
0 cliente estabelece, preenchendo um formuldrio denominado de Questionario de
Politica de Investimento (exemplo de Questidnario de Politica de Investimento no
Anexo 1). A politica de investimento € um questionario na qual o cliente define qual
ativo o gestor pode estar incorporando dentro da carteira de sua gestdo, caso algum ativo
proibido sgja incorporado na carteira pelo gestor, o fundo é caracterizado como
desenquadrado. H& 2 tipos de desenquadramerto: i —legal: estabelecido pela CVM’
(Comissfes de Valores Mobiliérios), estipulando uma série de regra na qual o fundo ndo
pode “desobedecer”, estando sujeito a uma penaidade financeira caso isso venha a
ocorrer; ii — por questionario: regras estabelecidas pelo cliente. O risco aqual o cliente
estard exposto dependera do tipo e da quantidade incorporada de um determinado ativo
em suacarteira,

Os fundos da SFE podem ser classificados em:

Fundos Discricionarios fundos em que a gestdo é feita somente sob os critérios

do gestor do fundo. N& h& necessidade de se consultar o cliente no momento da

7 De acordo com a lei que a criou, a Comissdo de Valores Mobiliarios exercera suas funcdes, a fim de:
Assegurar o funcionamento eficiente e regular dos mercados de bolsa e de balcéo;
Proteger os titulares de valores mobiliarios contra emissdes irregulares e atos ilegais de
administradores e acionistas controladores de companhias ou de administradores de
carteira de valores mobiliarios;
Evitar ou coibir modalidades de fraude ou manipulacéo destinadas a criar condigbes
artificiais de demanda, oferta ou preco de valores mobiliarios negociados no mercado;
Assegurar o acesso do publico a informacdes sobre valores mobiliarios negociados e as
companhias que os tenham emitido;
Assegurar a observancia de prat¢éas comerciais equitativas no mercado de valores
mobiliarios;
Estimular a formagdo de poupanca e sua aplicacdo em valores mobiliarios;
Promover a expansdo e o funcionamento eficiente e regular do mercado de acdes e
estimular as aplicacbes permanentes em ac¢des do capital social das companhias abertas.
Fonte: SitedaCVM
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aquisicao do ativo. Nessa classificagdo, o banco assume o risco por qualquer perda em
ativos de titulos privados que o fundo venha a sofrer. Por exemplo, na aquisi¢ &o de CDB
de um banco X. Se este banco X entrar em concordata no periodo vigente do contrato, o
banco é quem sofre a perda e ndo o cliente, dado que a andlise de crédito do banco X ea
deciséo de comprar o CDB foram feitas pelo banco e ndo pelo cliente.

Fundos Discricionarios com Consulta: fundo em que o cliente participa da
gestdo do fundo. O cliente exige e solicita consulta antes de adquirir qualquer ativo em
seu fundo. Nesse caso, a gestdo ainda é do gestor cabendo a ele selecionar os ativos que
se traduzem em maior retorno para o cliente, dado o grau pré-definido de risco. Nessa
classificagdo, o banco também assume o risco por qualquer perda em ativos de titulos
privados, ja que a andise de crédito e a sugestéo de alocar 0 recurso partiram do gestor e
ndo do cliente.

Fundos Nao Discricionarios fundo em que o cliente participa ativamente da
gestdo. O gestor tem papel passivo nessa classificagdo. O papel do gestor passa a ser de
“executor”, ou sgja, o cliente entra em contato com a area comercial e esta por sua vez
entra em contato com a SFE para que esta realize a sua vontade. Nessa classificacdo, 0
banco néo assume o risco por qualquer perda em ativos de titulos privados, ja que a
andlise de crédito e a sugestdo de alocar o recurso partiram do cliente e ndo do gestor.
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2 - PROBLEMASE OBJETIVOS

A Superintendéncia de Fundos Exclusivos é responsavel pela gestéo e
administracdo de fundos ou carteiras de terceiros. As atividades da SFE, também, sdo
consideradas como atividades de linha de frente. Apesar de existir a &rea comercial que
faz o contato direto com o cliente, a equipe da SFE apresenta um grau significativo de
contato com o cliente, dado que ela realiza visitas mensais aos clientes para explicar a
rentabilidade dos fundos, descrever o andamento dos principais mercados econdmicos,
discutir a alocacdo de ativos em suas respectivas carteiras, etc.

Durante a realizacdo do estagio, era comum perceber as dificuldades
operacionais enfrentada pela area de gestdo, quer na utilizacdo dos sistemas e das
ferramentas, quer na incompatibilidade dos sistemas (fundos cadastrados com nomes
diferentes em sistemas diferentes), quer na falta de tempo de se repassar as informagdes
para as etapas seguintes prosseguirem o processamento dos dados, quer na comunicagdo
com os clientes, quer no momento de operacdo no mercado financeiro.

Com este trabalho queremos entender e minimizar as dificuldades operacionais
na SFE que afetam o bom funcionamento da &rea, em momentos de prestagéo de servico
a0 cliente, no “repasse”’ das informagdes para a retaguarda (back -office e middle-office),
no momento de operagdo quando o mercado financeiro encontra-se agitado.

Para tanto, iremos apresentar a empresa e a area estudada. Metodologia
ergondmica serd alicada ao longo do trabalho, classificaremos a superintendéncia por
teorias aprendidas durante o curso de Engenharia de Producdo para melhor entender o
“recorte” selecionado e observar em que pontos as dificuldades operacionais da SFE
afetam o bom func ionamento da &rea.

Classificaremos 0 servico prestado e a estrutura da organizagdo para melhor
entendermos o ambiente a qual a éea estudada estd inserida. Descreveremos
minuciosamente 0s processos e as atividades da SFE, entrevistaremos os membros da
equipe, observaremos as rotinas do dia-a-dia, as interagdes e os conflitos de outras reas
com a superintendéncia em estudo, classificando-a nos moldes tradicionais da

Engenharia de Producdo a fim de sugerir melhorias para os problemas acima salientados.
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Enfim, o propdsito desse trabaho de formatura € contribuir na andlise do
trabalho, minimizando as dificuldades operacionais da a&rea em estudo, fazendo com que

o trabalho se adapte ao homem e n&o o contrério.
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3 - REVISAO DA BIBLIOGRAFICA

3.1 - Classificagdo do Servico

Christopher H. Lovelock (1983) apresenta cinco esquemas para classificar
servicos de maneira que proporcionem compreensdo e insights estratégicos e que
transcendam as fronteiras estreitas da atividade. Estes esquemas podem ser utilizados
para pensar sobre as escolhas que estdo sendo feitas, posicionando o servigo em relagdo
a0s seus principais competidores. Posicionamento é um termo de marketing usado para
descrever o processo de conquistar e marter um lugar de destague no mercado.

Os esguemas de Christopher H. Lovelock (1983) para classificar os servigos
prestados por uma organizacdo podem esclarecer o funcionamento de uma empresa de
servigo. As descrigdes dos esguemas podem ser encontradas logo abaixo e as matrizes
dos esquemas se encontram em anexo no capitulo 9 — Anexos. Os esquemas podem ser
encontrados nas matrizes abaixo:

Variedade x Volume de Consumidores por Periodo: esguema que permite

enquadrar o volume e a variedade do servico prestado (Matriz A, em anexo 2).

Natureza do ato do servigo: este esquema de classificacdo |evanta questdes sobre
a maneira tradiciona em que os servigos tém sido prestados. Por exemplo, o
cliente precisa estar presente fisicamente durante o servigo, somente para iniciar
ou terminar a transagdo, ou ndo necessita estar presente em momento algum? Se
os clientes precisam estar presentes, cabem a eles deslocar-se até as instal agdes
do prestador de servigo e se tornar parte do processo, ou é o prestador que deve
sedeslocar até o cliente. Estas questdes tém implicagGes significativas no projeto
das instalactes e da interagdo com 0s empregados, pois as impressdes que forem
passadas a0 cliente terdo influéncia na sua percepcdo do servico (Matriz B, em

anexo 2).
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Relacionamento com os clientes: 0 esquema abaixo confronta a natureza da

“participacdo” do cliente no processo com a hatureza do servico prestado (Matriz
C, em anexo 2).
Personalizacdo e julgamento: como 0s servigos sdo criados a medida que sdo

consumidos, e como o cliente é freqlientemente participante do processo, existe a
oportunidade de adaptar o servigo as necessidades do cliente. O esquema abaixo
mostra que a personalizacdo tem origem em duas dimensdes. ou o cardter do
servigo permite personalizagdo, ou o prestador de servico permitir modificar o
servico (Matriz D, em anexo 2).

Natureza da demanda e fornecimento: o cardter perecivel da capacidade em

servigos cria um desafio para 0s agentes, pois ndo existe a opgdo de estocagem

para vendas futuras. Mesmo assim, o grau de desequilibrio entre a demanda e

fornecimento varia entre as empresas de servicos (Matriz E, em anexo 2).

Para determinar a estratégia mais apropriada a cada caso é necessario considerar

as seguintes questdes:

a) Qua a natureza da flutuagdo da demanda? Ela tem um ciclo previsivel que
pode ser antecipado?

b) Quais sdo as causas subjacentes a estas flutuagdes de demanda? Se as causas
sdo habitos ou preferéncias dos clientes, 0 marketing poderia provocar
mudancas?

¢) Que oportunidades existem para mudar o nivel de capacidade ou de
fornecimento? E viavel a utilizagio de trabalhadores de meio turno durante os
horérios de picos?

Método de atendimento em servicos: 0 método de atendimento em servigos tem

um componente geogréfico e um componente de nivel de interagdo com o cliente

(Matriz F, em anexo 2).

Segundo Michael E. Porter (1986), trés estratégias genéricas tém tido sucesso na
formulagcdo de métodos que permitem uma empresa superar seus competidores. As
estratégias de lideranca global de custos, diferenciagdo efocalizagdo no mercado séo
abordagens que empresas de servico e de manufatura tém adotado em vérios niveis para
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obter vantagens competitivas. Abaixo encontramos a matriz de posi¢do de mercado das

estratégias genéricas proposta por Michael E. Porter.

Lideranca
Global em Diferenciacéo
Custos

Mercadointeiro

Alvo

Focalizagdo

Segmento de
mercado

' Baixo custo Singularidade |

I Vantagem Estratégica I

Figura 6: Matriz de Posi¢éo de Mercado das Estratégias Genéricas — Retirada de Michael E. Porter
(1986)

Em cada uma destas estratégias, entretanto, a administracdo ndo deve perder o
fato de que somente com a concentracdo total no cliente e no atendimento de suas

necessi dades se conseguira uma base de clientes leais.

Ganhar clientes no mercado significa competir em vérias dimensdes. Os clientes
baseiam sua decisdo de compra em muitas variavels, especialmente prego, conveniéncia,
reputacdo e seguranca. A importancia de uma variavel especifica para o sucesso de uma

empresa depende da competitividade do mercado e das preferéncias do cliente.

3.2 - Teoria Organizacional

Mintzberg (1996) assume que qualquer organizacdo pode ser representada por
um diagrama formado por cinco partes. Cupula Estratégica, Nucleo Operacional,

Linha Intermediaria, Tecnoestrutura, e Assessoria de Apoia
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Esséncia Operacional

Figura 7. Representacé@o da Organizacio— Retirada de Mintzberg (1996)

Os trabalhos bésicos, relacionados de maneira direta com o objetivo da empresa
(sgja ele a producao de produtos ou a prestacao de servicos) é realizado pel os operadores
gue, em conjunto, formam o Nicleo Operacional (ou Esséncia Operacional).

A Cupula Estratégica (ou Apice Estratégico) é formada por aqueles que irdo
procurar garantir que a organizacdo realize sua missdo de modo eficaz e que as
exigéncias dos que controlam (ou tem poder sobre) a organizacdo sejam atendidas.

A ligacdo entre o NUcleo Operacional e a Clpula Estratégica é feita pela cadeia
de gerentes que tem autoridade formal e que formam aLinha Intermediaria

O Nucleo Operaciona, a Linha Intermediéria e a Clpula Estratégica formam a
chamada linha hierérquica, ao longo da qual ha um fluxo de autoridade formal.

A margem da linha hierdrquica estfo a Tecnoestrutura e a Assessoria de Apoio.

A Tecnoestrutura é formada pelos andistas de controle, responsaveis pelas
formas de padronizar a organizagéo.

Finalmente, a Assessoria de Apoio (ou Staff de Suporte) é formada por um
conjunto de unidades especializadas cuja finaidade é Unica e tdo somente ade dar apoio
a organizacdo fora de seu fluxo de trabalho operacional.

De acordo com Mintzberg (1996), existem cinco configuragfes basicas segundo
as quais uma organizagd0 pode se estruturar: Estrutura Simples, Burocracia
Mecanizada, Burocracia Profissond, Forma Divisionalizada e Adhocracia. Essas
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configuracBes sdo definidas com base principamente nos mecanismos de coordenagéo
do trabalho e nas partes bésicas da organizagdo. Em conjunto com esses, 0s parametros
para delinear (treinamento e doutrinagdo, tamanho das unidades, descentralizagéo, etc) e
os fatores situacionais (ambiente, idade e tamanho, sistema técnico, etc) formam,
naturalmente, esses blocos que sdo as configuragdes.

As correspondéncias da tabela podem ser explicadas considerando-se que a
organizagdo sofre tragBes em cinco direcOes distintas. Muitas organizagfes sofrem duas
ou mais tracOes simultaneamente, mas, na medida em que uma mostra-se mais forte que
as demais, a organizag8o acaba se estruturando segundo uma das configuragfes. Os
desenhos das configuragdes bési cas encontra-se no anexo 3.

Desse modo, a clpula estratégica faz uma tragdo para a centralizacdo (meio para
manter a tomada de decisdo sob seu controle), utilizando a supervisdo direta para a
coordenagdo do trabalho e a configuragdo que tende a surgir, se essa for atragdo mais
forte, €a Estrutura Simples.

Se a tragdo mais forte & qual a organizagdo esté sujeita € aguela exercida pela
tecnoestrutura no sentido da padronizag&o (de processos, essencialmente), a organizagdo
tende a se estruturar como uma Burocracia M ecanizada.

Da mesma forma, se o niicleo operaciona faz a tracdo mais forte, no sentido de
profissionalizar e diminuir a influéncia dos administradores sobre o trabalho, a
organizacdo tende a se configurar como uma Bur ocr acia Profissional .

Se a linha intermediéria procurar mais autonomia (retirada de poder da clpula

estratégica para cima e do nucleo operacional para cima) fazendo tragéo no sentido de
dividir a organizagdo em unidades baseadas no mercado, que controlam suas préprias
decisOes, esta tenderd a se estruturar como uma Forma Divisionalizada.
Por fim, se a tragdo mais forte sofrida pela organizacdo for a tragdo para colaborar,
exercida pela assessoria de apoio (que ganha mais influéncia na medida em que sua
colaboracdo é mais solicitada para a tomada de decisd0), a organizagdo tenderd assumir
aformade uma Adhocracia
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Configuracédo M P””f‘e'm d Parte Chave da Tipo de
estrutural ecan|smo~ € Organizagao descentralizagao
coordenacéo
Estrutura Supervisao Cupula Centralizagao
Simples Dreta Estratégica Horizontal e Vertical
. Padronizacéo o
Burocracia Descentralizacao
. dos Processos  Tecnoestrutura - .
Mecanizada Horizontal limitada
de Trabalho
Burocracia Padronizacdo Nucleo Descentralizacédo
Profissional das Habilidades Operacional horizontal e Vertical
Forma Padronizagéo de Linha Descentralizacao
Divisionalizada Resultados Intermediéaria Vertical Limitada
Adh . Ajustamento Assessoria de Descentralizacao
ocracia Mutuo Apoio Seletiva

Tabela 3: As configuragtes Resultantes das AtracOes sobr e a Or ganizagéo, juntamente com o Tipo
de Descentralizacdo — Retirada de Mintzber g (1996)

Abaixo se encontra a descricdo sucinta de cada mecanismo de coordenacdo

proposta por Mintzberg (1996):

Mecanismo de
Coordenacdo

Descricao

1 - Ajustamento
M utuo

2 - Supervisdo
Direta

Coordenacdo do trabalho é feita primordialmente através da
comunicagdo informal. O controle do trabalho permanece nas maos

dos operadores. Utilizado geralmente em organizages pequenas e/ou

novas (onde ndo houve tempo para ocorrer padronizagdo), com um

ambiente complexo e dindmico, ditas organicas (pouca
formalizagd@o/padronizagdo); mecanismo chave de coordenagdo da
Adhocracia.

O trabalho é coordenado por uma pessoa responsavel pelo trabalho de
outras, instruindo-os e monitorando-os (“Uma Unica mente coordena
vérias maps’.); comum em organizages mais novas (onde ndo houve
tempo para ocorrer padronizagdo), com um ambiente simples e
dindmico, algumas vezes hostil, organizagBes organicas (pouca
formalizac&o/padronizacdo) mecanismo chave de coordenacdo da
Estrutura Simples.
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3 - Padronizacdo
dos Processos

4 - Padronizacéo
das Saidas

5 - Padronizagdo
das Habilidades dos
Trabalhadores

A coordenagdo do trabalho é feita através da formalizacdo,
padronizacdo, minimizando a necessidade de outros mecanismos. Os
processos sao padronizados aravés de um conjunto de regras, normas
gue sdo desenvolvidas pela tecnoestrutura (possui, portanto, poder
informal), ou seja a excucdo do trabaho é especificada ou
programada; mecanismo chave de coordenagdo da Burocracia
Mecanizada.

A coordenagcdo do trabalho é feita através da formalizacdo,
padronizacdo, minimizando a necessidade de outros mecanismos.
Ocorre quando os resultados do trabaho sdo especificados;
mecanismo chave de coordenagdo da Forma Divisionalizada.

A coordenagdo do trabalho é feita através da formalizagéo,
padronizagdo, minimizando a necessidade de outros mecanismos.
Ocorre quando o tipo de treinamento necessario para redlizar o
trabalho é especificado; assim, as habilidades dos trabalhadores sdo
padronizadas por treinamento que obtiveram fora da organizag@o
(faculdades, cursos técnicos, etc); quando contratados trazem essa
padronizacdo pronta consigo; mecanismo chave de coordenacéo da
Burocracia Profissional.

Tabela4: Descricao dos M ecanismo de Coor denacdo— Retirada de Mintzber g (1996)
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@ Gerente @

A

Analista @_ @_

6 6

(a) AJUSTAMENTO MUTUC (b) SUPERVISAO DIRETA

®
=

»O)
HABILIDADES PROCESSO DE SAIDAS
TRABALHO

(c) PADRONIZAGAO

Figura 8 Os M ecanismos Basicos de Coor denagao — Retirada de Mintzberg (1996)

Ambiente compreende virtualmente tudo fora da organizagdo, como tecnologia,
natureza de seus produtos, clientes competidores, locdizacdo geogréfica, clima
econdmico, politico, meteorol égico, etc.

Mintzberg (1996) classifica ainda o ambiente de uma organizagdo pode
influenciar o tipo de mecanismo de coordenacdo ela deveria adotar.

Ambiente Estavel: um ambiente onde existe previsibilidade. Pode ser variavel,
desde que essa variabilidade sgja previsivel. Exemplo: Distribuidora de jornais, com
cadastro atuaizado de todos os lares onde deve fazer as entregas.

Ambiente Dindmico: existe imprevisibilidade. Se o0 ambiente é variavel, ele ndo

&, necessariamente, dindmico, uma vez que essa previsibilidade pode ja estar, de alguma
forma, prevista. Exemplo: Plantagdo de milho, sujeita as intempéries climaticas,

imprevisivels.
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Ambiente Simples: aquele cuja tecnologia (0 conhecimento na base da

organizacdo) envolvida sgja simples, podendo ser dividida em partes de fécil
compreensao. Exemplo: IndUstria de armas, com ambientes de produtos simples, ja que
existe um conhecimento acumulado a respeito das maquinas para produzilas.

Ambiente Complexo: contrapde-se a0 simples. Isto &, envolve tecnologia de

dificil compreensdo. Exemplo: Clinica de Neuro-Cirurgides.
O quadro tedrico de Mintzberg (1996) pode ser encontrado no anexo 4 desse
trabalho.

3.3— Metodologia Ergondmica

Os objetivos préticos da ergonomia so o conforto, a seguranga, satisfagdo e o
bem-estar dos trabalhadores em seus relacionamentos com sistemas produtivos. A
eficiéncia vird como resultado. Em geral, ndo se aceita colocar a eficiéncia como sendo
0 objetivo principal da ergonomia, porque €ela, isoladamente, poderia significar sacrificio
e sofrimento dos trabalhadores e isso € inaceitavel, porque a ergonomia visa, em
primeiro lugar, o bem-estar do trabalhador, sem desconsiderar a qualidade e a
produtividade.

Segundo Guérin (2001), convém distinguir claramente trés realidades:

= A tarefa como resultado antecipado fixado em condi¢6es determinadas;

= A atividade de trabalho como realizacéo da tarefa;

= O trabalho como unidade da atividade de trabalho, das condigdes reais e
dos resultados efetivos dessa atividade.

Segundo Sznelwar e Mascia (1997), o termo tarefa envolve tudo o que define o
trabalho de cada um, numa dada estrutura. Assim, os objetivos a serem alcangados, as
instrugdes, os procedimentos impostos em condi¢des determinadas ou estabelecidas, tais
como meios técnicos (ferramentas, maguinas), divisdo de tarefas, condigdes temporais
(horarios, duracdo, ritmos), condi¢des sociais (qualificagdo, salérios), ambientes fisicos

de trabalho (iluminacdo, ruido, temperatura, vibragdo), constituem atarefa.
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A aividade surge quando eventos imprevistos surgem durante o
desenvolvimento da tarefa prescrita pelo operério. Pode-se, entdo definir aatividade
como sendo o trabaho real das pessoas. Ela consiste na utilizagdo do corpo e da
inteligéncia para redlizar as tarefas. A atividade comporta diferentes aspectos, como a
busca de informacfes, a tomada de decisdes, a agdo sobre comandos, a adocdo de
posturas diversas, a execugdo de esforgos, 0s deslocamentos e as comunicagdes com
outras pessoas. Efetivamente, é ela que permite a realizagéo da producao.

A tarefa ndo é o trabalho, mas o que é prescrito pela empresa ao operador. Essa
prescri¢do é imposta ao operador: ela lhe é, portanto, externa, determina e constrange
sua atividade. Mas, a0 mesmo tempo, ela € um quadro indispensavel para que ele possa
operar: ao determinar a sua atividade €la a autoriza.

O operador desenvolve a sua atividade em tempo real em funcdo desse quadro: a
atividade de trabalho € uma estratégia de adaptacdo a situagéo real de trabalho, objeto da
prescricdo. A disténcia entre o prescrito e o real é a manifestagdo concreta da
contradicdo sempre presente no ato de trabalho, entre “o que € pedido” e “0 que a coisa
pede’”. A andlise ergondmica da atividade é a andise das estratégias (regulacéo,
antecipacdo, etc.) usadas pelo operador para administrar essa distancia, ou sgja, aandlise
do sistema homemtarefa.
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TRABALHQO PRESCRITO

Condigfies
Leterminadas

Resultados
Antecipados

TRABALHO REAL

Condighes
Reaiz

ATIVIDADE

Resultados
Efetivos

Figura 9: Trabalho Prescrito X Trabalho Real —Elaborada pelo autor

Segundo Wisner (1987), distinguimos trés modalidades de intervencéo

ergondmica, na qual afreqiiéncia e a eficécia da agdo ergondmica serdo diferentes:
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Acéo

Descri¢éo

Ergonomiade
correcéo

Ergonomiade
concepgao

Ergonomiade
mudanca

responde diretamente a anomalias que se traduzem por problemas
na seguranga e no conforto dos trabalhadores ou na insuficiéncia
da producéo, em qualidade e em quantidade. E uma situagio em
que a acdo do ergonomista aparecerd claramente, com seus
sucessos e seus limites. Poder-se-é conhecer exatamente a situag@o
anterior e posterior, através de medidas fisicas de ambiente,

fotografias de posturas, opiniGes de trabalhadores, caracteristicas
dos trabalhadores. O custo das modificacdes €, em geral, elevado e
freqlientemente retirado do orcamento destinado as condictes de
trabalho. Se alguns casos permitem ao ergonomista demonstrar

claramente suas capacidades (posturas, iluminagéo, esforcos sobre
0s comandos de méguinas), muitos outros (ruidos, carga mental,
sistemas compl exos) sdo extremamente dificeis de trabalhar.

permite agir precocemente sobre as maguinas, a oficina e até sobre
a fabrica quando se trata apenas de especificagdes dos produtos, do
primeiro projeto. Tal modo de agdo é muito eficaz e de baixo
custo, mas exige do ergonomista uma experiéncia consideravel,
para evitar que ele deixe passar um inconveniente grave ou até
mesmo que o crie. Alids, ndo é fécil estabelecer solugBes
aternativas. Os servigcos técnicos e os trabalhadores podem
continuar a pensar que, no lugar do que foi readlizado, seria
preferivel outra coisa. Alguns meios podem ser desenvolvidos para
enfrentar esses inconvenientes: estudo cuidadoso do trabalho em
uma ou varias empresas analogas, etc. Mas 0sriscos e as variaveis
permanecem.

permite freqlientemente reunir vantagens das outras modalidades
de intervencdo sem seus inconvenientes. Na empresa, tudo muda
sem que o visitante ocasional 0 perceba. Diminui-se ou aumenta-se
o volume de producdo devido as variagfes do mercado, renovam
se as maguinas, reformam-se os edificios. Todas essas mudangas
podem ser ocasi@o para uma mudanca das condi¢des de trabal ho.
Neste caso, como também para a ergonomia de correcdo, se
conhecerd bem a situacdo, antes e depois, mas 0 custo serd
contabilizado dentro do or¢camento geral destinado aos trabalhos
necessarios e ndo exclusivamente aquele destinado as condigdes de
trabalho. As solugbes serdo as vezes tdo radicais como as da
ergonomia de concepcdo, mas estardo assentadas em bases muito
mais realistas.

Tabela 5: Agbes Ergonémicas — Adaptada de Wisner (1987)
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Segundo Guérin (2001), a agdo ergondmica decorre geralmente de uma demanda.
Estes podem vir de diferentes interlocutores, e sua formulagdo inicia pode ser mais ou
menos aceitével para o ergonomista. A sua andlise permite compreender a natureza e a
dimensdo dos problemas apresentados, assim como elaborar um plano de intervencdo
para aborda- los. Normalmente, os problemas apresentados pela demanda precisam ser
evidenciados, porque, em certos casos, aqueles que sdo formulados sdo de menor
importancia e mascaram outros de maior relevancia do ponto de vista ergonémico. O
trabalho de analise e de sua reformulacdo da demanda representa um aspecto essencial
da conduc&o do processo.

Segundo Guérin (2001), ap6s identificar 0 que esta de fato em jogo por trés da
demanda inicial, o ergonomista fara uma proposta de agdo. Esta definira os resultados
gue podem ser esperados, 0S meios necessaios, 0s prazos. A proposta sera submetida a
discussdes e se transformara em contrato entre 0 ergonomista e os representantes da
demanda.

Segundo Guérin (2001), antes de analisar em detalhe uma ou vérias situacbes de
trabalho, o ergonomista procurard enterder o funcionamento da empresa . Conversara
com diferentes interlocutores, trabalhara sobre documentos. Essas pesquisas 0 ajudardo
numa avaliacdo das dificuldades encontradas, na consideragdo do contexto, das
evoluches previsiveis da empresa, das margens de manobra para a transformagao.
Permitirdo muitas vezes formular hipéteses (chamadas aqui de hipéteses de nivel 1) o
gue levardo a escolher a ou as situagdes de trabalho que devem ser analisadas em detalhe
paradelasretirar elementos de resposta as questbes colocadas.

Nessa fase, ap6s um primeiro contato com os operadores envolvidos, o
ergonomista fara iniciamente observacdes abertas Procurard compreender o processo
técnico e as tarefas confiadas aos operarios, mas observar as estratégias adotadas por
des e colher seus comentarios.

Ao longo dessas observacfes abertas, 0 ergonomista deve ter em mente os
elementos que motivaram a demanda. Comecara a estabelecer relagBes entre os

constrangimentos da situacdo de trabalho, a atividade desenvolvida pelos operadores, e
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as consequiéncias dessa atividade para a salide e para a producdo. Essas articulagdes lhe
permitirdo formular um pré-diagnéstico (hipétese de nivel 2). Este tera habitualmente a
forma: “parece que tais fatores levam os operadores a trabalhar de tais maneiras, o que
pode explicar tais consequiéncias’.

Nesse momento, mesmo que O ergonomista tenha convicgdo de haver
compreendido certas relagdes entre os constrangimentos da situagdo de trabaho, a
aividade, e seus resultados, ele ainda ndo as comprovou, rem parasi mesmo, nem para
os outros. A partir desse pré-diagnéstico, vai estabelecer um plano de observacéo para
verificar, enriquecer e demonstrar suas hip6teses. A partir de registros de observagdes e
das explicagdes fornecidas pelos operadores, estard em condigbes de formular um
diagnostico local Util a empresa. Ao se ater a atividade real dos operadores, a empresa
estarda em condicbes de melhor compreender as dificuldades encontradas em um
determinado lugar e de identificar os pontos que devem ser objeto das transformactes
dessas situagtes de trabal ho.

Com freqguiéncia, as dificuldades locais devem ser relacionadas a aspectos mais
gerais da organizacdo ou da politica da empresa. O ergonomista poderd ser levado a
formular um diagnostico-geral, estimulando aempresa a ndo se contentar com solucgdes
nos pontos de trabalho que foram analisados, mas a tratar de problemas mais globais.

A partir do diagndstico, o ergonomista sugerird indicagdes de solucfes Propora
um acompanhamento do processo de concepgdo ou de transformacdo, para assegurar que
sgjam levados em conta, da melhor maneira possivel, os aspectos ligados a atividade na
fase de gjuste das novas instalagOes.

A inevitavel linearidade da apresentacdo ndo deve permitir que se esqueca que,
na realidade, s80 nimera idas e vindas entre as diferentes fases: novos elementos da
demanda v&o aparecer no decorrer da acdo; na andlise de uma dada situagdo de trabalho
pode-se descobrir que é indispensavel estudar uma outra, situada a montante ou a jusante
e, portanto, arealizar observagdes de um tipo diferente.

A abordagem apresentada ndo deve, pois, ser entendida como uma série de
métodos a aplicar um apGs outro. E, ao contrério, a riqueza dos ajustes, das regulagbes

introduzidas ao longo de toda a agdo ergondmica que condiciona 0 seu SUCeSsO.
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Das primelras formulagies de demanda a identificacao
daos fatores gerals em jogo: andlise da demanda e do
contexto, reformulacio da demanda

Exploragio do funcionamento da empresa e de
s@Us tracos: caracteristicas da populacio, da
produgio, indicadores relativos a eficaciae a
salde. Hipdteses de nivel 1: escolha das
situaghes a analisar

Interacic
Anidlise do processo béenico o
das tarefas COom o8
Observacoes globais da atividade
(ohservagfes abertas) operadores,
Fi laga das
i :S_D Ak Definicae de papel
di A5t um plano de .
H‘;%T::e';o observagio ~_|, Observagies enirevistas
de nival 2 istematicas
b e Tratamentos i
\‘\\ dos dados
Validagao
verbalizagdes

| L
Dirgniostico: ey

- diagnastico local incidindo sobre als)
situago(bes) analisada (s) em detalhe

- mas igualmenta diagnéstico global

Incidindo sobre o funclonamente mais geral da
amprasa

Figura 10: Etapas da A¢éo Ergondmica — Retirada de Gérin (2001)
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4—- METODOLOGIA

Verificada a necessidade de se identificar, desenvolver e sugerir melhorias
quanto a dificuldade operacional na Superintendéncia de Fundos Exclusivos (SFE), e
apo6s terem sido tratados os fundamentos que embasam o trabaho, é possivel a
proposicdo de uma metodologia, que sera utilizada para buscar as respostas as questfes
propostas no inicio do trabal ho.

Primeiramente, é fundamental analisarmos o funcionamento da organizagdo —
por meio de descri¢do das principais atividades, das classificagbes de servicos e de
administragdo —, 0 modo de se operar, a relacdo da &rea a ser estudada com relagéo as
outras &reas, verificar-se-4 a existéncia de procedimentos documentados e padronizados,
a responsabilidade dada a cada um dos participantes, ferramentas (telefone e
computadores) e sistemas utilizados, diagramas de fluxos de informagdo serdo
levantados, observagOes abertas das atividades e entrevistas aos agentes ser&o realizadas
(selecdo do recorte ergondémico) com o intuito de se entender a origem da demanda
inicial.

Em posse do que foi realizado, analisaremos o trabalho e formularemos hip6teses
a fim de se propor um pré-diagndstico. Um plano de observaco serafeito paravalidar a
hipdtese e o diagnostico final sera, entdo, discutido no capitulo 6 — Melhorias e
Propostas

Para as observacOes, deveremos levar em consideracdo 0s acontecimentos
significativos para a realizagdo do trabalho, seu encadeamento e suas relagdes. Na
prética, isso significa uma atencdo para as agdes do operador no dispositivo, em especial
aquelas que se afastam dos modos operatérios habituais, para as diferentes modalidades
de tomadas de informagao e as trocas verbais ou através de gestos.

Certos sinais sdo quase sempre reveladores das dificuldades encontradas pelo
operador: tempo de acdo mais longos, hesitagdes ou, ao contrério, precipitacles, paradas
abruptas dos sistemeas, etc.

Para 0 plano de observacdo, partiremos do recorte ergondmico selecionado e
planificaremos a observacdo que € a0 mesmo tempo, assegurar-se da coeréncia
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descritiva das modaidades de registro escolhido e antecipar as quantificagdes, as
comparagdes que poderdo ser feitas a partir desse ponto.

E importante salientar a dificuldade de se observar um ponto critico ja que o
ambiente, os atores da situagdo mudam rapidamente, as agBes s80 muito diferentes em

funcdo das circunstancias, e o operador € confrontado por novos problemas.
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5— APLICACAO DA METODOLOGIA E APRESENTACAO DOS
RESULTADOS

Nesta parte sera realizada a aplicagdo da metodologia explicitada no capitulo
anterior, com o objetivo de solucionar os problemas que afetam a area.

5.1 — Compreendendo a Or ganizagdo

5.1.1 - Classificacéo dos Servigos Prestados pela SFE

Procuraremos situar a SFE em classificag0es propostas por alguns autores.
Dessa forma, poderemos esclarecer e entender melhor o papel da empresa. Christopher
H. Lovelock propds, em Administracdo de Servicos, uma série de modelos para avaiar
uma empresa de servigos em alguns pontos estratégicos.

A seguir, temos um gréafico que posiciona o servigo estrategicamente:

Servigos : ;
o AN .
g Profissionais !
(SFE) : :
2 ! !
18 ' Lojade
G) ') 1 . 1
£|= : Servigo !
b R P R R
o ! b
g . 1 Servigco em
g : 1 Massa
o 1 1
! Baixo ' Médio ' Grande

I Vol. de Consumidores / Periodo

Figura 11: Variedade x Volume de Consumidores por Periodo— Adaptada pelo autor

Podemos classificar a SFE como um Servigo Profissional, pois a variedade de
produto oferecido é alta e definido junto com o cliente de modo personalizado. O servigo

€ realizado por profissionais especialistas e que estéo atentos a qual quer movimento que
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possa a afetar 0 desempenho de rentabilidade dos ativos incorporados na carteira do
cliente, de modo a garantir a satisfagdo desgjada e que a qualidade do produto gerado
sgjaexcelente.

Quanto a natureza do ato do servico, pode se considerar duas dimensdes. se 0

receptor direto do servico € algo ou aguém, e se a natureza do servico € em acles
tangiveis ou ndo. A seguir, temos o0 diagrama que representa o posicionamento da

empresa e do setor quanto a natureza do servico.

1
Servigos dirigidos as ,  Servicos dirigidos
@ pessoas (servigo de !  aos bens e outros
f‘z’ saude, transporte de : (transporte de
° 2 passageiros, saldes | mercadorias,
o % de beleza, academia' consertos de pegas,
g 3 de ginastica, | servico de portaria,
(] g restaurantes, 1 de lavanderia, de
3 cabeleireiros, etc). : jardinagem, etc).
=i 1
< e Al Ty
3 ! Servicos diri gidos a
=l . PR I
I 2 Servi:iﬁeg;ggégzs a0 ativos intangiveis
o 2 . : o
5 5 pessoas (educacao, | (ser\ncps bancgrlos,
3 g radiodifusao serVIgo's.Iegals,
z S servicos de' 1 contabilidade,
@ | L <
S informagéo, teatros, ! admiistacaolde
3, museus: otc 4 acdes ou titulos,
< , etc). seguros). (SFE)

Médio :

I
1
'
|
1
X 1
1 Baixo 1
'

Receptor Direto do Servico

Figura 12: Natureza do Ato do Servigo — Adaptada pelo autor

A SFE foi classificada nessa posicdo porque, essenciamente, o servico é
formado por agles intangiveis (compra, venda, captacdo, transferéncia, alocacdo de
aivos etc...) nas carteiras ou nos fundos dos clientes, que sdo classificados como
“coisas’.

Também podemos classificar a area quanto ao relacionamento com seus clientes.
O servico prestado pode ser continuo, como em caso de servigos bancérios, por
exemplo, ou ndo-continuos, como seria 0 caso de cinemas, restaurantes, etc. A seguir,

encontramos o diagrama que representa o tipo de relacionamento.
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Organizagao de seus Servigos e seus
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Figura 13: Relacionamento com os clientes — Adaptada pelo autor

Nesta classificagdo, colocamos o0 setor totalmente no campo das transacOes
continuas porque o cliente procura o servico de acordo com sua necessidade. Quanto ao
tipo de relacionamento, a SFE estd em grande parte em Rel acionamento de Participacao,
pois o cliente afeta diretamente o modo de trabalho da SFE, é ele quem estabelece o
servico que deve ser feito, como gostaria de obter o resultado, a rentabilidade desejada, o

limite de cada ativo que o cliente gostaria de se expor, enfim, ele fornece os parémetros
(que devem ser negociados com a empresa). Por outro lado, ndo se pode esquecer que
todo esse relacionamento é feito ndo s6 com a participacdo da SFE como também da
area comercial.

Quanto a possibilidade de personalizagdo do servico, classificamos o SFE de

acordo com o diagrama a seguir:
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Figura 14: Per sonalizacdo e Julgamento— Adaptada pelo autor

Neste diagrama, classificamos o servigo prestado pela SFE como atamente
personalizavel, ja que é o cliente que determina a maneira como 0s gestores poderéo
operar. Também levamos em consideracdo que até mesmo as datas de visitas para a
relatar o desempenho de rentabilidade muitas vezes sdo gjustadas de acordo com a
agenda do cliente para tentar atender a sua necessidade, mesmo que isso signifique um
esforco extra da equipe da SFE. Para essa busca de personalizacdo, também existe uma
abertura para os profissionais que trabalham ligados ao cliente ou ao servico realizarem
julgamento. Muitos clientes gostam de opinar, discutir as operacfes durante a gestéo do
fundo, cabendo ao gestor realizar ou ndo o que foi opinado.

A Natureza da Demanda também pode ser estudada por um diagrama proposto
por Christopher H. Lovelock, conforme a figura a seguir:
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Figura 15: Natureza da Demanda e For necimento — Adaptada pelo autor

A faixa de variagdo da demanda foi considerada como estreita, pois se observa,
ao longo do ano, uma variagdo insignificante. JA com relagdo ao grau de estricéo do
fornecimento, a demanda de pico pode ser atendida sem grandes atrasos, gracas ao
suporte de retaguarda que a SFE dispde — existe um help-desk exclusivo paraaérea.

Podemos classificar a interagdo entre cliente e organizagdo de acordo com o

diagrama a seguir:
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Figura 16: Método de Atendimento em Servicos— Adaptada pelo autor

Classificamos o setor como Mltiplos Locais porque os pontos de atendimento
ao cliente é feita ndo apenas na matriz do Banco, mas também por telefone, Internet, e e
mail. Mesmo ndo sendo o local da execucdo do servico em si, amatriz € o lugar onde o
cliente procura pelo servico. Muitas vezes, a organizagao vai a ao cliente para oferecer o
servico, ou para relatar o desempenho do servico contratado. N&o raramente, almogos
sdo oferecidos aos clientes exclusivos para relatar o andamento das carteiras, como
forma de diferenciar o tratamento do servico oferecido.

Podemos dizer que a estratégia genérica de Michael E.Porter é o da focalizagdo
por se tratar de um segmento de mercado focado aos clientes de alto grau de se fazer

investimento.



Capitulo 5 — Aplicacdo da Metodologia e Apresentacdo dos Resultados

52

5.1.2 — Classificagdo da Organizac¢édo do Trabalho da SFE

Classificaremos a organizagdo, segundo a teoria de Mintzberg para entendermos
melhor o ambiente & qual a superintendéncia em estudo esta inserida na Area de
Mercado de Capital (AMC).

A configuragdo bésica que melhor se adequa a estrutura da AMC é a Burocracia
Profissional por vérios motivos. Grande parte da coordenacdo do trabalho é feita através
da padronizacéo das habilidades, ocorrendo muito treinamento® (principalmente fora da
organizagdo) e doutrinagio’. Sdo admitidos para exercer o trabalho no nlcleo
operacional, profissionais especializados altamente treinados, geralmente formados por
faculdades de sua especialidade (a maioria possui pés-graduacdo e mestrado) e a eles é
fornecido considerdvel controle sobre seu trabalto.

Assim, o nlcleo operacional consiste, portanto, na parte chave da organizagdo.
Os operadores (profissionais) trabalham relativamente independentemente de seus
colegas, mas com ajustamento mutuo intenso, havendo uma grande descentralizag@o
vertical e horizontal. Ou sgja, um gestor-operador da SFE pode alocar qualquer ativo
(desde que respeitando o Questionério de Politica de Investimento) em um determinado
fundo sem que um outro gestor-operador saiba. O gjustamento matuo € intenso porque o
gestor-operador interage com um terceiro para que a alocagdo do ativo sgja concluida.
Paralelamente, em um hospital, durante uma operacdo, o médico cardiologista trabalha
independentemente do ortopedista, mas para que ele opere com o devido sucesso, ele se
interage com as enfermeiras.

A outra parte da organizagdo € a assessoria de apoio, cuja funcdo principa é
servir o nlcleo operacional. A equipe de assessoria de apoio é relativamente grande para
atender as necessidades dos gestores-operadores em momento de grande demanda, que

ocorre constantemente quando os mercados se encontram agitados.

8 Treinamento refere-se a0 processo através do qual sdo ensinados habilidades e conhecimentos especificos em rel agéo ao trabalho

que seraexecutado. Quanto maisdividido for o trabalho, maissimples serdo astarefase menor serdanecessidade detreinamento.
Doutrinag@orefere-se ao processo deinternalizagéo pel o individuo dasnormas e regras de comportamento naorganizag@o. Ou sgja,

0 empregado é socializado pelaorganizagdo, assimilando seus principios, conjunto de val ores, normas e padrdes de comportamento.



Capitulo 5 — Aplicacdo da Metodologia e Apresentacdo dos Resultados 53

A linha intermedidria dos gerentes ndo é desenvolvida, o trabalho do ndcleo
operacional, além de requerer autonomia é complexo demais para ser coordenado por
supervisdo direta, assim como a tecnoestrutura que ndo padroniza processos complexos
devido a0 seu alto custo. Um fortalecimento dessas duas partes implicaria uma perda de
autonomia por parte do nlcleo operacional.

A padronizacgo de habilidades se da fora da organizagéo e, uma ve z contratado,
o profissional trara essa padronizagéo pronta para dentro da organizag&o.

Com relagdo ao ambiente, a AMC esta inserida em um ambiente dito complexo e
estdvel. Complexo porque o conhecimento na base da organizagdo é de dificil
compreensado, ou sgja, saber 0 momento certo de se alocar um determinado ativo exige
uma andlise bastante complicada por parte dos gestores-operadores. Estavel porque o
ambiente é previsivel dentro de um limite de variagdo, isto &, a tendéncia da cotacdo de
um ativo, sujeitaas especul agBes dos investidores.

Enfim, podemos concluir que a configuragdo basica que melhor se adequa a
estrutura da Area de Mercado de Capital (AMC) é a Burocracia Profissional. A figura
abaixo mostra a configuracdo que melhor se adaptaa AMC.

Tipo de Configuracio

Buroeracia Profissional . -

Figura 17: Configuracdo da AMC- Adaptada pelo autor
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5.2 — Diagrama de Fluxo de I nfor magdes

Para facilitar o entendimento dos fluxos das informagdes, apresentaremos um
diagrama de fluxo de informagdes para os sistemas de passivo e de ativo. Sistema de
passivo nada mais € do que o sistema mainframe que controla as informactes de cada
cotista®® individualmente. Registra as posicdes em cada fundo, ou seja, controla o saldo,
a quantidade de cotas, pagamento de impostos, eventuais prejuizos a serem
compensados, entre outras varidveis de cada investidor. E nesse sistema que sd0
inseridas (boletadas) as operacdes (aplicacdo ou resgate) dos cotistas. Ja o sistema de
ativos, € o sistema que administra as carteiras dos fundos de investimento. Nesse sistema
ndo importa a posicdo de cada cotista individualmente, mas sim a consolidagdo de

recursos de todos cotistas. O sistema de ativo calcula a valorizagdo dos ativos na
carteira.

10 Cotista: € o investidor. Pessoa fisicaou juridica que compra cotas de fundos de investimento. Esté interessado em repassar seus

recursos aingtituicéo, para que esta administre seudinheiro, ou segja, busca rentabilizar seu capital. Enfim, é a pessoa que “consome”
0 produto.
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Figura 18: Diagrama de Fluxo de Informag&o — Elaborada pelo autor

O inicio do fluxo acontece quando um investidor sente uma grande necessidade

para aplicar seus recursos, gerada pela falta de oportunidade em investir o seu capital.
Esta operagdo deve ser boletada no sistema de passivos, e para que iSsO Ocorra, a
operacio deve ser realizada diretamente pela divisio comercial da Area de Mercado de

Capitais, ou seja, as areas responsaveis por esses clientes (quer do segmento de

fundagdes, quer do segmento de empresas (corporate), quer do segmento de pessoas
fisicas (private)) quando fecham a operacdo, enviam a boleta para a divisdo comercia

gue registra a operagdo no sistema.
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No decorrer do dia, todas movimentactes (aplicacéo e resgate) dos investidores
vao sendo acunuladas, e 0 sistema de passivo consolida essas informagdes para todos
fundos. O resultado liquido (aplicagdo menos resgate) é repassado on line parao sistema
de ativos, para que sgfam realizadas as operagdes de compra de ativos, caso haja excesso
de caixa, ou venda de ativos, caso hgja necessidade de caixa para cada fundo.

Quando os mercados se encerram, as operacdes devem ser boletadas e liquidadas
para que elas possam ser inseridas no sistema de ativos. A boletagem dos ativos
operados é de responsabilidade daguele que o negociou. Ja a liquidagdo da operagdo é
feita pelo middle office e deve obedecer aos prazos determinados pelos agentes
responsaveis pela liquidacdo nos diversos mercados (CETIP, SELIC, BM&F, e CBLC).
Finalmente, depois da operacéo ser liquidada, inicia-se a etapa de processar o fundo para
cacular o novo vaor de cotas, rentabilidades, e valorizagdo dos ativos para o dia
seguinte. O processamento do fundo é de responsabilidade do back office. Apés o
processamento no sistema de ativos, € necessario que a cota sgja enviada para o sistema
de passivo para a atualizac8o da posicdo de cada investidor. A vaidagdo do célculo
dessas cotas € uma das responsabilidades da diretoria de Risco & Compliance que deve
aprovar o valor ou aertar para algum tipo de desenquadramento do fundo, e em caso
positivo o fundo deve ser reprocessado.

E importante destacar a fungdo da &rea comercial de comunicar a SFE das
movimentagBes dos clientes nos fundos. Isso porque existem horarios a serem
obedecidos para que o cliente aplique ou resgate recursos no seu fundo exclusivo. Se o
cliente aplicar recursos no fundo quando o mercado estiver fechando, 0 gestor néo tera
tempo habil de comprar algum ativo para aguele recurso, € mesmo que o fizer os
processos de boletagem e de liquidagéo talvez ndo seja feito com o seu devido sucesso; o
contrério também é verdadeiro, se o cliente resgatar recursos de seu fundo no final do
fechamento do mercado, o gestor talvez ndo tenha tempo suficiente para vender ativos
para fazer frente ao resgate. Uma possivel conseqiiéncia de o cliente aplicar recursos
fora do horério, é a ndo valorizagdo dagquele dinheiro em um dia, j& que o recurso
permanecerd parado em sua conta; ja a consequiéncia do cliente resgatar recursos forado

horario é muito pior do que no primeiro caso, uma vez que o fundo ficard desenquadrado



Capitulo 5 — Aplicacdo da Metodologia e Apresentacdo dos Resultados

(valorizaggo do patriménio que o fundo ndo possui — dado o resgate do cliente) sendo

necessario responder 0 motivo do desenquadramento ao Banco Central.

5.3—-Ferramentase Sistemas

Abaixo descreveremos as ferramentas e os sistemas utilizados pela SFE, afim de
entender e de atender uma das queixas da equipe da SFE: {...) temos uma infinidade de
sistemas desenvolvidos, uma série de senhas para acessar esses sistemas, e perdemos
muito tempo p ara tirar asinformag6es que real mente necessitamos. Por que ndo ter um
Unico sistema capaz de fornecer todos os dados que precisamos? Muitas vezes, no
momento do fechamento de uma operacdo no telefone, somos obrigados a parar a
negociacdo com a contraparte, iniciar o sistema com o objetivo de saber a viabilidade
da realizacdo da operacdo — se havera concentracao daquele ativo na carteira apos a
aquisicao ou se ha alguma restricdo no questionario da politica de investimento para a
aquisicdo do ativo em questdo. Enfim, s6 para extrair essas informagdes tivemos que
acessar doissistemascomo telefonenamao (...)".

Dada a dificuldade explicitada por um dos gestores-operadores, torna-se crucial
entender as ferramentas e 0s sistemas utilizados no dia-adia pelos agentes da SFE.
Assim, descrevemos sucintamente as ferramentas e os sistemas da SFE.

Sistemas:

Bloomberg — E um sistema desenvolvido com o intuito de munir gestores e
operadores com informagdes que possam impactar 0 mercado financeiro.
Fornece, sobretudo, cotacBes de ativos, software de cdlculo estatistico e
financeiro, andlise grafica, noticias, metodologia de célculo, além de permitir
contato com operadores usu&io da Bloomberg. Existem dois terminais
Bloomberg na SFE, compartilhado entre os oitos integrantes da equipe.

Broadcast AE — E um sistema desenvolvido pela Agéncia Estado, semelhante a0
sistema Bloomberg, especializado no mercado local.
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Lopes Leon — E um sistema fornecido pela corretora Lopes Leon cuja funcéo
principal é a de acompanhar o mercado de divida externa do Brasil (C-Bond,
Global 40, por exemplo).

HT — E um sistema operacional cuja funcdo principal é a de boletagem de
operagdes. Como dito anteriormente, todas operacGes de renda fixa é boletada
pela Superintendéncia de Renda Fixa (SFR). Apenas as operacoes de derivativos
€ boletada pela SFE. O HT armazena todas operaces feitas pela SFE, podendo
ser consultado para gerenciar os vencimentos das operacdes. E também um
instrumento de comunicagdo ja que liga o front office com o middle offi ce, dado
que o middle office sO ira liquidar a operacdo se a mesma estiver registrado no
sistema HT.

SAC — Conhecido como Sistema de Administracéo de Carteiras. O SAC importa
informacBes do sistema HT para registrar as operagdes has carteiras. Sua
principal funcéo é ade “processar” as carteiras, calculando arentabilidade do dia
seguinte dada as operagOes feitas no dia, precificando e valorizando todos ativos
da carteira. Gera, também, relatérios diérios de carteiras. Muitos s80 0s sistemas
gue importam informagfes do SAC (como o HX, Asset Tools, Enquadramento
Online e Sistema Ver) sendo o motivo pelo qual é conhecido como sistema
“mae’. Se 0 SAC ndo processar as carteiras, todos outros sistemas ligados ao
SAC ndo desempenhardo a sua fungéo.

HX — Sistema que permite acompanhar as concorréncias de outros fundos
administrados em outros bancos. Depende do SAC porque busca as
rentabilidades dos fundos para se fazer as comparagdes.

Asset Tools — E um sistema de gerenciamento de carteiras. Permite simular uma
carteira tedrica, bem como gerenciar os ativos, 0s vencimentos, e a posi¢do das
carteiras. Apesar de ser uma poderosa ferramenta, o sistema se encontraem fase

de desenvolvimento e, ndo muito raro, problemas aparecem. O Asset Tools é

uma ferramenta ja utilizada pela Superintendéncia de Renda Varidvd (SRV) e
como ja comentado por um de seus integrantes. “(...) o Asset Tools é um

instrumento flexivel que chega a substituir osrelatoriosdo SAC (...)".
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Enquadramento Online — E um sistema de simulac&o de carteiras. Basicamente,
simula se novas operagdes irdo desenquadrar ou ndo uma determinada carteira. O
simulador sempre deve ser rodado antes da boletagem das operagBes no HT. Ha
a necessidade de se importar as posi¢fes das carteiras do SAC. Assim como 0
Asset Tools, o sistema em questéo estaem fase de desenvolvimento. A SFE esta

sendo a érea piloto naimplementacdo do Enquadramento Online em todas outras
areas. Falhas iniciais ainda persistem, mas trabahos estéo sendo realizados com
intuito de minimizar esses erros.

Sistema Ver — E um sistema de apontamento de desenquadramento. Toda vez

que um fundo se encontrar desenquadrado, o Sistema VER é disparado e o gestor
€ obrigado a justificar tal desenquadramento para o sistema. Caso 0 gestor ndo
justifique o desenquadramento o sistema disparara de trés em trés dias um aerta
até que o mesmo sgjajustificado.

SIF — E um banco de dado que fornece as informagdes gerais do cliente (CNPJ,
nome, taxa de administracao, etc).

L otus Notes — Sistema de comunicagdo interna do banco. Permite acompanhar os
work-flows que acontecem quando um fundo é recém criado. Vinculado ao

Lotus Notes estd um sistema de definicdo de produto gerada pela
Superintendéncia de Servicos aos Clientes (SSC) e que permite acessar o
Questionario de Politica de Investimento definida pelo cliente.

LC — Sistema que permite a0 gestor de ver o caixa do fundo. Se o fundo tiver

uma quantidade significativa de recurso, o gestor é obrigado a comprar algum

ativo para o fundo com o intuito de ndo deixar esse recurso semremuneracao.

Ferramentas:
Trade Net — E uma espécie de telefone com duas saidas. Durante o pregdo do
mercado todos aparelhos ficam ligados em diversas corretoras, que por sua vez
narra as quantidades e as cotagBes dos ativos. As ordens das operacdes (de
compra ou venda) para as corretoras sdo realizadas por meio desse aparelho que

registra e grava todas as conversas durante a negociagéo.
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Computadores — Cada agente da SFE € munido com dois computadores.

5.4 — Descricdo das Atividades da SFE

A Superintend éncia de Fundos Exclusivos é responsavel pela gestdo de recursos
de terceiros. Ela tem a responsabilidade de maximizar a rentabilidade dos fundos ou
carteiras, dado o grau de exposicao ao risco definido pelo cliente a partir da politica de
investimento. Uma caracteristica de negdcio deste segmento encontra-se no fato do
cliente ser exclusivo, e, justamente, por ser exclusivo o cliente exige um tratamento
diferenciado quando comparado aos de outros fundos (como por exemplo, fundos
abertos — SFA). Assim, os gestores sdo obrigados a visitar os clientes de sua gestdo em
tempos esporadicos para relatar o desempenho de rentabilidade de sua carteira com
relacdo a0 de seus concorrentes, descrever o andamento dos principais mercados
econdmicos, justificando, assim, aestratégia adotada para a exposicao e alocacdo de
determinados ativos em suas respectivas carteiras; etc. Assim, as atividades da SFE sdo
consideradas como atividades de linha de frente, dado que a equipe da SFE apresenta
uma interacdo significativa com o cliente, apesar de existir areas comerciais que fazem o
contato direto com o cliente. Abaixo temos o diagrama, localizando a area a ser
estudada.
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Linha de frente - SFE e Comercial

Cliente

Cliente

Retaguarda - Sistemas, back &
middle-office, compliance, area de
risco, (...)

Figura 19: Limitacdo da SFE na Linha de Frente — Elaborada pelo autor

Podemos notar pela figura acima que o momento da verdade'! para a &rea
comercial € muito mais intensa quando comparado a SFE. Como ja salientado
anteriormente, o contato da SFE com o cliente é esporadico, mas determinante para que
o cliente cologue ou ndo mais recursos no seu fundo ou na sua carteira, traduzindo-seem
mais receita para a area.

Vale ressaltar que a principa atividade da SFE é a de fazer a gestéo dos fundos,
comprando ou vendendo ativos de modo a maximizar a rentabilidade do fundo, dado os
limites estabel ecidos pelo cliente.

De uma maneira geral, as atividades da SFE podem ser descritas conforme
observou um dos gestores-operadores: “(...) as atividades da SFE podem ser descritas,
basicamente, em trés frentes: atividades de decisao (gestéo e operacéo), atividades de
visitas e suporte aos clientes e atividades operacionais. Sendo o Ultimo o0 mais critico
entreastrés atividades(...)".

Antes da abertura do mercado, a equipe da SFE se relne para discutir as

principais noticias politicas, econdmicas, e os dados de atividades do Brasil e dos

11 Momento daverdade o momento em que osagentesdaorganizacao “encontra’ comocliente.
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principais mercados financeiros. Cada um da equipe fica encarregado de cobrir um
topico da reunido (setor externo, dados de atividades, politica, etc), de modo a ndo
sobrecarregar os integrantesda SFE. Ap6s a reunido, discuti-se a estratégia de posi¢éo a
ser adotada no dia (comprar ou vender ddlar futuro, por exemplo) por meio de uma
votacdo. E claro que no decorrer do pregdo, a equipe podera mudar de estratégia se o
mercado ndo estiver afavor da posicdo previamente votada.

A atividade de decisfo é feita quando o gestor-operador gere o fundo, decidindo
guanto e quais ativos aocar para o fundo, e quando o gestor-operador opera durante o
pregdo do mercado financeiro, comprando ou vendendo. Com relagdo a gestdo dos
fundos, os gestores tém atotal autonomia de gerirem os fundos discricionarios, alocando
e deslocando ativos que eles acharem mais conveniente. Por exemplo, a deciso de um
gestor de comprar um ativo de titulo privado pode ser feita sem que o outro saiba (é
claro que o gestor deve obedecer a0 Questiondrio de Politica de Investimento
previamente definido pelo cliente; se o questionério proibir acomprade ativos de titulos
privados, entdo o gestor estard proibido de adquiri- 10).

A atividade de visita aos clientes é feita esporadicamente, em média uma vez por
més, com o intuito de relatar ao cliente os possiveis cenarios dos principais mercados
financeiros, bem como relatar o desempenho de rentabilidade e a estratégia adotada dado
0s cendrios econdmicos. A visita também é feita para avaliar a satisfagdo do cliente e a0
mesmo tempo atualizar o Questionario de Politica de Investimento. Além dessas
atividades rel acionadas aos clientes, existem os fundos ndo discricionérios (explicado no
item 1.6.2 — Produtos). Esses fundos exigem atendimentos personalizados e com
participacdo ativa dos clientes. Toda vez que houver uma aplicacéo ou um resgate de
recurso por parte desse cliente, a &rea comercial é comunicada e este por sua vez
comunica a SFE o que fazer frente & movimentagdes do cliente — qual ativo comprar,
guando houver uma aplicacéo; ou qual ativo vender, quando houver um resgate.

As atividades operacionais englobam 0s seguintes processos:

Distribuicdo — no final do pregdo do mercado os operadores dividem e
distribuem o lote operado para os fundos que possam operar para aguele

mercado. Por exemplo, se existem quatro fundos que possam operar 0
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mercado de cambio futuro e nesse dia 0 operador comprou 100 contratos
de ddlar futuro, entdio o operador devera dividir os 100 contratos
operados para os quatros fundos de acordo com o patriménio liquido
(P.L.) de cada fundo. A tabela abaixo reflete melhor o exemplo acima:

Exemplo MENGENNILGES) % Distribuicdo dos contratos
Fundo A 500 50% 50
Fundo B 250 25% 25
Fundo C 150 15% 15
Fundo D 100 10% 10
1000 100% 100

Tabela6: Exemplo de Distribuigdo de Operagéo— Elaborada pelo autor

Resumidamente, no quadro acima nota-se que o Fundo A ficou exposto
em 50 contratos de délar futuro (dos 100 comprados) ja que possui um
P.L. maior em relagdo aos demais fundos. A distribuicio é feita a fim de
se evitar o favorecimento da operagdo, quando uma operagédo de compra é
muito bem sucedido e a cotacdo daquele ativo é valorizado, resultando
em lucros maiores, para determinados fundos em detrimento de outros.
Vale ressdtar que os sistemas utilizados para se obter as informagdes
vem do SAC e do Lotus Notes. A ferramenta para se fazer a distribuicéo
éfeitaviaplanilhaem Excd .

Simulacdo — apds terem sido distribuidas os lotes dos contratos de todos
ativos em todos fundos, inicia-se a etapa da ssimulagdo. A simulagéo das
operagdes é feita no sistema Enquadramento Online, conforme descrito
no item 53 — Ferramentas e Sstemas A simulagdo consiste em se
verificar se as distribuigbes dos ativos operados no dia irdo ou ndo
desenquadrar o fundo, ou sga, se o fundo estard desrespeitando o
Questionério de Politica de Investimento estabelecida inicialmente pelo
cliente. Assim, se o fundo comprar mais délar futuro do que € permitido
no questiondrio, por exemplo, o fundo se caracterizara como

desenquadrado e uma nova distribuicdo sera necesséria, voltando-se para
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a etapa anterior. Como dito no item 5.3 — Ferramentas e Sstemassistema
esta em desenvolvimerto e as vezes a simulagéo falha ou demora mais do
gue deveria. As operagOes sdo importadas para o sistema via planilha em
Excel .

Batimento — o batimento das operagdes € feita junto com as corretoras
para vadidar as operagBes do dia. Ou sga, verifica-se junto com a
corretora a quantidade e o preco das operagdes realizadas. Tal verificaco
é feita pelo proprio aparelho de comunicagdo, Trade Net.

Boletagem — logo apés o batimento das operagdes vem a etapa de
boletagem. A boletagem nada mais é do que inserir as operagdes no
sistema para que a etapa de liquidacdo dos ativos na BM&F, na CETIP,
na SELIC, ou na CBLC possa ser redizada e o processamento das
carteiras possa ser inicidizada. O imput da boletagem € feita via
importagé@o de planilhas em Excel, o0 mesmo utilizado na simulag&o, por
meio do sistema HT. Uma vez boletada as operagdes, 0 sistema dispara
um alarme para o middle office liquidar as operacfes e parao back office
processar as operagfes nas carteiras dos fundos com as suas devidas
modificagdes (recdculo de cada ativo na carteira devido a valorizacéo,

das cotas, e do patrimdnio liquido).

Abaixo temos o diagrama que resume as atividades de decisdo e operacdo da
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Figura 20: Fluxo das Atividades — Elaborada pelo autor

Vae ressatar que o fluxo descrito acima sd é vdido para as operagdes de
derivativos, ou sgja, de ativos de mercadorias futuras. Para as operagdes de renda fixa,
como ativos de titulos privados ou de titulos publicos, o fluxo € o mesmo com a
participacdo da Superintendéncia de Renda Fixa (SRF). Assim para a SFE ficam os
processos de operagdo, distribuicéo e simulacdo, enquanto que sob a responsabilidade da
SRF ficam os processos de batimento e boletagem e para o back e middle officeficam os
processos de liquidac&o das operagdes e 0 processamento das carteiras.

Um outro ponto importante destacar € que a distribuicao das operacfes de renda
fixa é feita pelo proprio operador que fechou a operag@o de acordo com o interesse de
cada gestor. Assim, por exemplo, os fundos de cada gestor s6 iréo receber uma parte da
distribui¢do de um CDB p6s-fixado, se o gestor do fundo mostrar interesse na operagao.
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5.5 — Populagéo e Volume de Trabalho

N&o trabalharemos com amostras para investigar o rsso objetivo fina, que é
minimizar as dificuldades operacionais na SFE. A SFE é composta por uma equipe de
0ito pessoas: um superintendente — operador; cinco gestores — operadores,; um operador
—“suporte”; e um estagiério “operador” — suporte. Demograficamente, a idade média da
equipe SFE é de 28 anos. A tabela 6 resume a caracteristica da popul aggo:

Caracteristica da Populacao
Funcéo Idade Sexo
Operador - “suporte” (O-S-1)
“Operador” —suporte (0-S-2)
Gestor —operador (G-O 1)

Gestor —operador (G-O 2)
Gestor —operador (G-O 3)
Gestor —operador (G-O 4)
Gestor —operador (G-O 5)
Superintendente — operador (S-O)

Tabela 7: Dados Demogr &ficos da SFE — Elaborada pelo autor

As atividades das pessoas que compdem a SFE n&o sdo rigorosamente prescritas,
conforme foi relatado pelos operadores — gestores: ‘{...) ndo se delega procedimentos, e
sim responsabilidades (...)". Ha apenas uma definicdo no que diz respeito ao “o que se
fazer”, 0 “como se fazer” ficaacritério de cada um. E claro que o “como se fazer” deve
ser feito dentro de um limite, até porque qualquer decisdo tomada deve ser reportada
para o superior da érea.

Com relagéo ao volume de trabal ho, podemos descrever as atividades de cadaum
dos agentes, bem como o volume de fundos que cada um dos integrantes tem que gerir.

A tabela 8 relaciona o volume de fundos por integrante. Nota se claramente que
0s gestores mais experientes detém um ndimero maior de fundos para gerirem (GO 2: 35
anos com 22 fundos; e G-O 5: 36 anos com 22 fundos).
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Agentes
# de fundos 8 2 22 22 0
Fundos discricionarios 5 1 10 12 14 7 12 0 63
Fundos discriciondrios sob consulta 2 1 5 10 4 6 7 0 34
Fundos néo discricionarios 1 0 3 0 5 3 0 13
15105 2 4 2 1 4 i o [NUN

Tabela8: Volume de Fundos por Integrante - Elaborada pelo Autor

Os fundos discricionérios sob consulta e os fundos ndo dscricionérios sdo 0s
fundos mais trabalhosos de se gerirem, pois 0s gestores devem, antes de fechar uma
operagdo, consultar os clientes a possibilidade em se aocar os ativos em questéo para as
suas carteiras. Nesse sentido G-O 4 é o gestor-operador mais carregado com 11 fundos
gue exigem a participacdo ativa do cliente.

As atividades de cada um podem ser, sucintamente, descrita conforme tabela

abaixo:

Agentes Descricdo das atividades
Opera ativos de mercado futuro.

Soluciona conflitos e problemas.
Superintendente—

Del ega atividades para a equipe.
operador (S-O) “ P Sdp

Lidera as reunides estratégicas matinais.

Participa de reuni6es com a cUpula estratégica.
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Gestores—

operadores (G-O)

Operador -
“suporte’ (O-S-1)

“Operador” —
suporte (O-S-2)

Os cinco gestores da SFE sdo responsaveis pela administracdo dos
fundos. Bles tém a incumbéncia de maximizar a rentabilidade dos
fundos, dentro do limite de operagéo estabelecido na politica de
investimento do cliente.

Além de gerir os fundos, os gestores operam ativos de mercado
futuro e de titulos publicos.

Resumem fatos relevantes da politica, economia, e dos principais
mercados financeiros a serem discutidos na reunido matinal.
Visitas esporéadicas aos clientes. Fazem a linha-de-frente no
momento da verdade com o cliente.

Opera ativos de mercado futuro.

Da o suporte gerencia paraaarea.

Encarregado de testar os sistemas desenvolvidos para a SFE.

Opera mercado de titulos privados (Debéntures e CDB's).
Controla estogues das mercadorias nas carteiras ou nos fundos.

Gera relatorios sobre 0 andamento de certos mercados financeiros.

Tabela9: Descrigdo das Atividades dos Agentes da SFE — Elabor ada pelo autor

A equipe da SFE estd4 organizada em grupos menores de modo que todos

concentrem em um mercado especifico. Os integrantes OS2, GO 2 e GO 5 o
responsavels pel os mercados de renda fixa, sendo o O-S-2 responsével pelo mercado de

titulos privados, e 0 GO 2 e 0 G-O 5 responsaveis pelo mercado de titulos publicos. Ja

os integrantes O-S-1, GO 1, GO 3 e GO 4 ficam responsaveis pelos mercados de

ativos futuros, sendo 0 O-S-1 e o0 G-O 1 responsaveis pelo mercado de juros futuros, e o

G-O 3 e 0 GO 4 responsaveis pelo mercado de cambio futuro. O superintendente-

operador opera qualquer tipo de mercado.

Cada um dos operadores é encarregado de distribuir, simular, e boletar as

operacoes feitas no dia. Lembrando que a parte de boletagem é feita s6 para ativos de

mercados futuros, a SRF é quem faz a boletagem de ativos de mercado de renda fixa.
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Mercads de Faros Fohuros Mercads de Titulos
Pablicos

Mereads 2= Tihilas
Privados

Mercado Cimbio Fuhoo

Figura21: Divisdo da equipe da SFE — Elaborada pelo autor

Apesar da equipe atuar basicamente em duplas, ha uma interacdo entre os grupos,
principa mente durante o pregéo ja que mudangas de estratégias podem a vir a ocorrer e
devem ser reportadas a todos de modo que todos trabalhem em uma mesma diregdo —ja

gue a piorado mercado de cambio, por exemplo, € um indicativo para que 0 mercado de
juros também piore.

5.6 — Observacdes Abertas e Entrevistas

5.6.1 — ObservacOes Abertas

As observagdes abertas foram realizadas ao longo do estégio, e o passar do dia-a
dia com os integrantes da SFE permitiram identificar alguns pontos criticos de
dificuldades operacionais durante a realizagdo das suas atividades. As observacOes
abertas irdo servir de “guias — mestres’ para delinear as observagbes sistematicas. A
partir desses focos, entrevistaremos 0s agentes da superintendéncia com o objetivo de
aprofundar nos temas levantados e formular uma hip6tese inicia. Validaremos a

hipdtese inicial com um plano de observacdo a ser feito com o recorte ergondmico
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selecionado e finalmente proporemos sugestdes de melhorias para o que foi proposto
inicialmente.

Abaixo descrevemos os pontos criticos levantados durante as observacdes
abertas.

Retrabalho — Observou-se muito retrabalho nos processo de
distribuicdo das operacbes e boletagem das mesmas. Com o
fechamento do mercado os operadores-gestores distribuem as
operagdes para os fundos, conforme explicado no item 54 —
Descri¢do das Atividades da SFE. Ap6s a distribuicdo, hé& a sub
atividade de simular as operagdes no Enquadramento Online.
Caso hga o apontamento de desenquadramento de fundos, o
gestor-operador é obrigado a distribuir novamente as operacdes
para os fundos. Se o fundo estiver enquadrado pela simulagéo,
passa-se pela sub atividade de batimento das operacbes com as
corretoras para validar as operacdes (quantidade comprada ou
vendida e o preco de cada operagdo). Se as operagdes néo
estiverem “batidas’, corrige-se a operagdo errada e distribui-se,
novamente, as operagdes para os fundos. Além disso, existe
retrabalho na sub atividade de boletar as operagbes. Existe a
possibilidade de se boletar as operagbes no sistema HT
erroneamente. Todos problemas observados aconteceram com

bastante freqliéncia durante a realizacdo das observacfes iniciais.

Erro de processamento — Verificou-se que muitas carteiras eram
processadas de maneira errada em decorréncia do repasse das

informagdes.

Desenquadramento  — Apesar de exigir um sistema

(Enquadramento Online) que simula o desenquadramento das
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operacbes nas carteiras verificouse um ato nimero de
desenquadramento apontado pelo Sistema Ver. A partir dos dados
da Equipe de Controle Internos e Risco Operacionais relativos aos
nimeros de desenquadramento por més — grafico abaixo —,
notamos que o indice de desenquadramento teve uma queda
acentuada e significativa desde a implementacdo do sistema
(agosto de 2003). No entanto, também podemos notar que o
indice voltou a crescer desde o inicio de 2004, sugerindo uma
queda na eficacia no apontamento de fundos desenquadrados pelo
sistema.

Numero de Desenquadramentos

60

50

40
30 1
20 A
10 1

jan-03

set-03 Jr
nov-03 m
jan-04 m

mar-03

mai-03
mar-04
mai-04
jul-04
set-04

Meses

Figura 22: Numero de Desenquadramentos - Elabor ada pelo autor

Liquidagéo das operacdes fora do horério — neste item, verificou

que muitas operagdes ndo eram liquidadas pelo middle-office.

Falta de concentragdo no momento de operar (atividades
paralelas) — Verificorse que os gestores-operadores recebiam
muitas ligagdes durante o pregdo do mercado, impossibilitando
gue eles ficassem concentrados. Além disso, os operadores
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gestores ficavam de tempo em tempo olhando o sistema Lotus
Notes a fim de verificar as mensagens internas enviadas pela area

comercial.

Deslocamento dos operadores derenda fixa da SFE paraa SRF e
SFA — Observouse, também, o deslocamento freqlente dos

operadores de renda fixa da SFE para a SRF e SFA no momento

de negociagdo e operagao.

2 @ e =
Til s j SFE SAE | I |
O "-|+ *?—r" i riseo IM
I
: tniddle-office
SRY =l
=l ek
T SR -
! !
p| —— = F o
O ﬁ ﬁ SFA | SRT o
-+ e
&l 0 [0 ==

Figura 2

3: Deslocamento dos agentes da SFE - Elaborada pelo autor

Sistemas lentos — Os sistemas sdo bastante lentos. Observou-se
que durante 0 momento de negociagdo, 0 operador ficou
impossibilitado de fechar a operacdo para um determinado fundo

porque o sistema demorou a retornar com a informagéo desejada.
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A partir dai, podemos formular a hipétese de nivel um. Muitos sdo os problemas
gue geram atrasos e gargalos a0 longo dos processos operacionais na SFE que
comprometem inclusive a qualidade do servigo prestado. Investigaremos tais problemas
a ponto de sugerir melhorias, minimizando as dificuldades enfrentadas pel os operadores.

Seguiremos com as entrevistas.

5.6.2 — Entrevisas

Inicidmente um questiondrio foi formulado e distribuido a cada um dos
membros da SFE. No entanto encontrouse resisténcia para que o questionario fosse
respondido (ou por desinteresse dos participantes, ou pelo fato de ndo possuirem tempo
para tal exercicio). A opcéo foi redizar entrevistas abertas com alguns dos agentes da
SFE.

As perguntas feitas nas entrevistas tiveram como objetivo validar e avaliar os
problemas e as causas das dificul dades operacionais na &rea de gestdo de fundos com os
membros da SFE.

Retrabalho — Com relacdo a esse item foi perguntado aos
operadores que fazem a distribuicdo das operacGes os motivos
para tanto retrabalho. Uma das respostas ouvida por um dos
gestores-operadores  foi: “(...) a existéncia de muitos fundos
dificulta a distribuicdo, a simulacdo, o batimento e a boletagem
das operacdes, além do mais temos uma dificuldade em gerenciar
as regras de concentracédo de ativos por fundo. Muitos gestores
déo o aval da possibilidade da aquisi¢éo do ativo comprado para
o fundo muito tarde para a distribui¢do, quando o processo ja
estd na simulacdo ou até mesmo no batimento, devendo o
operador parar com as suas atividades para uma redistribuicéo
da nova operacao (...)".
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Erro de processamento — Nao foi relacionado como motivo de
foco de dificuldade operacional pelos agentes participantes da
SFE. 1...) o problema de erro de processamento pode estar no
sistema SAC que deve ter dado algumtipodeerro(...)".

Desenquadramento — neste item perguntou se ao superintendente-
operador 0 motivo para tanto desenquadramento. “(...) ou o
sistema Enquadramento Online estd falhando e ndo esta

apontando os possiveis desenquadramentos, ou os operadores
nao estdo simulando as operacfes no sistema (...) .

Liquidacdo das operagbes fora do horario — neste item,
perguntouse aos gestores-operadores o motivo pelo qua o
middle-office ndo conseguir, em aguns dias, liquidar todas
operagdes (BM&F, CETIP, SELIC, e CBLC) feitas pela SFE.
“(...) sdo muitos os motivos para o middle-office ndo conseguir,
em alguns dias, liquidar todas operacdes. Os sistemas que
utilizamos, nesses dias, podem ter uma performance muito baixa,
demorando mais do que o de costume. Além disso, a corretora
com o qual operamos pode ter problemas, inclusive, podendo ser
o gargalo na atividade de batimento das operacdes. E muito facil
responsabilizar a SFE pelos atrasos no repasse das informacoes,

as outras areas deveriam entender os nossos problemas também

().

Falta de concentracdo no momento de operar — A dificuldade
nesse item pode ser muito bem resumida na fala de um dos
gestores-operadores:  “(...) muitas vezes, a comunicagcdo via

mensagem interna fica desapercebida pelos gestores-operadores,
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jA que eles devem, a0 mesmo tempo, estar concentrado nas
cotacBes dos ativos em questdo e nos eventos atipicos que fazem
com que o mercado fique agitado. Além disso, 0 excesso de
telefonemas da area comercial chega a ser irritante, tirando todo

onosso foco deatencdo (...) "

Deslocamento dos operadores de renda fixa da SFE para a SRF,
SRT e SFA — O deslocamento se faz necessario porque (...) todas
operac0es de titulos privados e de titulos piblicos (operagdes de
renda fixa) sdo boletadas pela SRF enquanto que as operacfes de
ativos futuros (operacfes de derivativos), pela SFE. O motivo
pelo qual a SRF boleta as operacdes de renda fixa, decididas pela
SFE, encontramse no fato de haver uma necessidade de se
concentrar as negociagGes em uma determinada area para nao
haver uma possibilidade de ma negociagéo . Por exemplo, vamos
supor que a SFE queira comprar um CDB pésfixado emitido por
um banco X para um prazo de 120 dias a 103,5% da Selic. No
entanto, o banco X néo aceita pagar 103,5% da Selic, apenas
101,5% da Selic. Nao sendo interessante para a SFE, eladeixade
comprar esse CDB, esperando um momento mais oportuno para
gue esse mesmo banco X emita o CDB a mesma taxa desgjada
inicialmente (103,5% da Selic). Pode acontecer que nesse meio
termo, a SFA aceite a taxa ofertada pelo banco X e feche a
operacdo a 101,5% da Sdlic. Para evitar esses desentendimentos,
decidiu-se concentrar as negociacgdes de operacdes de renda fixa
na SRF, enquanto que os gestores — operadores decidem apenas o
gué e quando comprar os ativos de renda fixa. Por outro lado, a
SRF é que faz o contato direto com os outros bancos, procurando
oportunidades para as outras areas de gestdo de carteiras. Assim,

0 contato com as areas— SFA e SRF— sefaz necessario no dia-a-
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dia (..) ”. E importante também salientar que as compras de
ativos de titulos privados envolvem riscos de se emprestar
recursos para uma outra organizagéo. No banco existe uma area
de crédito que aprova o limite de recurso que a Diretoria de
Mercados de Capitais pode emprestar para as empresas e para 0s
bancos. Esse limite de recurso é funcdo da salde financeira, da
capacidade de gerar recurso, da sua classificacgo de rating'? edo
total de ativos que essa organizagdo possui. Assim, para um banco
de porte pequeno, a &ea de crédito aprova um limite de crédito
menor do que um banco de maior porte.

As Unicas éreas que operam ativos de titulos privados séo a
Superintendéncia de Reserva Técnica (SRT), a Superintendéncia
de Fundos Abertos (SFA), e a Superintendéncia de Fundos
Exclusivos (SFE). As superintendéncias ndo deverdo ultrapassar
os limites previamente estabelecidos pela area de crédito. O
controle desses limites é feito pelo sistema HT que impede a
boletagem da operacdo quando o limite aprovado pela area de
crédito é atingido. Problemas surgem entre as superintendéncias
porque para cada operagcdo de titulos privados fechada pela
Superintendéncia de Renda Fixa (SRF), ha o conflito entre as
superintendéncias (SFA, SRT, e SFE) para definir o quanto cada
uma tem direito. Enquanto, ndo houver uma definicdo do lote, a
SFE atrasa todo o0 seu processo de consulta, distribuicéo,
simulag&o e batimento.

A SFA e a SRT aingem a SFE ja que as trés
superintendéncias devem ratear os lotes de operacfes de renda

fixa negociadas pela SRF. Por exemplo, se a SRF comprar 100

12 ps agéncias classificadoras de rating (as mais conhecidas sdo Moodys, S& P, Austin, Fitch e Atlantic) avaliam e divulgam notas
de risco que uma determinada organizagdo apresenta. Assim, se uma organizagdo recebe uma nota AAA significa que ela é

classificada como uma organizacéo de baixo risco e se um investidor investir nessaorganizagéo, muito provavelmente eleterd.o seu
retorno garantido; ao passo que se umaoutra organizacéo recebe C, o investidor seinvestir nessa organizaggo estara se expondo aum

risco maior.
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milhdes de reais em CDB, as trés superintendéncias devem dividir
o lote fechado. Muitas vezes, pode acontecer da demanda pelo
lote fechado ser maior em uma das trés superintendéncias,
havendo disputa pela operacdo fechada.

A SRF interage com a SFE uma vez que a SRF boleta
todas operacdes de ativos de titulos publicos e privados para a
SFE. O conflito entre as superintendéncias surge porque a SRF
boleta as operagbes se, e somente se, houver uma ordem de
compra dada pela SFE. Isso pode atingir fortemente a SRF porque
se a SFE solicitar uma ordem de compra perto do fechamento das
custddias de liquidagdo (SELIC ou CETIP), os operadores da SRF
s80 obrigados a “acelerarem” 0 processo de boletagem para que a
operagdo seja passada para 0 middleoffice liquidar a operacéo
com o devido “sucesso” na SELIC ou CETIP.

Sistemas lentos — Os sistemas ndo sb foram classificados como
lentos, como também ineficientes. “(...) a baixa performance dos
sistemas que utilizamos quando simulamos e boletamos uma
operacdo, ou quando consultamos o questionario  fundo e a
composi¢ao dos ativos do fundo faz com que classifiquemos o
sistema como ineficientes. A consequiéncia disso € que seguramos
e atrasamos todo o processo de liquidacdo das operacOes feita
pelo middle office(...)".

Outras dificuldades filtradas a partir das entrevistas — algumas
dificuldades ndo foram captadas nas observagdes iniciais. Elas so
foram captadas por meio dos relatos nas entrevistas. Entre elas
podemos destacar:

P Comunicacdo com a drea comerciad — uma outra dificuldade

relatada pelos membros da SFE esta relacionada & comunicag&o.
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“(...) muitas vezes o questionario de politica de investimento é
alterado pelo cliente junto com a &rea comercial sem que
sgjamos comunicados. A conseqiiéncia disso € um provavel
desenquadramento do fundo ja queo fundo pode ficar exposto
em ativos que talvez fosse proibido no novo questionério. Além
disso, a atividade do dia-a-dia de um operador exige que este
tenha um méximo de concentracdo para poder realizar 0 seu
trabalho da melhor forma possivel (comprando e vendendo os
ativos futuros de forma a se otimizar o resultado), principal mente
em horas de grande agito no mercado. Muitas vezes, a area
comercial interrompe os operadores para informarlhes o que o
cliente quer, ou pedir informacdo do que esta sendo feito para o
fundo, ou para comunicar uma nova captagao ou um resgate, ou
agendar uma visita. Esse tipo de “parada’” gera um
constrangimento aos operadores que ndo conseguem trabal har
da maneira como gostariam, ja que perde a concentracao no que
estavam fazendo. Ademais, as movimentacOes de resgate ou de
aplicacdo sdo feitas, muitas vezes, fora do horario estabelecido
para que a liquidacéo seja feita com o seu devido sucesso. Se por

um lado o cliente aplica recurso no fundo muito tarde, muito
provavel mente esse recurso nao sera remunerado— uma vez que

0 gestor ndo tera tempo habil para comprar algum ativo para
€sse recurso, por outro, se 0 cliente resgata, muito
provavel mente o gestor ndo tera tempo habil para vender algum

ativo para fazer frente ao resgate (..)" .
Tempo perdido na consulta do questionario — uma outra queixa

dos gestores era o tempo perdido quando se consultava 0s
questionarios dos fundos. “(...) A gestdo da carteira deve
obedecer a necessidade do cliente expressa no Questionario de

Politica de Investimento. Nesse questionario o cliente indica o
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limite maximo de risco. As dificuldades relatadas pelos gestores
encontramse no fato de haver muito fundo (110, 24 fundos por
gestor, na média) a serem geridas com um grau elevado de
personalizag&o ou regras estabelecidas pelo cliente. N&o tem
como decorar todas as regras que um cliente estipula para o
fundo. N&o existe, por exemplo, um padrado para definir o limite
méximo de risco de um determinado ativo. Uma carteira A pode
definir um limite maximo de 20% do seu patriménio liquido
(P.L.) em ativos de titul os privados, enquanto que uma carteira B
pode definir esse limite em 15%. Esse elevado grau de
personalizacéo aliado a uma quantidade grande de carteiras faz
com que os gestores percam boa parte de seu tempo revendo o
guestionario estabelecido pelo cliente durante a aquisi¢do de um
determinado ativo, com o intuito de ndo desenquadrar o fundo.
Vale ressaltar que para cada desenquadramento o cliente
penaliza o banco por meio de um resgate de recurso da carteira,
traduzindo-se, consegiientemente, em menos volume e receita
paraaSFE(...)".
Sistemas — uma das principais queixas estd no fato dos usuérios
perderem muito tempo em solicitar ateragdes nas informagtes
geradas pelos sistemas. {...) a SFE é uma area nova que foi
criada com a aquisi¢do de um outro banco. Assim, 0s sistemas
foram desenvolvidos para atenderem a demanda dos antigos
usuarios. Constantemente perdemos uma parte do nosso tempo
em reunides para definir o que nés realmente queremos do
sistema. Se ndo temos a informacéo gerada pelo sistema, temos
gue processa-4as manualmente, sujeita ao erro (...)". Além disso,
uma série de critica foi feita aos sistemas operacionais:
0 Boletador (HT) — O sistema de boletagem é utilizada por
toda a AMC. Se um operador boleta a sua operagéo no
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HT, um outro ndo o pode fazer ab mesmo tempo. Ou sgja,
o0 sistema fica travado para um outro usuario, impedindo
gue este bolete a sua operagdo no sistema.

0 Simulador (Enquadramento Online) — E um pré-boletador,
se 0 sistema ndo apontar nenhum desengquadramento,
entdo boleta-se as operagdes no HT. O problema do
sistema é o tempo gasto para smular as operacles e as
saidas geradas por pelo sistema. O tempo médio para
simular as operacdes, segundo 0s gestores-operadores € de
5a 10 minutos. Assim como o HT, a simulagdo s6 pode
ser feita uma de cada vez, isto é, o sistema estara travado
para um outro usuario que tentar acessa-lo. Como as
regras dos fundos sdo personalizadas, existem muitas
regras e o relatorio gerado pelo sistema € muito grande, 10
folhas por simulagdo. Com isso, os gestores-operadores
perdem muito tempo em identificar um possivel
desenquadramento a partir do relatério gerado.

0 SAC - Muitas vezes processa as carteiras erroneamente. O
gestor ndo pode confiar totalmente na posi¢éo da carteira
gerada pelo sistema paratomar a sua decisao.

0 Asset Tools — Desenvolvimento de sistemas — “(...)
perdemos muito tempo em solicitar alteragdes nos
relatérios gerados pelos sistemas. Muitas vezes, a
solicitacdo so é atendida trés semanas depois. A falta do
relatério faz com que calculemos manual mente a posi¢cao
do fundo, ou sgja, imprimimos a carteira a partir do SAC
e consolidamos os dados por meio da calculadora. Perde-
se muito tempo comisso, selevarmos em contas que temos
110 fundos (...)".
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5.7 — Plano de Observacéo (Observagles Sistematicas)

Neste item analisaremos as condicdes reais do trabalho, em outras paavras
observaremos sistematicamente 0 modo como os agentes da SFE se portam frente aos
eventos imprevistos. Para tanto tracaremos um plano de observacao.

Os membros da SFE a serem observados ser&o os gestores-operadores 1, 4 e 5.
Esses trés membros foram escolhidos porque mostraramse bastante interessados e
dispostos para a realizagdo desse trabalho. Como visto nafigura 20, GO 1 e G-O4 o
operadores de mercado futuro e G-O 5 é operador de mercado de renda fixa.

E claro que ndo comparemos os resultados entre os membros observados, até
porque o comportamento do mercado financeiro pode ser diferente de um dia para o
outro, os sistemas podem apresentar performances diferentes, os clientes podem solicitar
mais sugestfes de operacles, etc.

Para efeito de nomenclatura das atividades, definiremos as atividades observadas
em atividade de leitura, relatérios diarios, reunido estratégica, gestdo de fundos,
operacdo de derivativos, operacdo de renda fixa. consulta, negociagdo, atendimento,
distribuicdo, simulaco, boletagem e ordem de bol etagem.

A atividade de leitura compreende a obtencdo de informagdo por parte dos
agentes da SFE por neio de jornais, internet, relatorios de outras entidades econdmicas
(consultorias e bancos), Bloomberg, e Broadcast AE. Todos membros da SFE devem ler
todas as informagdes relevantes do dia e preparar um relatério matinal para a reunido
estratégica.

A atividade de gestdo de fundos corresponde em o gestor decidir qual ativo
adocar para as diversas carteiras dentro do limite estabelecido pelo cliente no
Questiondrio de Politica de Investimento. Faz parte ainda da atividade de gestéo
enquadrar um fundo desenquadrado.

A atividade de operacdo é o momento em que o operador esth negociando o
preco e a quantidade do ativo em questdo, comprando-o ou vendendo-o. Ta momento
exige muita concentracdo, ja que € muito facil o operador se confundir a compra com a
venda.
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A atividade de consulta consiste do gestor entrar em contato a area comercial,
para os fundos discricionarios sob consulta, e solicitar o aval do cliente em adquirir o
ativo sugerido pelo gestor.

A atividade de atendimento € quando o cliente desgja conversar com o gestor
para ouvir o andamento dos principais mercados financeiros, opinido da tendéncia
econdmica do mundo e o desempenho de rentabilidade dos fundos.

A atividade de negociagéo ocorre quando o operador de ativo de renda fixa vai
até a SFA, SRT e SRF negociar o |ote correspondente a cada um.

As outras atividades (distribuicdo, simulac&o, batimento, boletagem e ordem de
boletagem) foram explicitamente explicadas no item 5.4 — Descricdo das Atividades da
SFE. Importante ressdtar que os horérios limites para a boletagem das operagdes de
derivativos é até as 18 horas, e das operacoes de renda fixa até as 16:30.

E importante destacar que as observagdes sisteméticas foram feitas no periodo de
estégio. Autorizagcdo para as observacdes sisteméticas foi solictada ao superintendente.
Este concedeu apenas trés dias de observagdes sisteméticas, um dia para cada um dos
membros destacados acima. Os resultados das observactes foram, entdo, tabulados em

planilhas de acompanhamento de atividades, que se encontram logo abaixo.
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Gestor-Operador 1 (G0 1)

Leitura
Relatérios
Reunido
Estratégica
Gestédo de
Operacdo de
Derivativos

Consulta

Atendimento

Distribuigéo

Simulacéo

Batimento

Boletagem

23

24

25

26
27

28

29

30
31

32

— 1

33
34

Horériolimite para
boletar as operagdes
dederivativos

Tabela10: Planilha de acompanhamento de atividades (G-O 1) —Elaborada pelo autor
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Gestor-Operador 1

Descricdo durante a realizag8o das atividades

Leitura de jornal e relatérios econémicos.

Relatério resumo das principais noticias da EUR, EUA e Asia.

Por meio do Asset Tools o gestor gera o relatdrio de posi¢do dos seus fundos.

Confere as posicoes e a rentabilidade de seus fundos.

Discusséo de cendrios e votagdo das posicdes a serem adotadas no dia.

Olha a tela dos monitores e a0 mesmo tempo escuta o pregdo do mercado.

Acessa a Bloomberg e pede opinido de SO-1sobre o mercado de juros futuros.

Dados de atividades saem e mostram uma ac eleragdo na economia brasileira. Decide comprar 5000
contratos de taxa de juros futuros.

Area comercial liga e solicita, para o fundo n&o discricionario a possibilidade de se adquirir um CDB. G-O 1
acessa o sistema Asset Tools. O sistema néo funciona e G-O 1 decide entrar em contato com a area de
suporte, mas sem sucesso. Desliga o telefone.

10

Acessa 0 SAC, imprime a carteira e consolida por meio da calculadora a posi¢do do fundo. Verificase que
o limite de concentragéo do CDB desejado pelo cliente vai atender a sua necessidade.

11

G-O 1 entra em contato com o cliente, o cliente aprova a operagéo e G-O 1 passa a informagéo a SO-2,
responsavel pelo mercado de titulo privado.

12

Verifica como o mercado esta o mercado de juros no pregéo.

13

Lé relatér ios econdmicos.

14

Lé relatérios econémicos.

15

Decide aumentar a posicdo comprada em juros futuros em mais 5000 contratos.

16

Acessa 0 Asset Tools, novamente. Problemas persistem no sistema. G-O 1 entra em contato com a area
de suporte. Um analista chega ao local de trabalho e investiga o problema.

17

O analista soluciona o problema e G-O 1 consegue a informagéo desejada.

18

G-O 1 entra em contato com o comercial a fim de sugerir uma operagéo a um dos fundos discricionarios
sob consulta. O cliente ndo aprova a operagéo. Pede uma outra sugestao.

i)
20

A cotacdo dos contratos de juros futuros atinge a minima do dia. G -O 1 volta a sua atengéo para o pregéo.
Receoso G-O 1 néo vende.

G-O 1 acessa o sistema Asset Tools a fim de sugerir uma outra operacéo para o cliente anterior.

21

A cotacédo dos contratos de juros futuros continua a cair. GO 1 fecha o sistema Asset Tools e concentra
se no mercado. G-O 1 ndo sabe o motivo da queda da cotagao.

22

Observa atentamente a Bloomberg, Lopes Leon e o Broadcast AE.

23

G-O 1 conversa com SO-1 e os outros integrantes da equipe da SFE. Decidem manter a posigéo.

24
25

Fecha o mercado de ativos futuros.
Imediatamente, G-O 1distribui as operag¢bes para os fundos da SFE (11 minutos).

26
27

Simula as opera¢es no Enquadramento Online e o sistema aponta desenquadramento de fundos. G-O 1
volta para a etapa inicial de distribui¢&o.

Novamente, G-O 1 distribui as operagoes.

28

Simula as operagdes no Enquadramento Online e o sistema ndo aponta desenquadramento de fundos.

29

G-O 1 faz o batimento das operagfes com as corretoras e observa que uma das operagdes nao esta
batida. Volta-se a etapa inicial de distribuig&o.

30

Distribui¢éo das operacdes (15 minutos).

31

Distribuicdo das operacdes. Sistema Enquadramento Online estava sendo utilizado por outro operador.
Tempo de espera para simulagdo, batimento e boletagem estavam esgotando.

32

G-O 1 boleta as operagdes, mesmo sabendo do risco de desenquadrar os fundos.

33

Atende o cliente que havia pedido sugestdo de operagdo para o seu fundo.
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34 | Continua o atendimento.

35 | Lé relatérios econdmicos.

Tabela1l: Descrigdo durante arealizagdo das atividades (G-O 1) — Elaborada pelo autor
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Gestor-Operador 4 (G-O 4)

Dia 2
Reunido
Estratégica
Gestéo de
Fundos
Derivativos
Consulta
Simulagdo
Batimento
Boletagem

@

o
=
2
<

o]
o

Operagao de
Atendimento
Distribuicao

07:30 B
08:00 2
08:30 3
09:00 4
_09:30 5
10:00 6
10:15 7
10:30 8
10:45 K
11:00 10
11:15
11:30
11:45
12:00 14
12:30 15
13:00
13:30
14:00 16
14:15 17
14:30 18
14:45 i)
15:00 20
15:15 21
15:30 22
15:45 23
16:00 24
16:15 25
16:30 26
16:45 27
17:00 28
17:15
17:30
17:45

& KRB

8|8

—]

RiW[Q&

Horériolimitepara
boletar as operacoes
dederivativos

_2030]

Tabelal2: Planilha de acompanhamento de atividades (G-O 4) —Elaborada pelo autor
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Gestor-Operador 4

Descricéo durante a realizagdo das atividades

1 | Leitura de jornal e relat6rios econdmicos.

2 | Relatério resumo dos principais dados econdmicos do mundo.

3 | Por meio do Asset Tools o gestor gera o relatério de posi¢éo dos seus fundos.

4 | Confere as posi¢des e a rentabilidade de seus fundos.

5 | Discusséo de cendrios e votagdo das posicoes a serem adotadas no dia.

6 | Olha a tela dos monitores e a0 mesmo tempo escuta o pregéo do mercado.

7 | Acessa 0 Asset Tools, 0 SAC e o Sistema Ver para responde aos desenquadramentos dos fundos.

s Enquadra os fundos QesenquadraFjos, _vendendq 0s ativos_ que estdo ultrapassando os limites de
concentrag o estabelecido no Questionario de Politica e Investimento.

9 | Lé relatérios econdmicos.

10 | Observa atentamente a Bloomberg, L opes Leon e o Broadcast AE.

11 | Lé relat6rios econdmicos.

12 | Lé relatérios econdmicos.

13 | Lé relatérios econdmicos.

14 Mergado de cérpbiq futugo comega a ficar _mais agitado. Preco do petr6leo comeca a impactar o mercado
doméstico de cambio. Délar comega a subir.

15 | G-O 4 decide comprar 150 contratos de ddlar futuro.

16 | Area comercial liga para marcar um conference call com o cliente as 17:00.

17 G-O 4 comega a preparar o material para o conference call. Acessa o Asset Tools. O sistema néo
responde. Resolve entrar mais tarde.

18 Acompanha mais atentamente o preg&o de dolar futuro. Conversa com o0 G-O 3 para avaliar o andamento
dos principais mercados financeiros.
Oportunidade em se adquirir ativos de titulo privado. G-O 4 entra em contato com a area comercial que por

19 | sua vez nédo se encontrava disponivel naquele momento. G-O 4 deixa de comprar o ativo oferecido para o
fundo discricionério sob consulta.

20 GO 4 volta a sua atenf;éo para o pregéo de délar. Deixa o mercado nas méos de G-O 3, para preparar o
material de apresentacéo.

21 | Prepara o material do conference call.

22 | Prepara o material do conference call.

23 | Distribui as operagdes antes do fechamento do mercado (12 minutos).

24 | As operagdes demoram para ser inseridas no Enquadramento Online.

25 | Operagdes sendo inseridas no sistema de simulagéo, que por sua vez ndo apontou desenquadramento.

26 | Batimento das operages feitas com sucesso.

27 | Boletagem das operacoes.

28 | Inicia-se o conference call.

29 | Conference call.

30 | Conference call.

31 | Lé relatdrios econdmicos.

32 | Lé relatdrios econdmicos.

33 | Lé relatdrios econdmicos.

34| Lé relat6rios econdmicos.

Tabela 13 Descrigéo durante a realizagdo das atividades (G-O 4) — Elaborada pelo autor
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Dia 3

07:30
08:00
08:30
09:00
09:30
10:00
10:15
10:30
10:45
11:00
11:15
11:30
11:45
12:00
12:30
13:00
13:30
14:00
14:15
14:30
14:45
15:00
15:15
15:30
15:45
16:00
16:15
16:30
16:45
17:00
17:15
17:30
17:45

_2030]

Gestor-Operador 5 (G-O 5)

25 SESE &g E 35 5 & 3 &%
g0 &3 §7 25 8 § % % § &%
] g« z 2 a (&
1
2
3
4
5
8
9
10
n
12
13
14
15
16
17
18
19
20
21
22
23
24
25
26
27
28
29
30
31
32
3

—]

Horériolimitepara
boletar asoper acdes
derendafixa

Tabela1l4: Planilha de acompanhamento de atividades (G-O 5) —Elaborada pelo autor
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Gestor-Operador 5

Descricéo durante a realizagdo das atividades

1 | Leitura de jornal e relatérios econdmicos.

2 | Relatdrio resumo das principais noticias no campo politico.

3 | Por meio do Asset Tools o gestor gera o relatério de posigéo dos seus fundos.

4 | Confere as posi¢des e a rentabilidade de seus fundos.

5 | Discusséo de cendrios e votagdo das posicoes a serem adotadas no dia.

6 | Olha a tela dos monitores e a0 mesmo tempo escuta o pregéo do mercado.

7 | G-O 5 vai até a SRF passar o lote de ativo de titulo publico a ser comprado.

8 | Acessa 0 Asset Tools, 0 SAC e o Sistema Ver para responde aos desenquadramentos dos fundos.

9 | Lé relatérios econdmicos.

10 | Lé relatérios econdmicos.

11 | Lé relatérios econdmicos.

12 | SRF entra em contato com G-O 5 para passar 0 que se conseguiu comprar do ativo desejado no mercado.

13 | Consulta a area comercial quanto a compra do ativo adquirido pela SRF.

14 | Consulta a &rea comercial quanto & compra do ativo adquirido pela SRF.

15 | Consulta a area comercial quanto a compra do ativo adquirido pela SRF.

16 G-(_) 5 percebe que ha mais demanda do que oferta pelo ativo comprado. Vai novamente a SRF comprar
mais daquele ativo, mas sem sucesso.

17 SI-Z?E 5 negocia com a SRT e a SFA na tentativa dessas superintendéncias vender o ativo desejado pela

18 | Acessa 0 Asset Tools e 0 SAC para consolidar algumas posicdes da carteira. O sistema ndo responde.
G-O 5 consolida as informagdes manualmente e GO 5 percebe que um dos fundos consultados para

19 [ adquirir o ativo comprado pela SRF ndo poderia ser alocado por motivo de limite de concentragéo
estabelecido no Questionario de Politica de Investimento.

20 | Notifica a &rea comercial da n&o alocagéo do ativo sugerido inicialmente para o cliente.

21| G-O 5 vai a SRF e avisa uma demanda menor do ativo comprado.

22 | G-O 5 distribui as operagdes para os fundos da SFE (13 minutos).

23 Simula as operar;é_e_s no Enq‘LJa‘dra_mNemO Online e o sistema aponta desenquadramento de fundos. G-O 1
volta para a etapa inicial de distribui¢&o.

24 | Novamente, G-O 5 distribui as operacdes (12 minutos).

25 | Simula as operagdes no Enquadramento Online e o sistema ndo aponta desenquadramento de fundos.

26 | G-O 5 da ordem para SRF boletar as operacées no sistema HT.

27 | Gera relatérios a partir do SAC.

28 é'r:eél comercial liga para informar a aplicag&o, fora do horéario, de recurso no fundo de um dos clientes da

29 G-O 5 vai Ej:l SRF_e tepta comprar ativ?s para fazer frente a aplicacéo feita pelo cliente, caso contrario o
recurso aplicado ficar & sem remuneragéo.

30 [ G-O 5 confirma a operagdo com a area comercial.

31 | Lé relatdrios econdmicos.

32 | Lé relatdrios econémicos.

33 | Lé relatdrios econdmicos.

Tabela15: Descricdo durante arealizagéo das atividades (G-O 5) — El aborada pelo autor
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As observagdes sisteméticas permitiram identificar as seguintes situacfes:
Deslocamento constante de G-O 5 paraa SRF, SFA e SRT durante os momentos
de operagdo (item 7, 16, 17, 21 e 29 da planilha de acompanhamento de
atividades de G-0O 5).

Os momentos em que 0 mercado se encontra agitado e a area comercial liga para
0s gestores-operadores solicitando um atendimento (item 16 da planilha de
acompanhamento de atividades de G-O 4).

No final do fechamento do mercado quando todos distribuem, simulam, batem, e
boletam as operactes criando-se gargalos nos processos ja que os sistemas de
simulagdo e boletagem permitem que um usudrio por vez utilize o sistema.
Durante o atendimento ao cliente o sistema ndo responde, fazendo com que o0s
gestores-operadores obtenham as informagdes manualmente (item 18 e 19 da
planilha de acompanhamento de atividades de G-O 5).

Notamos que o procedimento padréo de distribuicdo, simulagdo, batimento e
boletagem néo foi rigorosamente respeitada, conforme podemos obsenar o item
31 e 32 da planilha de acompanhamento de atividades de GO 1. G-O 1
distribuiu e boletou sem ter simulado e batido as operagdes em decorréncia do
horério limite de boletagem das operacdes de derivativos. A ndo simulagdo das
operagdes pode ser um dos motivos para haver tanto desengquadramento.

O tempo de distribuir, de bater, e de inserir as operacfes no sistema de simulagéo
e de boletagem depende do nimero de operacdes realizadas no dia, ou sga,
quanto maior o nimero de operacdo maior 0 tempo de @da um dos processos.
Observou-se que as atividades estavam muitas vezes sendo feitas paralelamente,
como no caso do operador atendendo a area comercial e executando uma ordem

de compra ou venda de um determinado ativo.
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5.8 — Hipodteses de Nivel Dois

Face aos levantamentos feitos, proporemos as hip6teses de nivel dois que levam
a identificacdo dos problemas das dificuldades operacionais enfrentados pela

superintendéncia em estudo (SFE). Abaixo listamos as hip6teses que conduziréo a um

diagndstico:

» Ma distribuicdo das atividades ao longo do dia — as atividades de

distribuicdo, simulacdo, batimento e boletagem das operagdes sdo feitas
apenas no fechamento do mercado. A concentragdo dessas atividades no
final do pregdo do mercado cria gargalo no processo de se liquidar as
operagdes. Por exemplo, durante a boletagem apenas um operador pode
acessar o sistema HT por vez. O sistema permanecera paralisado quando
um outro usudrio tentar boletar as operacdes no sistema. Assim ocorre
com 0 processo de smulagdo das operacfes no sistema Enquadramento
Online. Além disso, a concentracdo das atividades pode fazer com que o
operador ndo tenha tempo habil de passar por todo processo (simulagéo e
batimento) antes de boletar as operacBes, aumentando o risco do fundo

ficar deserquadrado.

Tempo perdido no desenvolvimento dos sistemas — muito tempo é
perdido em reunides de desenvolvimento dos sistemas que ndo geram
resultados satisfatérios. Os gestores-operadores da SFE continuam

processando as informagdes manual mente.

Tempo perdido na paralisacdo dos sistemas nos periodos criticos — nesse
aspecto, os sistemas deveriam ser mais flexiveis e menos dependentes um
do outro. Flexibilidade maior no sentido de permitir que um ou mais
usuario acesse os sistemas de boletagem e de simulagdo a0 mesmo

tempo. Independéncia dos sistemas porque sG0 muitos os sistemas que
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dependem do SAC. Uma pane no SAC faz com que 0s outros sistemas
dependentes parem de funcionar (os sistemas dependentes do SAC foram

explicitados no item 5.3 — Ferramentas e Sstemag.

» Tempo perdido na negociacdo de operacfes de renda fixa — muito tempo
€ perdido na negociacéo de operacles de renda fixa fechada pela SRF.
Quando a SRF fecha uma operagdo de um ativo de titulo privado, os
operadores de renda fixa da SFE vé&o até as d uas outras superintendéncias
(SFA e SRT) negociar o quanto cada um tem direito ao lote negociado.

> Ineficiéncia de comunicacdo com a &rea comercial — a ma comunicagéo
entre a area comercial e a SFE pode comprometer o nimero de fundos
desenquadrados. Ou sgj a, entregar um produto que o cliente especifica e
n&o recebe pode determinar a existéncia do fundo.
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6 - MELHORIAS E PROPOSTAS

6.1 — Plano de Mdhorias

A acdo ergondmica a ser aplicada a superintendéncia em estudo € aergonomiade
correcao, ja que agiremos sobre 0 meio pela qual os membros da SFE estdo inseridos.
Como ja citado, a Superintendéncia de Fundos Exclusivos é uma érea nova do banco que
surgiu com a aquisi¢ao de um outro banco.

Os gestores-operadores do banco adquirido tiveram que se adaptar a0 novo
ambiente, familiarizar com as novas ferramentas e os sistemas existentes, bem como a
localizacdo fisica da superintendéncia. Poucos foram os trabalhos feitos para adaptar a
nova &rea as outras ja existentes assim como poucos foram os trabahos feitos no
sentido de atender as necessidades dos gestores-operadores com 0s sistemas existentes
(resultando em trabalhos manuais para 0s gestores-operadores no processo de
consolidacdo de dados para assim obter as informagdes desejadas).

A acdo ergondmica se dara nesse sentido, adaptando a SFE em um ambiente
maduro e ao mesmo tempo minimizando as dificuldades operacionais enfrentadas pelos
gestores- operadores.

S&0 cinco pontos que proporemos para o diagnostico dos problemas levantados
na hipétese de nivel dois:

1) Definicdo de regras e atendimento ao cliente s6 ao finad do pregdo do
mercado — regras de horario deveriam ser definidas para o cliente a fim de
que ele ndo aplique ou saque os recursos fora do horario padrdo como intuito
de se evitar 0 risco do recurso aplicado ficar sem remuneragdo e
comprometer a rentabilidade do fundo, ou o risco do fundo estar sem caixa
para fazer frente ao recurso sacado pelo cliente. Os atendimentos seriam
feitos apods a finalizagdo do processo de batimento das operagdes a fim de
permitir uma atencdo maior dos operadores no momento de pregdo dos

mercados. Além disso, seria muito dificil a contratacdo de uma pessoa para
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2)

3)

prestar esse tipo de atendimento ao cliente, até porque apenas o gestor saberia
explicar o que o cliente quer ouvir — desempenho de rentabilidade do fundo,
descri¢éo dos principais mercados financeiros, adequacdo do Questionario de
Politica de Investimento com a realidade de mercado. Tal atendimento requer

um conhecimento técnico bastante apurado e especifico.

Contratar uma pessoa para distribuir, smular, bater, e boletar as operagdes da
SFE — uma pessoa deveria ser contratada para consolidar os dados de todos
0os mercados e efetivar todo o procedimento de distribuicdo, simulagéo,
batimento, e boletagem das operagBes. Apesar do tempo de duragdo da
realizacdo das atividades destacadas acima depender do niimero de operacdo
feito no dia, a contratagdo de uma pessoa diviaria a fila de espera dos
operadores em simular e boletar as operacGes. Além disso, os gestores
operadores estariam livres para atender os clientes a0 final do pregdo. Os
requisitos do contratado deveriam ser: nocBes em informética, e Excel e

Access avangados.

Compatibilizar as informagdes geradas pelo sistema — a compatibilizagdo dos
sistemas permitiria aos usuarios consultar um ndmero minimo de sistemas
para se obter ainformagdo desejada.

o0 As informagles geradas pelo sistema muitas vezes deixavam 0s
gestores-operadores na méo tanto durante a negociagdo com a
contraparte, como em momentos de atendimento ao cliente.

o0 Compatibilizar as informagtes entre os sistemas — para se obter duas
informacdes simples como a posi¢do dos fundos em relagdo a um
determinado ativo e o limite de concentracdo desse ativo no
Questionario de Palitica de Investimento do fundo, o gestor-operador
deveria acessar trés sistemas. Asset Tools, Sistema Ver, e o SAC.
Asset Tools para se obter a posi¢cdo consolidada do ativo no fundo;
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4)

5)

SAC para se obter 0 cédigo do fundo no Sistema Ver; e finalmente o

Sistema Ver para se obter o limite de concentracdo do ativo no fundo.

Migragdo dos sistemas de simulagdo e boletagem em uma Unica plataforma —
isso faria com que os dados fossem inseridos uma Unica vez. Atualmente, as
operacdes sdo inseridas duas vezes nos sistemas — uma na simulagéo e a outra
na boletagem. Com a migracdo dos sistemas em uma Unica plataforma,

diminuiriamos uma etapa do processo, aiviando os gargalos do processo de
distribuico, simulagdo, batimento, e boletagem.

Melhorar a comunicagdo entre as superintendéncias — como visto nas
freglientemente durante as operagdes ao longo do dia, quer para passar a
ordem para a SRF de compra ou de venda, quer para negociar o lote com a
SFA elou SRT. Assm proporemos uma reconfiguragdo do layout da SFE na
Area de Mercado de Capital (AMC). Dado que a &rea a0 lado da SFA esta
ociosa, proporemos a utilizagdo dessa area pela SFE. Perguntas foram feitas
aos gestores-operadores se a mudanca do local de trabalho para a érea ao lado
da SFA afetaria o desempenho daérea. A resposta foi unénime e todos foram
a favor da reconfiguragdo. A mesma pergunta foi feita para a SFA e SRT e
nenhuma das superintendéncias se opds a mudanga. A figura abaixo mostra o
redesenho do layout. A nova configuracdo melhoraria a sinergia ertre a SFE,
SFA e SRT. A negociagdo dos lotes comprados pela SRF seria feita na
préprialocal de trabalho sem a necessidade dos gestores-operadores de renda
fixa deslocarem de uma érea para outra.
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Figura 24: Redesenho da SFE na AMC - Elabor ada pelo autor

6.2 — Propogtas

As propostas foram levadas para o superintendente da SFE que elogiou bastante
o trabalho. O superintendente por sua vez encaminhou as propostas juntamente com o
estudo feito pelo aluno aos diretores da Area de Mercado de Capital. As propostas estéo
em fase de estudo. O vicediretor | adiantou que gostaria que o conceito de ergonomia
fosse aplicado em um contexto mais amplo da organizacdo, ndo apenas restrita as
necessi dades da Superintendéncia de Fundos Exclusivos.

Uma préxima etapa seria, entdo, estender as contribuicdes da ergonomia para

toda organizacso da Area de Mercado de Capital.



CONCLUSOES
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7 — CONCLUSOES

O trabaho se propds a minimizar as dificuldades operacionais na area de gestéo
de fundos. Para tanto, foi utilizada a Andise Ergondmica do Trabalho (AET) que
possibilitou a obtencdo de hipbteses que puderam ser confirmadas através das
observagles sisteméticas.

As duas principais dificuldades de se realizar esse trabalho foram:

A cobranca feita em cima do aluno em prestar o devido suporte para a érea,
fazendo com que o estudo ergondmico fosse de ordem secundéria.

O desinteresse por parte de alguns em responder as entrevistas ergonémicas
gue levariam aidentificacdo de possiveis causas das hipdteses iniciais.

Essas dificuldades, porém, ndo foram desculpas para que o trabalho fosse
concluido. Autorizagdo para a conclusdo foi solicitada ao superintendente que concedeu
trés dias de observacOes sisteméticas.

O resultado fina do trabalho foi muito positivo — visto que as propostas foram
encaminhadas para a diretoria de mercado de capital com a possibilidade de ampliar o
estudo para toda area. Se antes as pessoas da &rea enxergavam a ergonomia como
guestéo secundaria; agora, em posse dos resultados, €las véem a ergonomia como um
instrumento bastante poderoso e eficaz no processo de moldar o trabalho a0 homem e
n&o o contrério.

No curso de Engenharia de Producdo aprende-se a abordar problemas sob o
enfoque analitico—dividindo o todo em pequenas partes, para solucionar essas pequenas
partes — e sistémico — compreendendo o todo através da interacdo entre as partes. Estas
visdes sdo muito importantes para analisar as situagdes encontradas em problemas reais.
E neste trabalho ndo foi diferente, para resolver as questdes propostas foi necessario
utilizar os dois enfoques, pois ambos sdo bem aplicados para compreender as
dificuldades operacionais enfrentados pelos operadores da Superintendéncia de Fundos

Exclusivos.
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Anexo 1: Exemplo de Questionario de Politica de | nvestimento - Retirada do Banco
QUESTIONARIO DE MANDATO DE FUNDOS EXCLUSIVOS

FUNDO DE INVESTIMENTO FINANCEIRO (FIF)

CLIENTE: XYZ

FUNDO: FIF XYZ DATA: 05/03/2004
CLASSIFICACAO ANBID: Multimercado s/ RV e s/ Alavancagem
MTM :Néo
A. Quotizacao:
Aplicacdo - Liguidac&o Financeira D+0
- Quotizacéo D+0
Resgate - Liquidacéo Financeira D+0
- Quotizacdo D+0

X Cota abertura

-------- - Formatados: Marcadorese
| numeracao

Politica de Investimento

A. Benchmark: Excluido: {

X _CDI p/ Renda Fixa e IBrX para Renda Variavel

Dolar
O .icprPm

O outros:

B. Controle de Risco de Mercado Mensal: *

patriménio liquido destinado a posicdes de
renda fixa.

Renda Variavel

Renda Fixa

3 Limite de VaR

[ Limite de Tracking Error

3K Limite de Stress

I Stop Loss

[ Controle mensal de rentabilidade

O Limite de VaR
X Limite de Tracking Error
O Limite de Stress
[ Stop Loss
[ Controle mensal de rentabilidade
Descricdo: s
Limite de VaR: 0,3% do PL com 95% e 1 du. %?nsi%&daegﬂackin - 8% a.a

: o g a.
Stress Test: 5% do PL com cenario da Mellon
Para estimacéo do VaR e do Stress Test
serdo excluidos os investimentos em ativos e
derivativos de renda variavel, tanto para o
calculo de perdas quanto para o célculo do

*periodo compreendido entre o 1° dia util de cada més e o 1° dia Util do més subsequente.

C. Utilizacdo de Instrumentos Derivativos:
[ Naéo utiliza
X Protecdo(Vide Observacdes)

X Indexacéo(Vide Observacdes)
X Posicionamento direcional (Vide Observacdes)
O Alavancagem % PL




D. Mercado(s) em gue o Fundo Podera Assumir Risco (via ativos ou derivativos):

Pos-fixados CDI/Selic
Pré-fixadas

Renda Variavel

Délar

Cupom Cambial

TR

indices de Pregos
Titulos da Divida
Outros (obs.)

Ativos

OOXROOOXKXKKX

Derivativos

OOXNXXOXKXKX

Limite

de 0% a 100%
de 0% a 100%
de 5% a 30%
de 0% a 0%
de 0% a 100%
de 0% a 100%
de 0% a 20%
de 0% a 0%
de 0% a 0%

o
ELEN"

Ooooood
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E. Titulos/Operac8es Admitidos na Carteira:

Oper. Compromissadas

Titulos Publicos Federais

Titulos Publicos Estaduais e/ou Municipais
Letras de Cambio

CDBs

Letras Hipotecarias

Debéntures

“Commercial Paper”’

CPR

Operag0Oes de renda fixa em Bols de Valores ou
de Mercadorias e Futuros'®

Operacdes no mercado a vista de agGes

Titulos de emissdo e/ou coobrigagdo
do Administrador e/ou coligadas

Quotas de fundos de
investimento financeiros administrados

Quotas de fundos de
investimento no Exterior administrados

Quotas de fundos de

investimento em acdes administrados pelo Itad

Direitos creditérios, titulos representativos
desses direitos ou fundos constituidos por esses titulos

Outros:

/,{ Excluido:

de 0% a 100%
de 0% a 100%
de0%a 0%
de 0% a %
de 0% a 1%
de 0% a P%
de 0% a P%
de 0% a 1%
de 0% a 0%

de 0% a 20%
de 5% a 2%

de 0% a D%

de0%a 0%

deQ%a 0%

de 0% a 0%

de 0% a 0%

|

X Sob Consulta

X Sob Consulta

Xl Sob Consulta

O

13Tais operagBes podem empregar inclusive ativos cuja utilizagio no dmbito deste questionério sgja admitida sob
consulta ou ndo seja admitida. Exemplo: Segundo o questionério, operagdes no mercado a vista de agdes ndo estéo
admitidas mas, caso operacOes de renda fixa em Bolsa de Valores ou de Mercadorias e Futuros estejam admitidas, as

mesmas poderdo envolver posi¢des no mercado a vista de agdes (como box de agdes).
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E. Exposicao a Riscode Crédito Privado:

| Obs
Baixo risco de crédito privado de 0% a %
X1
Médio e alto risco de crédito privado
Total crédito privado de 0% a %
O
G. Limites de Concentracdo por Emissor:
Obs
Total de emisséo e/ou coobrigagdo de uma mesma instituicdo
financeira, de sua controladora, de sociedades por ele(a) direta
ou indiretamente controladas e de coligadas ou outras sociedades
sob contwole comum. até 10% O
Total de emisséo e/ou coobrigagdo de uma mesma pessoa juridica
nao-financeira, de sua controladora, de sociedades por ele(a)
direta ou indiretamente controladas e de coligadas ou outras
sociedades sob controle comum. até 10% O
Total de emisséo e/ou coobrigagéo
de um mesmo estado ou municipio até 0% O
Total de emisséo e/ou coobrigacédo do administrador, de sua
controladora, de sociedades por ele direta ouindiretamente
controladas e de coligadas ou outras sociedades
sob controle comum até 10% O
H. Prazos:

X Prazo méaximo dos ativos da carteira:

- 4 anos para ativos pés-fixados

- 1 ano para ativos pré-fixados.

- 10 anos para ativos indexados a indices de pregos.
[ Prazo médio da carteira:

[ Duration da carteira:

|. Resolucédo 3121:
X Atende 3121

Observacdes:

* Lastreadas em Titulos Publicos

1 Serdo considerados como baixo risco de crédito, os titulos classificados como “categoria de
investimento” por pelo menos duas dentre as agéncias de rating, Austin Asis, Fitch Atlantic Rating, SR

Rating, S&P, Moody'’s, e néo classificados como categoria especulativa por essas agéncias, quando da
data da sua aquisicao da carteira.

Serédo considerados titulos de médio e alto risco de crédito os titulos que nédo atenderem aos critérios
estabelecidos para classificagdo como baixo risco de crédito. O quadro abaixo apresenta as notas

| divulgadas por cada agéncia e o limite adotado pela PREVIBOSCH.
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Fitch Atlantic SR Rating Moody's S&P Austin
Rating
Categoria de Investimento
AAA brAAA Aaa.br BrAAA AAA
AA brAA Aal.br BrAA AA
A brA Aa2.br BrA A
Aa3.br
Al.br
A2.br
A3.br
Categoria Especulativa
BBB BrBBB Baal.br BrBBB BBB
BB brBB Baa2.br BrBB BB
B brB Baa3.br BrB B
CCC brCCC Bal.br BrCCC CcCC
cC brCC Ba2.br BrCC cC
Cc brC Ba3.br BrC C
DDD brD B1.br BrD
DD B2.br
D B3.br
Caal.br
Caa2.br
Caa3.br
Ca.br
C.br

No caso de um titulo ou valor mobiliario integrante da carteira do FUNDO vir a ter sua classificagdo
alterada por qualquer uma das agéncias classificadoras de risco mencionadas, passando a ter uma

classificacéo de risco de crédito que néo se enquadre nos limites definidos, devera o gestor buscar vender
o referido titulo ou valor mobiliario, observadas as condi¢cdes de mercado.

2 Deverdo ser respeitados parametros de liquidez minima das acdes constituintes dos portfélios e nédo
pertencentes ao Indice Brasil (IBX) e ao Indice Bovespa (IBOVESPA), baseado no Indice de

Negociabilidade (IN) descrito a seguir:

N = 100* P 1/1*1,
PN V

onde:

p = nimero de dias em que houve pelo menos um negécio com a agao nos Ultimos quatro meses;
P = numero total de dias Uteis nos Gltimos quatro meses;

n = nlmero de negécios com a agéo nos Ultimos quatro meses;

N = numero de negécios total nos Ultimos quatro meses;

v = volume financeiro do papel nos Ultimos quatro meses;

V = volume financeiro total nos Gltimos quatro meses.

O piso de IN deve ser respeitado por no minimo 95% (noventa e cinco por cento) do FUNDO e revisto
trimestralmente, ou face a alteragdes significativas no mercado.

3 Na eventualidade de desenquadramentos por elevagéo da volatilidade de mercado ou alteragdes dos

cenarios de Stress Test ser4 admitido um prazo de 3 (trés) dias Uteis para o reenquadramento do FUNDO,
podendo haver extensao do prazo para reenquadramento ou possibilidade de ndo enquadramento, desde

que devidamente justificados, ambos mediante anuéncia expressa da PREVIBOSCH.

4 O fundo néo pode ficar exposto a variagdo cambial.




Capitulo 9 — Anexos 109

5 Os seguintes ativos séo elegiveis: LFT, LTN, NTN (NTN-D / NTN-C / NTN-B) e Titulos do Banco Central
analogos aos titulos citados.

As restricBes no caso de titulos publicos federais séo as seguintes:

o Na&o sera permitida a presenca de papéis securitizados pelo Tesouro Nacional;

o Na&o sera permitida a exposicéo a variagdes na taxa de cambio, ou seja, em havendo titulos
cambias na carteira, estes deverdo estar atrelados a swaps de modo que a operagao esteja
referenciada a outro indexador que néo a taxa de cambio.

6 No caso de titulos privados, os seguintes ativos de renda fixa séo elegiveis, desde que atendam a
politica de risco de crédito definida neste documento:

o Certificados de Deposito Bancério (CDB).

o Titulos de emisséo privada nédo financeira.

Derivativos Elegiveis

a) Futuros: DI, DDI, Cupom DI IGPM, Ibovespa, IbrX50 e Dolar;

b) Swaps envolvendo taxas pré-fixadas, CDI, Taxa de Cambio e indices de preco, exclusivamente
na modalidade “com garantia”;

c) Opgoes de acOes e de indice;

d) Operagbes a Termo de agéo.

E vedado ao fundo:

1 — Alavancar;

2 — Operar Day-trade;

3 — Efetuar venda de opcéo a descoberto;
4 — Alugar Acdes;

Data

Banco XXX S.A. Cliente
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Anexo 2: Matrizes de Classificacdo de Servico —Retirado de Cristopher H. Lovelock (1983)

Matriz A: Variedade x Volume de Consumidores por Periodo

1 1
1 1
o Servigos ! !
< |Profissionais ! '

1 1
o[-
e | loade |
s |35 ,  Lojade
212 I Servigo !
< \ .
> ' '

__(B_-__________I__________I-_-___-_-_
c H | .
e |  Servigoem
=3 : 1 Massa
& 1 1
1 1
i Baixo ., Médio . Grande

Vol. de Consumidores / Periodo

Matriz B: Natureza do Ato do Servico

Serav;g&):sdsll;lgédos : Servigos dirigidos
2 (servic‘; de saude : aos bens e outros
g transporte de ! (transporte de
> A ' mercadorias,
S ] Passageiros, —,  qqnsertos de
s 4 Salal‘)czsdiem?;lgéa’ 1 pecas, servico de
8 3, P ' portaria, de
° < regngs;?e’s ! lavanderia, de
§ cabeleireiros, etc). : Jardinagem, etc).
3 Servicos dirigidos : Servigos dirigidos a
© ":12’ ao intelecto das 1 ativos intangiveis
o = pessoas ! (servigos
§ 2 (educacéo, : bancéarios, servigos
K g radiodifusdo, 1 legais,
‘@ servicos de ' contabilidade,
3 informacéo, : administracdo de
é{ teatros, museus, 1 agdes ou titulos,
etc). : seguros).
Baixo Médio

Receptor Direto do Servigo
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Matriz C: Relacionamento com os clientes

T
o 1
° 1
3 1
£ Seguros, adesdo em| Estacoes de réadio,
° 'g S telefonia, matricula : protecao policial,
g o> na faculdade, | energia elétrica,
5 .g & servigos bancérios, 1 estradas publicas,
< I etc. ! etc.
a 3 1
o I !
2 o ]
E 1
3 it i Tt
n < .
9 2 1
o° = - Aluguel de carros
I c Chamada telefomca; corr?eios odé ios'
@ 3 de longa distancia, | o eét?adag
3 3 passe de transito, | telefone pa 0‘
z S passe para uma : cinema trazsgo}te
b série de espetéaculo, , - =% P
© etc ' publico, restaurante,
2 . ' etc.
E 1
= 1
-TT T T = z
Néo ha
1 i 1 1
1 ReIiCIO!ﬁngrJto de 1 Relacionamento
| articipacéo | Formal |
Tipos de Relacionamento entre a
Organizagao de seus Servigos e seus
Clientes

Matriz D: Personalizag&o e Julgamento

u - T
3 Servigos 1
2 issionai 1
e ° Erﬁ?rssl:ntii 1 Educagéo (turmas
@
L: © 2 estéqticista ’ » grandes), programas
=] o ! ' de saude
= 2 -
E2O < eggj::dgé’ 1 preventivos,
228 cac: ! alimentagao escolar,
5 <o (seminarios), ' etc
xg g-a restaurante a "la | .
S oa carte", etc. H
N o2
=030 __ N - ___
=53 |
°oo= ) ! Transporte publico,
209 Servigos de [ porte pu
o3 telefonia, hotéis, | Mmanutencao de
% < g ' ' 1 eletrodoméstico,
=] o bancos (exceto 1 cinemas,
LED = grande ! '
B g 3 embréstimos ' espetaculos
£3 2 regtaur;mes)' ' esportivos,
er farmil . | restaurantes fast-
3 amiliares, etc. ! food, etc.
O] 1
Tt 1 1 1
1 Alto 1 Baixo 1
1 1 1
Grau em que as Caracteristicas dos
Servigcos Podem ser Personalizadas
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Matriz E: Natureza da Demanda e Fornecimento

. I
3 1
5o L 4
S8 2 Eletricidade, gas !
5} 298 natural, telefone, ! .
e 38 .te -
S g3 E’ 2 maternidade ' SE%:ZS'SZi;;ggZS
© ] i 1 i
g ggag ehm":r’;'éilggs \ bancarios,
o S L m 9 1 i
g g % g policias e ' lavanderias, etc.
2 8 35 bombeiros, etc. 1
) o= 1
o 1
S T
b 1 . -
O e
= o 2 Contabilidade e ' Ser‘ch?:I:'Smc;l’ares
3 3% preparagdo do uad‘::anle acima,
4 ° §§ imposto de renda, 1 9 s com g
3 = o3 transporte de | capacidade
5 Seg passageiros, hotéis . 1P
© STo o ! insuficiente para
5] EES © moteis, | atender o seu nivel
a = restaurantes e : basico de negdcios
5 s
[ teatros, etc. : otc.
L
1 1 1
' ' ) '
' Larga ' Estreita '
' ' '
Faixa de Flutuagdo da Demanda no
Tempo

Matriz F: Método de Atendimento em Servigos

- e e e— -
° @ !
o © O 1
I F Q@ ] -
o S8 g Teatro , Servico de onibus,
JORECIES S i K
E £8z barbearia, etc. cadeia de fast-food,
5 sc @ 1 etc.
o =8 1
= og
o S !
© 1
I .
o
o 3 2 H
= 25 i !
] @ rdinagem, .
= g ; € Jci)ntr;gecie' 1, Correio, conserto de
O g Ng2 o 1 emergéncia, etc.
o3 g20o pragas, taxi, etc. ;
[CR- o= 1
o =
) o & 1
3 []
o o 1
o
S LSRR 1
< SEDS 5T !
o N O g L ao . 1
= 5 §—= S 35| Companhiade Redes de
= 5% ’2 E S 2 |cartao de credito, . radiodifusao,
° Z 8% o2 g | estagéo local de : companhia
I 0 52CY TV, etc. . telefonica, etc.
¢ gofogt :
2 Losgoo '
© O T 1%
z o 5 H
'
1
'

Local tinico Mdltiplos locais
Disponibilidade do Escoamento do

Servigo
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Anexo 3: As ConfiguracOes Basicas— Retirado de Mintzberg (1996)

Tipo de Configuragio Figura

Estrubira Simples

Buroeracia Mecanizada

'ﬁr_'i,-s.'-';.,\'ﬂi,;l:w AT
Ca - _‘_.l‘_ .
e e

--J-Irupr:.-f - 5 et MY

Burecracia Prodissional

Forma Divisionalizada
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Adhocracia
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Anexo 4: Quadro Tedrico — Retirado de Mintzber g (1996)
Estrut Simol Burocracia Burocracia Forma Adh .
strutura Simples Mecanizada Profissional Divisionalizada ocracia

Descentralizagéo

Centralizagdo

Descentralizagdo

r . ~
1 Descentralizagdo

Descentralizagéo

Descentralizagio

MECANISMO ! Padronizagdo dos | R ! R
CHAVE DE Supervisdo Direta 1 Processos de 1 Paﬂgggﬁggggg as Pagré)srﬂlztgggg de Ajustamento Mituo
COORDENACAO X Trabalho X ,
i i ] :
! ! ! Assessoria de
PARTECHAVEDA  cypja Estratégical T trutura 1 Nicleo Operacional I Linha Intermediéri ApOiO(Comaneo
= Upula Estratégica ! ecnoestrutura 1 NGcleo Operacional I Linha Intermediaria operacional na
ORGANIZACAO ;
ORGANIZAGAQ i i H Adhocracia
! ! ! Operacional)
PARAMETROS
PARA DELINEAR
"""""""""""""" T
1 1 1 Alguma
1 H 1 H 1 T ~ .
R Muita Muita especializacédo Muita
1 1 1
Espegéa:\llizzgsao de es F;ici]:”ezr;a 50 ! especializacdo 1 especializagdo 1 horizontal e vertical especializacdo
¢ p G | horizontal e vertical | horizontal | (entre divisbes e horizontal
! ! ! escritério central)
——————————————————————————— e il etk T e
Treinamento e Pouco treinamento : Pouco treinamento : Muito treinamento e : glgeﬂ::eédg:s Muito treinamento
doutrinagdo e doutrinagdo ' e doutrinagdio ! doutrinag&o ! gerente:
! ! ! divisdes)
--------------------------- i il BT ety
Formalizag&o do P ' ' + Muita formalizagé@o
ouca | . A Pouca N Pouca
Cobﬂfgcfgm:in/to’ formalizacéo, : Munaﬁgr}r;glézaa(;ao, : formalizagéo, : (%?\zggei?s formalizacéo,
Organico organica ! ! burocrética : burocratioa organica
___________________________ e o o e e e e e L e e m e e e e e e e e i e mmme e e e o=
G Comumente ! Comumente ' Funcional e por ! M d Funcional e por
rupamento funcional . funcional mercado : ercado mercado
___________________________ Im e m e e e e e R e i m e e e i e e e e e e e e e e e m -
' Grande nabase e ' Grandenabasee '
Tamanho da unidade Grande | pequenonas | pequenonas | Grande (no topo) Pequenea}aesm todas
: demais : demais '
1 1 '
s g o H H b | Planejgmle_znt_o gara
plarllsetjgmzn:) e planejgr%(:a?wto e i Planejamento para | planejgr%(t:eonto e i Muito controle de (eas ?gglnlwrgrl:?e 2a
' a acédo ' + desempenho P .
cont role controle 1 1 controle 1 Adhocracia
H H | Administrativa)
1 1 '
Instrumentos de Poucos , Poucos i Instrumentos de | Poucos Muitos instrumentos
interligaco instrumentos de 1 instrumentos de . interligagdona 1 instrumentos de de interligacéo por
93¢ interligacéo : interligacéo 1 administragdo |} interligacéo toda a organizagéo
' " :-
1 1
i i

de conflitos

monitoramento de
projetos

Horizontal e Vertical, Horizontal limitada | horizontal e Vertical; Vertical Limitada Seletiva
FUNCIONAL
"""""""""""""" T T
1 1 1 . .
: : : Interligagéo
| ) - | | externas, resolugéo
Todo trabalho ! coi;géonr;a;g]?j’as ! Interligacao ! Estratégica, de conflitos,
Cupula Estratégica administrativo ! funcoes rgsolugéo | externa, resolugdo , controle de balanceamento de
! ’ ! de conflitos ! desempenho trabalho,
1 1 1
1 1 1
1 1 1
1 1 1
1 1 1
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Tecnoestrutura

Ncleo Operacional

Assessoria de Apoio

Fluxo de autoridade

Fluxo de sistemas
regulados

Fluxo de
comunicacao
informal

Constelagéo de
trabalho

Fluxo de tomada de
decisdo

Trabalho informal
com pouca
separacédo

Insignificante

Pequena
especializacdo

Significante, vinda
do topo

Insignificante

De cima para baixo

Trabalho
padronizado e de
habilidades, com
grande autonomia

individual

Trabalho rotinizado
e formalizado, com
pouca separacéo

Elaborada e
diferenciada;
resolucdo de
conflitos;
assessoria de
interligagdo, apoio
aos fluxos verticais

Controlado por
profissionais; muito
ajustamento matuo

_____________ L e e e e — -
h
Elaborada para !
formalizar o | Pequena
trabalho :
_____________ e
1
1
!
: Elaborada para dar
. 1 apoio aos
claborada a fim de | POfssionais
reduzir a incerteza | SolUmra da
H .
; Burocracia
1 Mecanizada
|
1
i
''''''''''''' r—'—"— "‘_'_'_'
1 Insignificante
Significante por (exceto na
toda parte ;  assessoria de
. apoio)
1
' Insignificante
Significante por ! (exceto na
toda parte | assessoria de
: apoio)
_____________ Fmmmememam et
Significante na

administracédo

|w)
@
0
®
=1
]
o
=
R
[
Q
o

_____________ P

Insignificante,
especialmente nos
niveis mais baixos

Alguma na
administragao

_____________ Lm s em e e e e = -

R R L L R T

1
1

De cima para baixo 1 De cima para baixo
\ '
!

Truncado (na
Adhocracia
Administrativa) ou
conjugado com a
administragdo para
executar trabalho
informal de projetos
(na Adhocracia
Operacional)

Tendéncia para
formalizagéo pelo
motivo da
divisionalizagdo

Formalizag o da Amplificada, mas

estratégia indistinta da
divisional, assessoria;
operagdes envolvida em
gerenciais trabalho de projetos
Elaborada no Pequena e
escritério central indistinta da linha
para o controle de intermediéria em
desempenho trabalho de projetos
Grandemente
elaborado
(especialmente na
Dividida entre o Adhocracia
escritério central e Administrativa),
as divisbes mas indistinta da
linha intermediaria
em trabalho de
projetos
Slg{ggga;)n; : or Insignificante
Slg%gglgapn;ﬁé) or Insignificante
Alguma entre o Significant
escritorio central e '9”3'%‘” € por
as divisdes toda parte
Significante por
toda parte
Insignificante (especialmente na
Adhocracia

Administrativa)
Diferenciado entre
0 escritorio central
e as divisdes

Mesclado, em todos
0s niveis

FATORES
SITUACIONAIS
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Caracteristicamente ! Caracteristicamente ! I Caracte”St'cameme Caracteristicament e

. ! - ! : ' antiga e muito . .

Idade e tamanho jovem e epequena antiga e grande 1 Variadas ! grande (terceiro jovem (Adhocracia
(primeiro estagio) (segundo estagio) : : A Operacional)
! estagio)

________________________________________ Fmtmemsmememeapem-m - mm e mmsmmemmm=e=—===

Sistema técnico

Ambiente

Simples, ndo
regulado

Simples e dinamico,
algumas vezes
hostil

O principal
executivo controla,
muitas vezes
proprietario; ndo
acompanha a moda

Regulado, mas néo
automatizado, e
nem sofisticado

Tecnocratico e
algumas vezes com
controle externo

F=-—-=-=-=-="-T

| T

» Controle pela linha

Nem regulado nem
sofisticado

Complexo e estavel

Controle do
operador
profissional; segue
amoda

Divisivel, caso
contrario, igual &
Burocracia
Mecanizada

Muito sofisticado,
as vezes
automatizado (na
Adhocracia
Administrativa); ndo
regulado e
sofisticado (na
Adhocracia
Operacional)

Relativamente
simples e estavel;
mercados
diversificados
(especialmente
produtos)

intermediéria;
segue a moda
(especialmente na
industria)

Complexo e
dinamico; algumas
vezes diferente (na

Adhocracia

Administrativa)

Controle de peritos;
muito seguidora da
moda




