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UNIDADE II - Diversificação do Risco. 

Módulo 4 – Aplicações da matemática financeira avançada.
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7. Resumo
A utilização da distribuição de Bernoulii, que se caracteriza por assumir somente dois valores (p e q) para as probabilidades em que a soma deles é igual a 1, e de variações da mesma, permite a obtenção de um critério para estabelecer uma classificação de bancos e dar tratamento quantitativo ao processo decisório do crédito, quando se trata de desenvolver resoluções para o tratamento do fluxo de caixa como variáveis aleatórias.

1. Distribuição de Bernoulli para o valor futuro

Uma distribuição de Bernoulli para valores futuros (F) assume a seguinte forma:

	F
	P(F)

	F
	p

	0
	q


Sendo que p+q=1. Isso significa que a variável aleatória valor futuro (F) somente pode assumir dois valores: o valor F com probabilidade p, e zero com probabilidade q.

Essa distribuição de probabilidades apresenta suas características da seguinte forma:

a) média

F=E[F] =F.p +0.q = F.p 

b) média de F2

E[F 2] = F 2.p +0 2.q = F 2.p

c) desvio-padrão

Fs = (F 2.p + F 2.p2)0,5 = F.[p(1-p)] 0,5= F(p.q) 0,5 , dado que (1-p)=q

d) valor presente líquido médio
VPLF/(1+I) n=[(F.p)/(1+I) n]    
e) desvio-padrão do valor presente líquido
VPLs = Fs / (1+I) n=
[image: image1.wmf][F(p.q)0,5]/(1+I)n

Distribuição de Bernoulli 

Distribuição de Bernoulli – dado um experimento aleatório, este é realizado vezes repetidas e sempre nas mesmas condições, de tal forma que o resultado pode ser um sucesso (s), se acontecer o evento que nos interessa, ou um fracasso (f), se o evento não se realiza. Hotword
2. Aplicações

Acompanhe o exemplo a seguir.
Suponhamos que um cliente faça uma aplicação de R$ 100 mil em Certificado de Depósito Bancário – CDB ou depósito a prazo por um prazo de 31 dias, a uma taxa de 38% ao ano. As opções que se revelam são: o recebimento parcial ou total da aplicação vai depender de o banco falir ou não.
A questão fundamental a ser considerada é que o cliente pode receber o valor F da aplicação no resgate ou não (zero), no caso da quebra do banco. Situação típica de uma distribuição de Bernoulli. Se imaginarmos que existe uma probabilidade de 98% de sucesso para o resgate, então, observa-se o seguinte:

	F (R$ mil)
	P(F)

	102,8123
	0,98

	0
	0.02


Dado que F = R$ 100.000 x (1+0,38)31/360 = R$ 102.812,30,
a média é:
F= F.p = R$ 102.812,30 x 0,98 = R$ 100.756,10 

o desvio-padrão é:

Fs = F.(p.q)0,5=R$102.812,30x(0,98x0,02)0,5 = R$ 14.393,72
Temos, assim, que o resgate médio é R$ 100.756,10 e o desvio-padrão é R$ 14.393,72. Logo, o intervalo do resgate do depósito a prazo estará compreendido entre R$ 86.362,35 e R$ 115.149,80.

quebra do banco 
Aqui, é importante assinalar que existem alguns aspectos técnicos que são deixados de lado neste momento, como por exemplo, a garantia de até R$ 20 mil dada pelo Fundo Garantidor de Crédito – FGC, bem como o banco pode sofrer uma intervenção extrajudicial do Banco Central ou até mesmo estar sob Regime de Administração Especial Temporária, o que pode postergar ou não os pagamentos dos resgates dessas aplicações. Link
Vamos analisar outro exemplo, a partir de um critério para a elaboração de classificação dos bancos quanto ao risco.
O objetivo é evidenciar o prêmio que os bancos estão dispostos a pagar para conseguir captar, por exemplo, via CDB, os recursos financeiros de seus clientes. Parte-se da premissa de que quanto maior foi este prêmio, maior será o risco representado pelo banco. Deve-se assinalar que esse critério terá mais legitimidade se for considerado de forma conjunta com outros critérios, tais como patrimônio do banco, volume de operações e qualidade das mesmas.

Inicialmente, faz-se levantamento das taxas de juros pagas pelos bancos de 1a. linha para os CDB com prazo médio de 30 dias e faça-se a comparação dessas taxas com as dos demais bancos. 

Como o risco bancário desses bancos de primeira linha são os mais baixos do mercado, indica-se essa taxa como risco zero. Um investidor ganhará um prêmio, acréscimo de taxa, ao aplicar seus recursos em um banco que não seja de primeiríssima linha.

Para a utilização desse critério, é necessário coletar diariamente as taxas de juros de todos os bancos, para CDB de 30 dias. Usando a notação io para a taxa de juros de risco zero, dada pela média das taxas de juros dos bancos de primeiríssima linha, e indicando por i a taxa de juros dos demais bancos, pode-se calcular o prêmio (s), ou seja, o acréscimo da taxa de juros para cada banco em relação aos bancos e risco zero. 
(1+ i) = (1+ io)(1+s)

Como já foi visto, o resgate de uma aplicação financeira pode ser caracterizado por uma distribuição de Bernoulli, ou seja, o resgate do título é feito com o valor contratado ou não, podendo receber zero de resgate. Essa probabilidade de resgate zero é que caracteriza os problemas de liquidez do banco, sua credibilidade e, portanto, o risco, cujo efeito se quer captar.

O risco, cujo efeito se quer captar

É importante destacar que as taxas de juros de captação dos bancos não são um bom indicador de risco, também por não permitirem uma comparação contínua, visto que trazem embutida a perspectiva de inflação do período, bem como as taxas Selic (praticadas e esperadas com base nos negócios no mercado futuro de juros). link
A distribuição de probabilidades, em relação ao valor de resgate do título, pode ser a seguinte:

	EVENTO
	VALOR DE RESGATE
	PROBABILIDADE

	Resgate conforme contrato
	R
	p

	Resgate zero
	0
	q

	
	
	P + q =1


A média e o desvio-padrão da distribuição são dados por:

Média

E[R] = (R x p) + (0 x q) = R x p
E[R2] = (R2 x p] + (02 x q) = R2 x p

Desvio-padrão

S[R]=E[R2]+(E[R])2 = [(R2 x p) + (R2 x p2)]0,5 = R(p x q) 0,5

Cada banco teria sua distribuição de probabilidades e o risco estaria evidenciado pela probabilidade q de ocorrer o resgate zero, o que iria diferenciar um banco do outro, ou seja, pode ser atribuído um rating (conceito ou nota).

Com relação aos bancos de primeiríssima linha, ou seja, de risco zero, pode-se admitir que a probabilidade de resgate zero é nula (q = 0). Nessas condições, a distribuição de probabilidades dos bancos de risco zero pode ser dada por:

	EVENTO
	VALOR DE RESGATE
	PROBABILIDADE

	Resgate conforme contrato
	Ro
	1

	Resgate zero
	0
	0


Assim, temos a média dos resgates como E [R0] = R0, com desvio-padrão S (R0) = 0.
Partindo do princípio de que E [R] = E [R0], indicando por A o valor captado pelo banco em estudo e pelos bancos de risco zero, por um prazo de d dias e taxas anuais, tem-se:

R = A(1+i)d/360 e R0 (1+i0) d/360

Em que i é a taxa de juros de captação do banco em estudo e i0 é a taxa de juros dos CDB dos bancos de risco zero.

Considerando que E[R] = R x p , então: E[R] = A(1+i)d/360 x p
Assim, E[R0] = A(1+ i0)d/360 x p
Igualando, tem-se:

A(1+i)d/360 x p = A(1+ i0)d/360 x p
O valor de p é: p = [(1+ i0)/ (1+ i)]d/360 

Dado que (1+ i) = (1+ io) (1+s), então: p = [1/(1+s)]d/360 

Como a probabilidade de não ocorrer o resgate, ou a probabilidade de o banco em estudo ter problemas de liquidez, é dada por q = 1 - p, então:

q = 1- [1/(1+s)]d/360
ou

q = 1 - [(1+ i0)/(1+ i)]d/360
Em que q caracteriza o risco do banco em estudo, relativo aos bancos de risco zero, implícito pelo prêmio pago nas taxas de captação.

	Bancos de primeiríssima linha
	Taxa de captação média para CDB de 30 dias (% ao ano)

	BA 1
	29,0

	BA 2
	30,0

	BA 3
	29,5

	BA 4
	31,0


Para dez bancos que não são de primeiríssima linha, tem-se a seguinte tabela:

	Bancos que não são de primeiríssima linha
	Taxa de captação média para CDB de 30 dias (% ao ano)

	B 1
	32,0

	B 2
	34,0

	B 3
	31,0

	B 4
	35,0

	B 5
	30,0

	B 6
	33,0

	B 7
	36,0

	B 8
	34,5

	B 9
	34,0

	B 10
	32,0


A questão que se coloca é elaborar uma classificação dos bancos segundo a probabilidade de ocorrerem problemas de liquidez.

a) Cálculo da taxa média de captação dos bancos de primeiríssima linha.
(1+ i0)4 = (1+0,29) (1+0,3) (1+0,295) (1+0,31)

(1+ i0)4 = 2,84494665

(1+ i0) = 2,844946650,25

(1+ i0) = 1,29872898

i0 = 29,87% ao ano

b) Os bancos de risco zero são aqueles de primeiríssima linha que apresentam taxas de juros inferiores ou iguais a i0 = 29,87% ao ano. 

Vejamos os casos dos bancos BA2 e BA4:

Esses bancos têm o seguinte risco de liquidez:

qBA2 = 1 – [(1+0,2987)/(1+0,3)]30/360 = 1 – 0,9999 = 0,0001

qBA4 = 1 – [(1+0,2987)/(1+0,31)]30/360 = 1 – 0,9993 = 0,0007

c) Para os bancos com os conceitos B1 a B10 pode-se calcular o valor de q considerando i0 = 29,87% ao ano.
q = 1 - [(1+ i0)/ (1+ i)]d/360

Após os cálculos, obtém-se, então, a seguinte classificação:
	Tipo de banco
	Conceitos dos bancos
	Taxa de juros de captação do CDB (30 dias) % ao ano
	q (probabilidade de ocorrer não-resgate do CDB em 30 dias)
	∆i (Variação da taxa de juros %)
	∆q %

	T1
	BA1
	29,0
	0
	-
	-

	T2
	BA3
	29,5
	0
	-
	-

	T3
	BA2-B5
	30,0
	0.028
	-
	-

	T4
	BA4-B3
	31,0
	0,233
	3,33
	732,14

	T5
	B1-B10
	32,0
	0,433
	3,22
	85,84

	T6
	B6
	33,0
	0,628
	3,13
	45,04

	T7
	B2-B9
	34,0
	0,818
	3,03
	30,25

	T8
	B8
	34,5
	0,912
	1,47
	11,50

	T9
	B4
	35,0
	1,004
	1,45
	10,08

	T10
	B7
	36,0
	1,185
	2,86
	18,03


∆i corresponde ao acréscimo da taxa de captação entre uma linha e a anterior da tabela.

∆q % corresponde ao acréscimo de risco entre uma linha e a anterior da tabela.

É importante destacar que, para quaisquer desses níveis de taxas de juros, as medidas de risco obtidas pela probabilidade q nos dão uma escala de razão que nos permite manter a relação entre os bancos de primeiríssima linha e os demais, nos dando uma visão histórica da classificação. 
Também pode acontecer que algum comitê de gestão de risco ou decisor pode definir o nível de risco que se deseja para as operações (como por exemplo: até q=0,5%) e assim poderá operar visando às melhores oportunidades.

Conclusão do método

A questão mais importante do método é permitir captar a mudança de nível de risco de um banco. Se, em uma dada semana ou dia o banco tem um q = 0,2323% e na outra, q = 0,628% de risco, existe uma boa oportunidade de arbitragem de risco. Mas, se houver aumento para q = 0,818%, significa que o mercado não entendeu as boas explicações do referido banco, o que implica em um aumento efetivo de risco do banco. Uma crítica que pode ser feita a esse método é que não se leva em consideração o tamanho do banco, dado que é um parâmetro importante para o decisor.

3. Distribuição de Bernoulli para um fluxo de caixa

Caso geral

Considere-se o fluxo de caixa dado pela seqüência de valores futuros F (F1, F2, ..., Fn), em que F1, F2, ..., Fn são variáveis aleatórias com distribuição de Bernoulli.

Assim, cada valor futuro Fj , j=1, n tem distribuição da seguinte forma:

	Fj
	P(Fj)

	Fj
	pj

	0
	qj


Com pj + qj =1

Fj= Fj.pj e Fsj = Fj (pj.qj) 0,5
a) cálculo do valor presente médio do fluxo de caixa
Sabe-se que:

VPL(Fj/(1+I)j, para j=1, ..., n
VPL(Fj.pj/(1+I)j, para j=1, ..., n

b) cálculo do desvio-padrão do valor presente
Partindo da fórmula do VPLs e substituindo Fsj = Fj (pj . qj)0,5, tem-se:

{([Fj.(pj.qj)0,5 / (1+I)j]2 + 2(j<k [-1/(1+I)(j+k)] cov [(Fj,Fk)}1/2

Calculando-se a cov(Fj, Fk), temos:
Cov (Fj, Fk) = E [Fj.Fk] - E[Fj] . E[Fk], onde

E[Fj] = Fj = Fj.pj.qj 
E[Fk] = Fk = Fk . pk

Admitindo as seguintes distribuições de Fj e Fk a seguir:

	Fj
	P(Fj)
	Fk
	P(Fk)

	Fj
	pj
	Fk
	pk

	0
	qj
	0
	qk


Então, a distribuição de probabilidade da multiplicação Fj . Fk será:

	Fj . Fk
	P (Fj, Fk)= Pj, k

	Fj.0k=0
	P(Fj,0k)

	0j.Fk=0
	P(0j,Fk)

	0j.0k=0
	P(0j,0k)


Em que se usa a notação:
P(Fj,Fk) = P(Fj) . P(Fk/Fj) = P(Fk) . P(Fj/Fk) = pj,k

Calculando a média da multiplicação Fj.Fk, tem-se:

E[Fj,Fk] = Fj.Fk.pj,k

Então, a covariância será dada por:

Cov(Fj,Fk) = Fj.Fk.pj,k - Fj.pj.Fk.pk 
ou 
cov(Fj, Fk) = Fj.Fk.(pj,k – pj.pk).

Substituindo na equação de VPLs, tem-se o seguinte valor do desvio-padrão:

{([Fj . (pj.qj)0,5(1+I)j]2 + 2(j<k[Fj.Fk / (1+I)(j+k)] . (pj,k – pj.pk)}0,5

Se pj,k = P(Fj,Fk) = P(Fj).P(Fk)=pj.pk, para qualquer par j, k, ou se Fj e Fk são independentes, em qualquer dos casos, cov(Fj,Fk) = 0 e a expressão anterior será escrita da seguinte forma:

VPLs = {( [Fj . (pj.qj)2 / (1+I)j]}0,5
Vejamos um exemplo.
Suponhamos que uma empresa tenha contas a receber durante quatro meses, expressas pelo seguinte fluxo de caixa:
· No primeiro mês, recebimento de R$ 100 mil.
· No segundo mês, recebimento de R$ 175 mil.
· No terceiro mês, recebimento de R$ 200 mil.
· No último mês, recebimento de R$ 210 mil.

Esses fluxos de caixa são formados por recursos financeiros de contas a receber de clientes que a empresa financiou.

Sabe-se que as distribuições de probabilidades estabelecidas pela empresa, em função de sua experiência com o pagamento da clientela (sucesso/adimplência e insucesso/inadimplência), são as seguintes:

	F1 
(R$ mil)
	P (F1) (%)
	F2 
(R$ mil)
	P (F2) (%)
	F3 
(R$ mil)
	P (F3) (%)
	F4 
(R$ mil)
	P (F4) (%)

	100
	99,0
	175
	98,0
	200
	98,0
	210
	97,0

	0
	1,0
	0
	2,0
	0
	2,0
	0
	3,00


Ficaram estabelecidas pela empresa as seguintes probabilidades condicionadas:

p1,2 = P(F1) . P(F2/F1) = 98% ou 0,98

p1,3 = P(F1) . P(F3/F1) = 97,5% ou 0,975

p1,4 = P(F1) . P(F4/F1) = 97% ou 0,97

p2,3 = P(F2) . P(F3/F2) = 97% ou 0,97

p2,4 = P(F2) . P(F4/F2) = 96% ou 0,96

p3,4 = P(F3) . P(F4/F3) = 96% ou 0,96

Caso admitamos que a taxa preferencial de juros esteja na faixa de I = 8,9% ao mês, e que se manterá para os próximos quatro meses, pretende-se discutir qual será o valor da máxima taxa de juros que a empresa deve pagar para tornar líquido o fluxo de caixa hoje.
Vamos aos cálculos:
a) Cálculo das médias e desvios-padrões de cada valor futuro

Sabe-se que Fj= Fj.pj e Fsj = Fj (pj.qj) 0,5
Logo, as médias são:

F1 = F1.p1   = 100x0,99=99,0
F2 = F2.p2   = 175x0,98=171,5
F3 = F3.p3   = 200x0,98=196,0

F4 = F4.p4   = 210x0,97=203,7

Logo, os desvios-padrões são:
Fs1 = F1 (p1.q1) 0,5 = 100 x (0,99x0,01)0,5 = 9,95
Fs2 = F2 (p2.q2) 0,5 = 175 x (0,98x0,02)0,5 = 24,5
Fs3 = F3 (p3.q3) 0,5 = 200 x (0,98x0,02)0,5 = 28,0
Fs4 = F4 (p4.q4) 0,5 = 210 x (0,97x0,03)0,5 = 35,82
b) Cálculo do VPLconsiderando uma taxa de juros preferencial de 8,9% ao mês

VPL(Fj/(1+I)j, para j = 1 ,..., n  

Então,
VPL99,0 / (1+0,089) + 171,50 / (1+0,089)2 + 196,0 / (1+0,089)3 + 203,7 / (1+0,089)4 = 90,91 + 144,61 + 151,77 + 144,84 = 532,13
c) Cálculo do VPLs à uma taxa de juros preferencial de 8,9% ao mês

Resolvendo o primeiro somatório da fórmula VPLs: 
[9,95 / (1+0,089)]2 + [24,5/(1+0,089)2]2 + [28,0/(1+0,089)3]2 + [35,82/(1+0,089)4]2 = 83,48 + 426,8 + 470,06 + 648,68 = 1.629,02
Resolvendo o segundo somatório da fórmula VPLs:
[100 x 175/(1+0,089)]1+2 [0,98 - (0,99 x 0,98) + [100 x 200/(1 + 0,089)]1+3 [0,975 - (0,99x0,98) + [100x210/(1+0,089)]1+4 [0,97 - (0,99x0,97) +  [175x200/(1+0,089)]2+3 [0,97-(0,98x0,98) + [175x210/(1+0,089)]2+4 [0,96 - (0,98x0,97) + [200x210/(1+0,089)]3+4 [0,96-(0,98x0,97).

Assim, tem-se:

(j>k = 132,8 + 68,26 + 133,00 + 219,38 + 207,12 + 217,36 = 977,92

Aplicando a fórmula, obtém-se:

VPLs = [1.629,02 + (2x977,92)]0,5 = 59,87
Conclusão

O fluxo de caixa com variáveis aleatórias que tem média do valor presente líquido igual a R$ 532,13 e desvio-padrão de R$ 59,87, considerado como solução do problema a uma taxa de juros de 14,87% que considera o valor de face dos créditos é de 
VPL=VPLVPLs= R$ 472,26
Assim, calculando a taxa interna de retorno, por tentativas sucessivas dos fluxos de caixa, ou seja, utilizando a planilha do Excel, obtém-se uma taxa de juros de 14,87%, como aquela que iguala os valores futuros dos fluxos de caixa de R$100, R$ 175, R$ 200 e R$ 210 ao valor presente de R$ 472,26.

	R$ 100,00
	1,148700
	R$ 472,2426

	R$ 175,00
	1,319512
	

	R$ 200,00
	1,515723
	

	R$ 210,00
	1,741111
	

	R$ 472,26
	
	


Considerando os fluxos mensais obtidos pelo cálculo das médias de cada valor futuro (item a), obtivemos os seguintes fluxos de caixa:

R$99,00, R$171,50, R$ 196,00, e R$ 203,50. 

Utilizando o cálculo da taxa interna de retorno, consegue-se uma taxa de juros de 13,92% ao mês, para o caso de ocorrerem as médias dos valores futuros.

	R$  99,00
	1,139200
	R$ 472,4526

	R$ 171,50
	1,297777
	

	R$ 196,00
	1,478427
	

	R$ 203,50
	1,684224
	

	R$ 472,26
	
	


O caso limite, do ponto de vista do aplicador, acontecerá se os resgates ocorrerem com valor médio, menos os desvios, ou seja:

R$  99,00 
- R$  9,95 
= R$  89,05

R$ 171,50 
- R$ 24,50 
= R$ 147,00

R$ 196,00 
- R$ 28,00 
= R$ 168,00

R$ 203,50
- R$ 35,82 
= R$ 167,88

E, neste caso, a taxa de juros será de 7,36% ao mês, que será inferior à taxa de 8,9% ao mês, que tinha sido arbitrada para clientes de baixo risco.

Finalizando, o fluxo de caixa dos valores médios deverá ter uma taxa de juros igual à das operações efetuadas, no caso, a taxa preferencial de 8,9%.

Assim, podemos representar o fluxo de valores médios, da seguinte forma:

R$ 99,00 R$ 171,50, R$196,00, e 203,50 e obtermos para um valor presente líquido de R$ 532,13, que tinha sido encontrado, a taxa de juros de 8,899% ao mês, o que confirma a taxa de juros que tinha sido arbitrada.

	R$  99,00
	1,088990
	R$ 531,9955

	R$ 171,50
	1,185899
	

	R$ 196,00
	1,291432
	

	R$ 203,50
	1,406357
	

	R$ 532,18
	
	


4. Séries uniformes com distribuição de Bernoulli

Este é um caso em que os valores são dados pela mesma variável aleatória (série uniforme):

	F
	P(F)

	F
	P

	0
	q


A média será:
F= F.p 
E o desvio-padrão será:

Fs = F.(p.q) 0,5
a) o cálculo do valor presente líquido médio é:
 VPLF.p[/(1+I)n-1]/[I.(1+I)n]

b) o cálculo do desvio-padrão do valor presente líquido é:
VPLs = F.(p.q)0,5 = {[ (1+I)2n-1]/[(1+I)2n-1] . [(1+I)2n] + (2/I) . ( [(1+I)n-1-1]/(1+I)n+j]}0,5

5. Distribuição de probabilidades com valores da variável aleatória proporcional a um valor fixado.

Consideremos o caso de um fluxo de caixa único, representado pela variável aleatória F, a ser resgatado, em uma data prefixada. Em função do risco envolvido, o valor resgatado poderá ser 100% do valor de face ou uma proporção do mesmo. 
Indicando por F o valor de face do título, pode-se considerar um conjunto de eventos e os respectivos valores de resgate como proporções de F. Assim, os valores de resgate podem ser da seguinte forma: 1.F, r1.F, r2.F, ..., rk.F, onde 0 ( r1, r2, ..., rk ( 1.
Uma distribuição de probabilidades com essas características pode ser representada pela seguinte tabela:

	EVENTO
	VALOR DA VARIÁVEL ALEATÓRIA
	PROBABILIDADE

	1
	1.F
	p

	2
	r1.F
	q1

	3
	r2.F
	q2

	...
	...
	…

	k+1
	Rk.F
	qk


A média é:

F= E[F] = F.p + F.r1.q1 + F.r2.q2 +...+ F.rk.qk
E[F2] = F2.p + F2.r12q1 + F2.r22q2 +...+ F2.rk2qk 

Aí, pode-se calcular o desvio-padrão:

Fs = S(F)={E[F2] – F2} 0,5

ou

Fs = F.{p+r12q1+r22q2+...+rk2qk} - (p+r1q1+r2q2+...+rkqk)2}0,5

Indicando por: T = p + r12q1 + r22q2 + ... + rk2qk e Q = p + r1q1 + r2q2 +...+ rkqk, tem-se:

Fs = F . (T - Q2)

6. Aplicação – um procedimento para a decisão de crédito para os bancos
· Como os bancos avaliam o crédito das empresas com que pretendem operar?
· Qual o risco assumido ao fazerem uma operação de empréstimo?
· Será que existe uma perfeita noção dessas condições?

Consideremos o exame de um crédito dado por um banco, em que o F é o valor a ser pago ao final de um prazo de d dias, pela empresa que contraiu o empréstimo.

Para a elaboração do critério teremos quatro etapas a cumprir:





Considere-se a distribuição de probabilidades dada pelos seguintes eventos:

a) liquidação da operação na data d1, recebendo a quantia F.

b) liquidação da operação, após negociação, com perdas por atraso de pagamento. O valor recebido é dado r1. F, em que 0 (  r1  < 1.

c) liquidação da operação após cobrança judicial. O valor recebido, equivalente na data d1 é dado por r2. F, com 0 (  r2  < 1.

d) liquidação da operação após concordata da empresa. O valor recebido, equivalente na data d1 é dado por r3. F, com 0 (  r3  < 1.

e) liquidação da operação após concordata da empresa. O valor recebido, equivalente na data d1 é dado por r4.F, com 0 (  r4  < 1. Pode-se considerar r4=0.

Distribuição padrão de crédito do banco

Para cada R$1,00 na data de liquidação, tem-se F=1,00; r1=0,9; r2=0,6; r3=0,2 e r4=0.

	Eventos relativos ao pagamento do crédito
	Valor recebido equivalente na data do vencimento
	Probabilidade de ocorrência do evento

	Recebimento pontual
	F=1
	0,9

	Recebimento com atraso após negociação
	r1.F=0,9
	0,06

	Recebimento por via judicial
	r2.F=0,6
	0,025

	Recebimento após concordata
	r3.F=0,2
	0,01

	Recebimento com falência
	r4.F=0
	0,005


Com 0 ( r1,r2,r3,r4 < 1

A média é:

E[F] = ( = (1x0,9) + (0,9x0,06) + (0,6x0,025) + (0,2x0,01) + (0x0,005) = 0,971

E[F2] = (12x0,9) + (0,92x0,06) + (0,62x0,025) + (02x0,005) = 0,958

E o desvio-padrão é:

S = [0,958-(0,9712)]0,5 = 0,123
O coeficiente de variação crítico é:

CV*=0,123/0,971 = 0,1267 ou 12,67%

Nessas condições, para CV > 12,67% as operações de crédito estarão reprovadas e, caso contrário, aprovadas.

7. Resumo

Neste módulo, foi visto que é possível utilizar a distribuição de Bernoulli, como forma de aplicação da matemática financeira avançada, para estabelecer uma classificação dos bancos quanto ao risco e dar tratamento quantitativo ao processo decisório do crédito, quando se trata de desenvolver resoluções para o tratamento do fluxo de caixa como variáveis aleatórias, com cálculo do valor presente médio, desvio-padrão e coeficiente de variação dos fluxos de caixa. 
A distribuição de Bernoulli para o valor futuro F caracteriza-se por assumir dois valores: o valor F com probabilidade p (para os casos de sucesso), e valor zero com probabilidade q (para os casos de insucesso), em que p + q = 1.
2- determinação das probabilidades de ocorrências desses eventos, por empresa;





1- determinação dos eventos que poderão ocorrer na data de pagamento do empréstimo;





3- determinação da taxa de juros da operação;





4- elaboração de um critério de corte do risco a que o banco deve estar sujeito.
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