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Apresentacao

Este € um livro que tem por proposta estudar e fundamentar todos os aspectos
tedricos e praticos para analise de credito, cobranca e risco. Este € assunto de suma
relevancia para a gestao financeira, uma vez que o gestor financeiro devera ter
como competéncia a gestao de crédito em empresas financeiras e néo financeiras.

Somada a ideia ja apresentada, a gestao de crédito tem uma relevancia social e
econdmica, pois uma sociedade pode crescer e se desenvolver a partir do volume
de crédito que esta disponivel para financiar consumo ou investimento em areas
estratégicas.

Na economia brasileira esta ideia nao € diferente, pois em muitas epocas
O governo tomou acdes nas suas politicas econdmicas para gerar COnsumo e
Investimentos em atividades produtivas para geracdo de emprego e renda. Para
que tudo isso ocorresse o credito fol uma peca essencial neste processo.

Considerando a importancia do crédito para a vida profissional do gestor
financeiro e da sociedade como um todo, este livro tera como proposta central o
estudo dos aspectos fundamentais e tecnicos do crédito na gestao das organizacoes.

Este livro esta dividido em quatro unidades de estudos, sendo a primeira destinada
a compreender 0s aspectos gerais do crédito na economia e sua evolucao ao longo
do tempo. Na segunda unidade, iremos estudar os aspectos relacionados para
analise econdmica e financeira de crédito para pessoas fisicas e juridicas.

A unidade trés esta orientada para a analise da administracao de crédito e nesta
parte o foco esta na analise qualitativa dos riscos, logo depois o0 estudo sera para o
processo de cobranca. Na quarta e ultima unidade do livro, o estudo esta pautado
nos metodos quantitativos que podem ser empregados na analise de credito e risco.
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Introducao a unidade

Esta € uma unidade introdutoria sobre o conteudo “Analise de Credito,
Cobranca e Risco”. Um dos principais objetivos esta em estudar quais 0s conceitos
fundamentais para se entender sobre crédito na economia nacional.

E fundamental que um gestor tenha ideia do que ¢ e como funcionam as
operacdes de crédito na economia, pois em muitas situacdes o crédito podera ser
um dos fatores-chave para a economia crescer em aspectos econdmicos e sociais.

Todavia, € importante ressaltar que o crédito ndo € o unico fator importante
para crescimento e desenvolvimento econdmico, uma vez que existem outros
fatores de suma importancia para este processo.

Em muitas situacdes, o crédito pode estar voltado apenas para © CoONsSUMO
e, dependendo da situacdo econdmica, este fato ndo € positivo, pois podera
ocorrer um processo inflacionario. Porém, em algumas situacdes, este tipo se faz
necessario para retirar a economia de uma situacdo de recessao, por estas razdes
€ relevante considerar a situacdo econdmica do pais e como a politica de crédito
estard em harmonia com esta situacao.

Portanto, nesta unidade, iremos compreender os aspectos principais da oferta de
credito na economia. Por isso, nos cabe estudar a relagao dos agentes tomadores
de crédito em instituicdes financeiras e em organizacdes nao financeiras (empresas
que comercializam produtos e servicos).
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Secao l

Crédito na Economia

O crédito pode ser entendido como uma forma de financiar uma atividade de
compra e venda de bens e servicos a fim de atender as necessidades dos agentes
econdmicos. Deste modo, o crédito tem um papel fundamental na economia, visto
que ele possibilita o crescimento e desenvolvimento econdmico de uma sociedade.

Diante desta ideia vamos dar sequéncia a0 Nnosso estudo compreendendo
as linhas de créditos disponiveis em uma economia que estdo a disposicao de
agentes de tomadores de crédito/deficitarios.

1.1 Linhas de Crédito

Segundo Santos (2012), as linhas poderdo ser destinadas para atender duas
necessidades basicas:

Crédito pessoa fisica:

a) Créditos emergenciais — sdo ofertas de créditos destinadas a cobrir possiveis
desequilibrios financeiros.

b) Financiamento de compras — esta modalidade de crédito é voltada para
compra de bens e servigos.

c) Investimentos — € um financiamento para comprar bens que possibilitam o
aumento do patrimonio pessoal.

Crédito empresas:

a) Hot Money — ¢é crédito para cobrir um possivel desequilibrio de caixa para
situacdes em que 0s prazos de recebimento de vendas ndo sao compativeis com
0s prazos de pagamento de fornecedores e, por esta razdo, o caixa nao é suficiente
para cobrir.

b) Capital giro — este € um crédito voltado para financiamento do ciclo
operacional da empresa. Por exemplo, compra de matérias-primas, pagamento de
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fornecedores e outros. Em situacdes em que o caixa ndo consegue cobrir estes
custos e despesas, a empresa pode buscar tomar este tipo de financiamento.

c) Investimentos — estes sao recursos voltados para compras de bens de capital.

Ainda ha crédito votado para o setor agricola gue, em muitas situacdes, pode
ser comparado ao crédito voltado para as demais empresas em uma economia.

Empresas que financiam grande parte das suas operacdes com capital de
terceiros (financiamento ou empréstimos) poderao ter efeitos negativos
nas suas margens de lucros e, com isso, comprometer sua competitividade.

Segundo Kerr (2011), no mercado de crédito as instituicdes financeiras podem
atuar na intermediacao de forma direta e indireta. Na forma direta a instituicao
financeira ird captar recursos junto a clientes superavitarios (poupadores) e
emprestar a agentes tomadores (deficitarios).

Na intermediacao direta, a instituicdo financeira ird pagar juros aos poupadores
por terem aplicado sua poupancga na instituicdo e cobrar juros daqueles agentes
tomadores de crédito (empréstimos ou financiamento). A diferenca entre os juros
pagos aos poupadores e 0s recebidos pelos tomadores € conhecida como spread.
Na Figura 1.1 é possivel verificar a intermediacao direta.

Figura 1.1 | Intermediacdo Direta

e T TS T e

Fonte: Adaptado de: Keer (2011)

Para intermediacdo financeira indireta a instituicdo financeira apenas financia
uma operagao entre agente poupador e tomador de credito, ou seja, ha uma
relacao direta, a instituicao financeira apenas ira cobrar uma taxa pelos servicos
prestados na relacdo entre poupador e tomador. Na Figura 1.2 € possivel observar
esta relagdo.
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Figura 1.2 | Intermediacé&o Financeira Indireta

P N

Fonte: Adaptado de: Keer (2011)

Com esta ideia posta, vamos compreender como o crédito pode atender as
necessidades primarias dos seus tomadores. Conforme Santos (2012), o crédito
cobre todo tipo de atividade econdmica e, por isso, pode atender diversas atividades
econdmicas, bem como:

I. Financiamento de Pessoas Fisicas.
[I. Financiamento de Pessoas Juridicas.

Com a compreensdo de como o crédito pode atender as necessidades de
pessoas fisicas e juridicas, vamos analisar neste momento quais sao as linhas de
credito pelos credores financeiros na economia.

1.2 Linha de Crédito Pessoa Fisica
a) Cheque especial:

E um crédito rotativo para atender necessidades emergenciais.

b) Cartdo de crédito:

E um crédito para compra de bens e servicos e a realizacio de saques conforme
o limite oferecido pelo banco.

c) Contrato de crédito:

E um financiamento no qual o agente tomador do crédito ird realizar o
pagamento a prazo deste crédito, ou seja, em cada parcela ird pagar parte do
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principal mais os juros de cada periodo. Esta modalidade de crédito podera exigir
coberturas ou garantias.

d) Crédito direto ao consumidor:

E uma linha de crédito para contratacdo de um servico ou compra de bens. O
pagamento sera de forma mensal e fixa.

e) Crédito imobiliario:

Este € um crédito direcionado para compra de imoveis e seu pagamento ¢ feito
em longo prazo com taxas de juros voltada a este setor de atividade.

f) Leasing:

E o tipo de financiamento para arrendamento de um veiculo com prazo de
normalmente entre 24 e 36 meses. No final deste prazo, o arrendatario tera a
possibilidade de comprar o bem pelo valor residual ou devolver o bem a arrendadora.

1.3 Linha de Crédito Pessoa Juridica
a) Contratos de capital de giro:

Sado linhas de crédito de curto prazo para financiar atividades operacionais das
organizacoes.

b) Desconto de recebiveis:

E uma situacdo em que a empresa antecipa o recebimento de um direito de
credito junto a um banco e repassa a ele o direito de receber o valor integral do
credito, uma vez que a empresa nNdo ird receber o valor integral do banco.

Exemplo: uma empresa realizou vendas a prazo do valor de $ 100, para receber
no prazo de 60 dias. Esta empresa pode antecipar este crédito junto a um banco e
receber um valor parcial deste crédito (S 90,00). Assim sendo, o direito de receber
$ 100,00 passa a ser do banco que ganha na diferenca do valor antecipado e o
direito de recebimento do valor integral.
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c) Cédula de Crédito Bancario:

A cédula de crédito bancario pode ser entendida de forma legal como um titulo
de crédito. Deste modo, esta € uma linha de crédito para suprir as necessidades de
curto prazo com recursos financeiros para aquisicdo de outros recursos em que
S30 Necessarios para suas operacoes.

d) Compror:

E um convénio de financiamento que permite ao comprador pagar a vista seus
fornecedores e, com isso, negociar com as instituicdes financeiras o pagamento
em condi¢cdes adequadas ao seu fluxo de caixa.

Figura 1.3 | Fluxograma do Compror

4
N

1. Cliente efetua pedido de compra ao fornecedor.

2. Fornecedor fatura a vista e entrega bem e/ou servigo ao cliente.
3. Cliente envia planilha de financiamento negociado com o banco.
4. Banco envia boleto de cobranca ao cliente.

5. Cliente paga o banco no vencimento.

Fonte: Santos (2012)

Vantagens para o Comprador/Financiado:

e Facilidades de negociagcao com os vendedores.
e Planejamento de caixa mais flexivel.

e Resultados operacionais positivos, visto a reducdo das despesas financeiras.

e \/antagens competitivas em termos operacionais e financeiros.
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e) Vendor:

E uma operacdo de financiamento que possibilita ao vendedor receber as suas
vendas a vista, e aos seus compradores, realizarem o pagamento a prazo. Cabe
ressaltar que o banco ira ser o credor desta operacao, visto que ele fornece o valor
a vista das vendas para a empresa.

Figura 1.4 | Fluxograma do Vendor

1 1
2
4
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5 6

1. Cliente efetua pedido de compra ao fornecedor.

2. Fornecedor fatura a vista e entrega bem e/ou servico ao cliente.
3. Cliente envia planilha de financiamento negociado com o banco.
4. Banco envia boleto de cobranca ao cliente.

5. Cliente paga o banco no vencimento.

Fonte: Santos (2012)

Vantagens para o Comprador/Financiado:
» Antecipacdo de um fluxo de caixa (recebimento de vendas).
» Diminuicdo de despesas tributarias, visto que as vendas sao a vista.

« Flexibilidade para prazos de financiamento.

f) Adiantamento sobre contrato de cambio (ACC):

E um financiamento de pré-embarque para exportadores, isto €, um recebimento
do valor das exportacdes de forma antecipada. Todavia, para aprovagao deste tipo
de financiamento, ira depender de:

v |doneidade.
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v Solidez.

v Pontualidade de pagamento do exportador.

g) Financiamento a importagao (FINIMP):

E uma modalidade que possibilita ao importador pagar aos seus fornecedores
(exportadores) a vista em moeda estrangeira e a realizacdo do pagamento a prazo
a instituicdo financeira que financiou o pagamento a vista das importagdes.

4 Atividades de a{arendigao}em

Considerando as operacdes e linha de créditos que estao
disponiveis para pessoas juridicas, podemos entender que uma
das diferencas essenciais entre a operacdo compror e vendor é:
a) O vendor é uma operacao que possibilita ao comprador
pagamentos a vista.

b) Uma das vantagens da compror € pagar a prazo.

c) A flexibilidade no caixa € possibilitada na operacao compror,
e na vendor esta possibilidade nao existe.

d) O recebimento de vendas a vista é possivel na operacao vendor.

-
&

Questéo para reflexzo @

O ACC pode ser uma forma de financiar as atividades
operacionais e econémicas de um exportador? J

1.4 Garantias para Linhas de Crédito

O processo para fornecimento de linhas de créditos por parte dos bancos
requer em muitas situacdes garantias. Assim sendo, nosso foco neste momento
sera compreender as principais garantias exigidas aos tomadores de crédito
no mercado financeiro. Todavia, na Unidade 3, iremos aprofundar Nnosso
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conhecimento sobre as garantias.

As garantias tém por objetivo reduzir os riscos do crédito ndo ser pago pelo
agente tomador. Logo, a garantia passa a ser uma forma pela qual as partes no
convénio de concessao de crédito cumpram com seus deveres e direitos.

Podemos entender também a garantia como uma forma de garantir a liquidez
das instituicdes financeiras, uma vez que, se o crédito nao for liquidado pelos
agentes tomadores, a instituicdo credora podera liquidar a garantia a fim de gerar
um caixa para cobrir a divida gerada.

As garantias deverdo ter alto grau de liquidez para que a instituicdo financeira
possa ter a capacidade de transforma-las o mais rapido possivel em moeda, caso
contrario a garantia ndo servira para cobrir a falta de pagamento do devedor. Deste
modo, a liquidez devera ser uma caracteristica essencial para uma garantia.

As instituicdes financeiras que realizam operagdes de credito deverao seguir a
norma do Banco Central na solicitagao das garantias para seus clientes (tomadores).
Todavia, estas instituicdes nao deverao ter as garantias como base exclusiva para
determinar a concessao de crédito, visto que um dos critérios mais relevantes ¢
identificar a capacidade de pagamento do tomador.

As garantias também servem para minimizar riscos sistematicos,
como queda no nivel de atividade econémica em fungcdo de uma crise
econdmica.

Existem formas distintas de garantias, assim sendo, vamos conferir as principais
garantias que podem ser exigidas por um ofertante de crédito (instituicdo financeira):

Aval: esta € uma garantia pessoal, uma vez que o avalista serad o responsavel
pelo pagamento integral do crédito devedor caso o tomador do crédito ndo realize
seu pagamento junto a instituicdo fornecedora do crédito. Este tipo de garantia
normalmente ¢ solicitado em operacdes de financiamento.

Portanto, o aval € uma garantia pessoal e, por isso, Nnao se coloca nenhum bem
especifico do avalista, mas sim a totalidade do seu patriménio, logo € importante
que o avalista ndo tenha dividas relacionadas ao seu patrimonio, uma vez que este
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patriménio podera ser liguidado em caso de inadimpléncia do tomador do crédito
e pela falta de capacidade de pagamento do avalista.

Finanga: esta € uma garantia pessoal, na qual o fiador se responsabiliza em
pagar de forma integral ou parcial o crédito que ndo foi pago pelo tomador inicial.
A fianga normalmente compreende:

a) Pagamento do principal.

b) Pagamento de juros.

c) Pagamento de despesas acessorias.
d) Pagamento de juros de mora.

e) Pagamento de multas.

f) Pagamento de despesas judiciais.

Garantias Reais: sdo garantias tangiveis que podem ser oferecidas pelos clientes
(tomadores de um crédito). Podemos destacar como garantias reais:

I, Aplicagdes em renda fixa — coloca-se em garantia titulos de renda fixa aplicados
em uma instituicdo financeira. Esta € uma garantia de alta liquidez.

II. Duplicatas — sao titulos de crédito que concedem o direito de recebimento de
um valor monetario pela venda de um bem ou servico. Assim sendo, este titulo
pode ser utilizado como garantia para concessao de um credito.

[ll. Cheques — este pode ser entendido como uma ordem de pagamento a vista ou
a prazo conforme o periodo de tempo estipulado pelo seu emissor e ele pode
servir de garantia para tomar crédito em uma instituicdo financeira, porém, esta
€ uma garantia gque nem sempre € aceita, pois 0 cheque pode perder toda sua
liguidez caso seu emissor ndo tenha saldo suficiente para descontar o cheque
junto ao banco.

IV. Alienacao fiduciaria — esta vem a ser uma garantia real que é oferecida pelo
tomador de crédito. Podem servir como garantias maguinas, equipamentos,
automoveis e outros bens de capital passam a ficar sob o dominio do ofertante
de crédito, poréem, sua posse ainda fica reservada ao devedor.

V. Penhor mercantil — neste caso sdo entregues por parte do tomador do crédito
bens moveis que servirdo de garantia caso o devedor ndo venha a ser o
pagamento do financiamento.

Exemplos:

v' Penhor Rural.
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v Penhor Industrial.

v Penhor Cedular.

v Penhor Legal.

VI. Hipoteca — sdo entregues imoveis como garantias para financiamento do crédito.
Exemplos de hipoteca:
v Terras.

v Casas.

v Prédios.

v Apartamentos.

v Sitios.

v Lotes.

v Navios.

v Avides.

.Warrants — sao titulos emitidos por armazéns de mercadorias que conferem
se uma mercadoria esta depositada. Logo, um warrant passa a ser um titulo de
credito que servira de garantia.

vidades de aprend«';aqem R

As garantias podem servir como elementos para minimizarem
0S riscos em uma operacao de crédito e, com isso, garantir
que o sistema financeiro tenha condi¢cdes de continuar suas
operacdes. Além disso, é necessario que estas garantias
tenham liquidez para cobrir possiveis saldos devedores, deste
modo, qual das garantias tem maior grau de liquidez?

a) Casas.
b) Titulos de renda fixa.
c) Automoveis.

d) Maquinas e equipamentos.
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1.5 Politica de crédito comercial nas empresas

Nossa preocupagaoc maior até este momento foi entender como ocorre a
oferta de crédito dentro do sistema financeiro, porém, & preciso e necessario
compreender como ocorrem as ofertas de crédito das empresas.

Diferentemente de um banco, uma empresa pode oferecer crédito aos seus
clientes por meio de vendas a prazo, ou seja, estd vendendo um bem ou um
servico que sera pago ao longo do tempo, com isso a empresa estara trocando
uma mercadoria pelo recebimento do valor monetario desta operacao no futuro.

Torna-se relevante compreender como ocorrem as politicas de crédito dentro
de uma organizagdo, uma vez que esta modalidade podera estar financiando
producao e consumo. O resultado sera a geragcdo de renda e riqueza para a
sociedade como um todo.

Segundo Santos (2005 apud TSURU, 2012, p. 30),

Diante desta ideia podemos seguir Nnosso estudo compreendendo as possiveis
politicas de crédito que uma empresa podera definir como credora. Segundo
Tsuru (2012), as politicas de crédito poderdo ser:

I, Crédito liberal e cobrancgas rigorosas: esta € uma politica para otimizagao
de lucros, visto a politica liberal na concessao de creédito, porém, com uma
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cobrancga rigorosa.

Crédito rigoroso/cobrancas liberais: nesta situacdo ha concessao de crédito
para clientes qualificados e, por isso, tém baixos riscos para inadimpléncia.

Crédito rigoroso/cobrancas rigorosas: € uma politica para reduzir riscos de
inadimpléncia, porém, esta politica ndo resulta altas taxas de lucros.

. Crédito liberal/cobranca liberal: ¢ uma politica com alto risco, visto que o nivel

de inadimpléncia por parte dos tomadores pode ser alto.

Crédito moderado/cobrancas moderadas: esta pode ser uma politica que
otimize os resultados, uma vez que ha uma maior flexibilidade na relacdo
credor e devedor.

1.5.1 Fatores intrinsecos para uma politica de crédito

Uma politica de crédito tem fatores que sdo intrinsecos a sua natureza

operacional, assim sendo uma politica de crédito devera ter diretrizes de cunho
financeiro e mercadologico gue venham a causar impactos diretos em fatores
econdmicos e financeiros da empresa (credora).

Deste modo, encontram-se na literatura alguns destes fatores de uma politica

de crédito, tais como:

Prazo de recebimentos: devera ter um ajuste entre os prazos de recebimento
de vendas e pagamento de fornecedores para que a empresa nao venha a
sofrer com desequilibrios de caixa e, com isso, necessitar tomar financiamentos
no sistema bancario para este desequilibrio.

Avaliacdo e aprovacgao de crédito: ter criterios bem definidos para avaliar as
condi¢des econdmicas e financeiras do cliente que receberd este crédito e,
assim sendo, ter condicOes de aprovar ou reprovar a concessao do créedito
com base nos critérios elencados.

Limite de crédito: sdo os limites de crédito concedidos aos seus clientes em
determinados periodos de tempo. Ter uma politica de crédito bem definida
€ relevante para que a empresa nNao COorra Com riscos excessivos e isto se
transformar em prejuizos para uma empresa.

. Condigdes financeiras do crédito: definir pagamento das vendas a prazos para

seus clientes, isto ¢, definir descontos para pagamento antes do vencimento,
juros para pagamentos em atraso, reajustes de valores pela inflacao, juros em
funcado do valor do dinheiro no tempo etc.
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V. Cobranga: determinar as formas pelas quais serdo feitas as cobrancas sobre
clientes inadimplentes. Em situacdes de inadimpléncia a cobranca ¢é feita
por etapas que podem comecar por um simples telefonema até protesto da
divida, porém a empresa deve seguir seus protocolos de cobranca conforme o
tamanho da divida e tipo de vinculo com o cliente.

Em algumas situacdes, dependendo do volume da divida do cliente
e tempo da divida, uma empresa credora pode repassar o direito do
recebimento desta divida para outra empresa que tera o direito de
receber o valor integral do devedor.

1.5.2 Custos com a politica de crédito

Toda politica tem custos para ser implementada, e, por isso, cabe analisar o
custo-beneficio desta politica, uma vez que a empresa esta em busca de alguns
resultados no mercado. Por exemplo:

« Aumento do seu market share.
*« Aumento da margem de lucro.
* Maiores taxas de rentabilidade.

« Aumento no nivel de faturamento.

Para compreender um pouco mais desta politica, vamos analisar o exemplo do
autor Tsuru (2012): Considere uma empresa de servicos. E vidvel que elaimplemente
uma nova politica de crédito segundo os dados apresentados a seguir?

* Previsdo de aumento do faturamento mensal a prazo de RS 550.000,00 para RS
700.000,00.

 Previsdo de inadimpléncia com aumento de 6% para 9%.
« Empréstimo de capital de giro adicional de RS 200.000,00 a 7% ao més.

» Aumento de custo operacional em RS 105.000,00.
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Tabela 1.1 | Analise desta Politica

Situagao Atual Situacdo Nova Politica

Faturamento 550.000,00 700.000,00

(-) Inadimpléncia 33.000,00 63.000,00

(-) Gastos com capital de giro 14.000,00

(-) Aumento de custo operacional 105.000,00

Fonte: O autor

Com a nova politica de crédito a empresa ira incorrer em despesas maiores, porém,
se O seu objetivo é aumentar sua participacdo de mercado conquistando Novos
clientes, esta podera ser uma estratégia viavel para alcancar seu objetivo. Porém, se o
objetivo da empresa sao resultados financeiros melhores, nao € prudente seguir com
esta nova politica de crédito, uma vez que 0s custos e despesas sao maiores.

1.6 Taxas de Juros para Operacdes com Crédito no Mercado
Financeiro

A taxa de juros pode ser entendida como o valor da moeda na economia,
por esta razdo ela pode ser utilizada para controlar a demanda por moeda. Para
compreender um pouco mais desta ideia vamos para alguns exemplos:

Exemplo 01

Uma pessoa fisica aplicou parte da sua renda na caderneta de poupanca durante
doze meses e ao final deste periodo verificou que tinha em sua posse o valor do
capitalinvestido ao longo do tempo (12 meses) e mais uma remuneragao dos juros.
Assim sendo, a taxa de juros representou uma remuneracao pelo capital investidor.
Logo, podemos entender que o investidor obteve um determinado valor (juros) por
investir parte de sua renda.

Exemplo 02

Outro exemplo a ser citado pode ser o caso de uma empresa que contrate
um financiamento para capital de giro junto a um Banco Comercial. E muito
provavel que esta empresa pague mensalmente parcelas para amortizar sua divida
com o Banco e nesta parcela estara embutido o valor principal a ser amortizado
adicionado aos juros (valor pago pelo tomador do crédito).
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Exemplo 03

E um ultimo exemplo que pode ser citado € para uma loja de eletrodomeésticos
gue comercializa seus produtos com pagamento a prazo. Como o comprador
ird pagar ao longo do tempo, a loja iré adicionar uma taxa de juros sobre o valor
principal do produto, uma vez que a empresa investiu um capital naguele produto
e por ele devera receber uma taxa de lucro e também uma taxa de juros de
remuneracao, visto o periodo de tempo que ira recuperar seu capital investido.

A taxa basica de juros na economia brasileira € conhecida como taxa Selic (Sistema
Especial de Liquidagdo e Custodia), esta taxa serve de referéncia para remunerar os
titulos publicos na Unido e que ficam sob custodia da Selic. Além disso, esta taxa € uma
referéncia para as instituicdes financeiras realizarem suas operacoes.

No Grafico 1.1 € possivel observar a evolugao da taxa Selic nos ultimos anos na
economia brasileira, € importante ressaltar que a taxa Selic é utilizada como um
instrumento de combate a inflacdo, por esta razao a Selic sofre algumas oscilacdes
ao longo tempo.

Além disso, a Selic tem impacto direto no nivel de atividade econbmica e,
por isso, as autoridades econdmicas utilizam deste instrumento para atingir seu
objetivo macroecondmico de expansao do nivel de atividade, logo, a taxa Selic
esta em funcdo destas orientacdes econdmicas tambem.

Grafico 1.1 | Evolucéo da Taxa Selic
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Fonte: Adaptado de: Banco Central do Brasil (2015)

Segundo Kerr (2011), ainda ha outras taxas de juros que podem servir para as
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operacdes de credito na economia, tais como:

Taxa Juros DI

Para entender o que € taxa DI é preciso inicialmente compreender a origem
desta taxa, uma vez ela € referéncia para muitos titulos privados e operagdes com
crédito. A taxa DI estd em funcdo dos Certificados de Depositos Interfinanceiros
(CDI) que sao emitidos pelos bancos com o proposito de captar recursos junto a
outros bancos.

A Central de custddia e liquidagdo de titulos financeiros (Cetip) € a responsavel
pela requlacao e custodia destes titulos, porisso a Cetip, bem como a Selic, calcula
uma taxa média ponderada das operacdes com CDI e que vem a gerar a taxa DI
que serve de referéncia para:

* Rendimentos de fundos de renda fixa.
 Taxa de juros para hot Money.

» Rendimento para Certificados de Depdsito Bancario (CDB).

Taxa Referencial (TR)

A taxa referencial é calculada pela média mensal ponderada das operacdes com
Certificados de Depdsito Bancario (CDB) das trinta maiores instituicdes financeiras
do pais (instituicdes com maior volume de captacao).

Para o calculo sao desconsideradas as duas maiores instituicdes em volume de
captacdo e as duas menores. Assim sendo, a TR ¢é calculada a partir da média das
taxas com CDBs, porém aplica-se um redutor sobre esta taxa para se chegar a TR.

A TR serve para:
» Base para remuneracao da caderneta de poupanca.
* Remuneragao dos recursos do FGTS.

» Encargos sobre titulos das dividas agrarias (TDA).

Taxa de Juros de Longo Prazo (TJLP)

A TJLP foi criada com a proposta de remunerar 0os contratos de longo prazo para
operacdes no mercado financeiro. O Conselho Monetario Nacional (CMN) determina
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o valor da TJLP que é valido para cada trimestre do ano, sendo assim, a cada trimestre
divulga-se uma nova taxa (responsavel pela divulgagdo € o Banco Central).

A TJILP pode ser aplicada para:

« Linha de financiamento do BNDES.

» Fundo de amparo ao trabalhador (FAT).
» Fundo de Participacao Pis Pasep.

e Fundo da Marinha Mercante.

A TJLP pode ser aplicada segundo resolucdo do Banco Central sobre todas as
operacdes passivas e ativas no mercado financeiro nacional. Na tabela a sequir €
possivel notar a TILP nos ultimos anos.

Tabela 1.2 | Histérico da Taxa de Juros de Longo Prazo
Més/Ano 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

Janeiro 0,52% 0,52% 0,50% 0,50% 0,50% 042% 042%

Fevereiro 0.,52% 0.52% 0,50% 0,50% 0,50% 0.42% 0.42%

Marco 0.,52% 0.52% 0,50% 0,50% 0,50% 0.42% 042%

Abril 0.,52% 0.52% 0,50% 0,50% 0,50% 042% 042%
Maio 0,52% 0,52% 0,50% 0,50% 0,50% 042% 042%

Junho 0,52% 0,52% 0,50% 0,50% 0,50% 042% 042%

Jutho 0,5208% 0,50% 0,50% 0,50% 0,46% 042% 042%

Agosto 0,5208% 0,5% 0,50% 0,50% 0,46% 042% 042%

Setembro | 0,5208% 0,5% 0,50% 0,50% 0,46% 042% 042%

Outubro 0,5208% 0.5% 0,50% 0,50% 0.46% 0.42% 042%

Novembro | 0,5208% 0,5% 0,50% 0,50% 046% 042% 042%

Dezembro | 0,5208% 0,50% 0,50% 0,50% 046% 042% 0.42%

Fonte: Adaptado de: Receita Federal (2014)

Com os dados da tabela nota-se que 0 ano com maiores taxas foi o0 ano de
2008 e 0 ano com as menores taxas foi ano de 2014, além disso, a TILP média
(mensal) entre o ano de 2008 e 2014 foi de 0,47%.
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@ Questéo para reflexao

A taxa de juros sera o fator fundamental para determinar o
k volume das operagdes com crédito no mercado financeiro?

1.7 Aspectos Legais do Crédito

Podemos entender o credito a partir dos seus aspectos legais que estdo
dispostos no Codigo Civil, Lei n© 10.406/2002 (BRASIL, 2002):
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Art. 894. O portador de titulo representativo de mercadoria tem o
direito de transferi-lo, de conformidade com as normas que regulam a
sua circulagdo, ou de receber aquela independentemente de quaisquer
formalidades, além da entrega do titulo devidamente quitado.

Art. 895. Enquanto o titulo de crédito estiver em circulagdo, so6 ele
podera ser dado em garantia, ou ser objeto de medidas judiciais, e ndo,
separadamente, os direitos ou mercadorias que representa.

Art. 896. O titulo de crédito nao pode ser reivindicado do portador que
o adquiriu de boa-fé e na conformidade das normas que disciplinam
a sua circulagdo.

Art. 897. O pagamento de titulo de crédito, que contenha obrigagcdo de
pagar soma determinada, pode ser garantido por aval.

Paragrafo unico. E vedado o aval parcial.

Art. 898. O aval deve ser dado no verso ou no anverso do proprio titulo.
§ 1o Para a validade do aval, dado no anverso do titulo, é suficiente a
simples assinatura do avalista.

§ 20 Considera-se ndo escrito o aval cancelado.

Art. 899. O avalista equipara-se aquele cujo nome indicar; na falta de
indicacao, ao emitente ou devedor final.

§ 1° Pagando o titulo, tem o avalista acao de regresso contra o seu
avalizado e demais coobrigados anteriores.

§ 20 Subsiste a responsabilidade do avalista, ainda que nula a obrigagao
daquele a quem se equipara, a menos que a nulidade decorra de vicio
de forma.

Art. 900. O aval posterior ao vencimento produz os mesmos efeitos
do anteriormente dado.

Art. 901. Fica validamente desonerado o devedor que paga titulo de
crédito ao legitimo portador, no vencimento, sem oposicao, salvo se
agiu de ma-fé.

Paragrafo unico. Pagando, pode o devedor exigir do credor, além da
entrega do titulo, quitagdo regular.

Art. 902. Ndo é o credor obrigado a receber o pagamento antes do
vencimento do titulo, e aquele que o paga, antes do vencimento, fica
responsavel pela validade do pagamento.

§ 1o No vencimento, ndo pode o credor recusar pagamento, ainda
que parcial.

§ 20 No caso de pagamento parcial, em que se nao opera a tradicao
do titulo, além da quitacdao em separado, outra devera ser firmada no
proprio titulo.

Art. 903. Salvo disposi¢cdo diversa em lei especial, regem-se os titulos
de crédito pelo disposto neste Codigo.
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Na Secao 1 a preocupacao maior foi em estudar alguns elementos de introducdo

ao estudo da analise de crédito, tais como:

VII.

Linha de crédito pessoa fisica: linhas de financiamento para consumo de bens
duraveis e nao duraveis.

Linha de créedito pessoa juridica: operacdes de creédito para financiar fluxo de
caixa, operacdes comerciais, aquisicao de bens de capital etc.

Garantias: os requisitos necessarios em termos de garantias para liberagcéo de
linhas de crédito.

Politica de crédito: entendimento do funcionamento de uma politica de
credito em uma empresa nao financeira.

As taxas de juros que incidem sobre as operacdes de crédito.

Aspectos do credito: compreender, a partir do Codigo Civil na Lei n2 1000, os
aspectos gerais de crédito.

Fatores intrinsecos para uma politica de crédito: analise dos fatores que sao
necessarios para uma politica de credito.

VIIl. Custos com a politica de crédito em empresas comerciais nao financeiras.
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Secao 2

Evolucao da Oferta de Crédito na Economia

Nesta secao nossa proposta sera analisar a evolugcao das principais linhas de
credito na economia, tanto para pessoas fisicas quanto para pessoas juridicas, e
seus aspectos relevantes para estas operacdes.

Compreender a evolucao do crédito na economia é um estudo relevante para
ter a real nocdo das principais linhas e as suas demandas por partes dos agentes
econdmicos, com isso é possivel verificar a dinamica da oferta e demanda por
credito na economia.

Dentro desta evolucao iremos analisar o comportamento da oferta por meio
dos principais bancos na economia, ou seja, como é a oferta de crédito por parte
dos bancos e também suas taxas de juros para pessoas juridicas e fisicas.

2.1 Evolucgao das Linhas de Crédito

O crédito na economia brasileira € um fator relevante para o processo de
crescimento econdmico, uma vez que este ira financiar atividades de producdo e
consumo. Por esta razao, linhas de créditos que possam atender as necessidades
tanto para pessoas fisicas quanto para pessoas juridicas serdo fundamentais no
processo de geracao de producdo, emprego, renda, riquezas etc.

Por muitas décadas as linhas crédito financiaram a economia brasileira, por isso
iremos compreender a evolucao destas linhas de crédito nos Ultimos anos na economia.
Deste modo, comecaremos a nossa analise pela evolugdo do credito na modalidade
recursos livres destinados para pessoas fisicas e juridicas, conforme a tabela a seguir.

Tabela 1.3 | Saldo das Operacdes de Crédito em RS Milhdes

Saldo das Operagdes de Credito em RS milhdes

Més/Ano
Pessoa Fisica Pessoa Juridica
dez/08 705.254 922.261 1627515
dez/09 793.025 1.003.055 1796.080 10,36%
dez/10 926.864 1117839 2.044.703 13,84%
dez/11 1032450 1.247500 2.279.950 11,51%
dez/12 1.139.358 1.368.968 2.508.326 10,02%
dez/13 1251081 1464.070 2715151 825%

Fonte: Adaptado de: Banco Central do Brasil (2015).
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Conforme os dados da tabela anterior, o crescimento das linhas de crédito tanto
para pessoas fisicas quanto pessoas juridicas foi de 10,79%, sendo intervalo de ano
entre 2009 e 2010 com o maior crescimento de crédito. Este aumento de crescimento
talvez possa ser justificado pela crise financeira internacional de 2008 (subprime) que
atingiu o Brasil e outras economias. Alem disso, pode-se verificar que o volume de
crédito para pessoa fisica sempre foi maior em comparacao a pessoas fisicas.

Recursos Livres sao operacdes de créditos em que os bancos podem
ofertar algumas linhas de crédito e suas taxas de juros sao pactuadas
entre ofertantes e tomadores. Por outros, os recursos direcionados sao
operagdes voltadas para determinados segmentos de atividade e suas
taxas de juros sao regulamentadas pelo governo.

Tabela 1.4 | Saldo das Operacdes de Crédito em Relacdo ao PIB

Més/Ano Total/ PIB (%) PF/PIB (%) PJ/PIB (%)

dez/08 40,7 17,63 23,06
dez/09 43,85 19,36 2449
dez/10 4543 20,59 24,84
dez/11 491 22,2 26,9
dez/12 53,8 244 294
dez/13 56,5 26 30,5

Fonte: Adaptado de: Banco Central do Brasil (2015).

Na tabela anterior pode-se verificar o volume de crédito em relagao ao PIB em
termos percentuais. Entre os anos de 2008 e 2013 o volume de crédito sempre foi
superior a 40% no PIB e, além disso, em todos os anos esta relagcdo cresceu. No
ano de 2013 o saldo das operacdes representou 56,5% do PIB, ou seja, mais de 2
trilndes de reais e este volume foi 0 maior dos ultimos periodos.

Tabela 1.5 | Participacdo Relativa das Linhas de Crédito para Pessoa Juridica

Itens jan/08 dez/13
Capital de Giro 32,70% 50,80%
Conta Garantida 9,70% 560%
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Adiantamento Sobre Contratos de Cambio 9,50% 5,60%
Repasse Externo 9,30% 3,10%
Arrendamento Mercantil 7,80% 2,60%
Desconto de Duplicatas 4,00% 3,00%
Aquisicao de Veiculos 3,00% 2,80%
Cheque Especial 2,80% 1,60%
Financiamento a Importacoes 2,60% 0,70%
Desconto de Cheques 2,60% 1,20%
Financiamento a Exportagdes 2,20% 6,60%
Aquisicao de outros Bens 0,80% 1,10%
Cartdo de Crédito 0,60% 0,90%
Antecipacao de Faturas de Cartdo de Crédito 0,50% 0,90%

Fonte: Adaptado de: Banco Central do Brasil (2015)

Conforme a tabela constata-se que a linha de crédito que corresponde a maior
participacao para pessoas juridicas € a de “capital de giro”. No ano de 2013 esta
linha correspondeu a mais de 50% do total em relacdo as demais linhas, também
neste mesmo ano a linha de crédito conta garantida e adiamento de cambio foram
as outras linhas com maior participacdo com as demais, porém o percentual destas
linhas € dez vezes menor quando comparado a linha de capital de giro.

e Atividades de a eudi:saqem

Atualmente, o mercado de crédito é formado por operacdescom
recursos livres e direcionados. Deste modo, podemos distinguir
estas duas operacdes a partir das sequintes caracteristicas:

a) Os recursos livres tém suas taxas de juros regulamentadas
obrigatoriamente pelo Banco Central, enquanto os recursos
direcionados sao os proprios bancos.

b) As taxas de juros para recursos livres necessariamente deverao
ser maiores que as taxas de juros para recursos direcionados.
c) Os recursos direcionados tém suas taxas de juros
regulamentadas pelo governo, porém, os recursos livres tém
suas taxas determinados pelas relacdes de mercado.

d) O governo pode determinar de forma direta os volumes de
crédito para recursos livres enquanto os recursos direcionados
sempre terdo seu volume de recursos determinado pelo
proprio banco.
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Tabela 1.6 | Participacédo Relativa das Linhas de Crédito para Pessoa Fisica

Itens jan/08 dez/13
Crédito pessoal consignado 21,50% 29,80%
Aquisicdo de veiculos 25,60% 25,90%
Cartdo de Crédito 12,90% 19,40%

Crédito pessoal ndo consignado 12,60% 13,10%
Credito pessoal ndo consignado

vinculado a renegociagdo de dividas 260% 280%
Cheque especial 440% 2.70%
Aquisicdo de outros bens 4,00% 1,50%
Arrendamento mercantil 13,30% 1,10%
Descontos de cheques 0,40% 0,20%
Outros creditos livres 2,80% 3,50%

Fonte: Adaptado de: Banco Central do Brasil (2015)

Na tabela € possivel notar que a maior parte dos créditos para pessoas fisicas
sdo para aquisicao de veiculos e crédito consignado (vinculado aos rendimentos
mensais do trabalhador). Também, nota-se que a modalidade de cartdo de crédito
cresceu nos ultimos anos e por outro lado as operacdes de arrendamento mercantil
tiveram uma queda.

Para continuar seu aprofundamento neste assunto acesse o site do Banco
Central do Brasil: <http://www.bcb.gov.br/pt-br/paginas/default.aspx>.

No grafico asequir serd possivel compreender a evolugcao de crédito direcionado,
ou seja, credito destinado para algumas areas especificas na economia. Nas tabelas
anteriores apenas verificamos a evolucdo de recursos livres, isto é, crédito que
pode ser destinado para qualquer area e conforme o interesse do setor bancario.
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Grafico 1.2 | Participacdo Relativa das Modalidades de Crédito Direcionado

Participacdo relativa das modalidades de crédito direcionado
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Fonte: Adaptado de: Dieese (2013)

Para os recursos direcionados conforme estd no grafico, verifica-se que
a maior parte dos recursos ¢ do BNDES que tem linha de crédito voltada para
determinados segmentos de atividade econdmica. O financiamento para setor
imobiliario corresponde a mais de um terco do total de recursos direcionados.

Cabe ressaltar que o setor imobilidrio cresceu de forma acelerada nos ultimos
anos em funcao do uso de instrumentos de politica econdmica por parte do governo
federal para incentivar a aquisicao de moradia propria na economia e este fendbmeno
foi sustentado em parte pelo crédito direcionado para o setor imobiliario. No grafico
a sequir podemos compreender um pouco mais desta linha de crédito.

Questzo para reflexzo

O setor imobilidrio podera ser uma atividade econdmica
que contribua para a expansao do PIB na economia
brasileira? Por qué?
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Grafico 1.3 | Crédito ao Setor Imobilidrio em Relacdo ao PIB
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Fonte: Adaptado de: Dieese (2013)

No grafico observa-se o crescimento da participacao do crédito em relagao ao
PIB ao longo dos ultimos anos. Em janeiro de 2008, o crédito ao setor imobiliario
representava cerca de 2% do PIB e no mesmo més do ano de 2013 este volume de
credito representou cerca de 8%.

Tabela 1.7 | Crédito Direcionado para Consumo e Microempreendedores

Microcrédito para Microcrédito para

consumo Microempreendedores
dez-08 1.159 673 1.832
dez-09 1.225 953 2178
dez-10 1719 1.287 3.006
dez-11 1.123 1856 2.979
dez-12 981 3.042 4.023
dez-13 563 4829 5.392

Fonte: Adaptado de: Dieese (2013)

O microcrédito para consumo passou a ter uma queda de participacao ao
longo dos ultimos anos e o microcredito para microempreendedores, por sua vez,
passou a ficar maior, conforme dados da tabela anterior. Este fato € relevante, uma
vez que o microcrédito para microempreendedor estard financiando atividades
produtivas que geram emprego e renda.

No grafico a seguir, iremos compreender esta participacdo relativa entre
microcrédito para microempreendedores e para CONSUMO.
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Grafico 1.4 | Saldo das Operacdes de Microcrédito no Brasil por Participacdo Relativa

Saldo das operagdes de microcrédito
Brasil: Participacdo Relativa
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Fonte: Adaptado de: Dieese (2013)

No ano de 2013, cerca de 90% do microcrédito foi destinado para
microempreendedores e 10% para consumo. Logo, o crédito voltou-se mais para
atividades produtivas do que para consumo. Este fato é relevante, pois este tipo
de crédito aléem de contribuir para o nivel de crescimento econdmico podera
contribuir também para o controle de alguns indices de precos, uma vez que a
oferta podera estar em equilibrio com a demanda agregada.

Segundo o Banco Central, o microcrédito pode ser definido como aquele
de pequeno montante ofertado para o individuo com negécio proprio e que
por esta razao o crédito sera amortizado com as receitas dos negécios. Ha
duas linhas de microcrédito: o de baixa renda, também conhecido como
microcrédito ao consumo, e o microcrédito para microempreendedores.

Na tabela a seguir podemos compreender a oferta de credito por controle de
capital, ou seja, bancos com capital publico, privado e estrangeiro. Nesta analise
podemos verificar as fontes de financiamento das atividades de producao e
consumo na economia brasileira nos ultimos anos.
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Tabela 1.8 | Oferta de Crédito por Controle e Capital

Més Publicos Privados Nacionais Privados Estrangeiros
dez/08 586.790 700.916 339.815
dez/09 742.953 724.354 328775
dez/10 852.370 838.546 353791
dez/11 994491 888.963 396492
dez/12 1.201.389 896.943 409.993
dez/13 1.390.654 902.692 421.806

A% 210% 54% 46%

Fonte: Adaptado de: Dieese (2013)

O crescimento do volume de crédito ocorreu tanto para bancos de capital
publico quanto para bancos de capital privado e estrangeiro. Os bancos publicos
tém maior participacao da oferta total de crédito e também um crescimento
acumulado maior também no intervalo entre 2008 e 2013.

Atividades de a{arendigaqem

Considerando as linhas de crédito na economia brasileira,
podemos entender que:

a) O microcrédito é destinado para pessoas juridicas com
receita inferior a RS 100.000,00 por ano e, por esta razdo, a
sua taxa de juros € inferior as demais.

b) O microcrédito esta disponivel exclusivamente para pessoas
de baixa renda e que nao tém condi¢cdes de tomar credito
convencional junto aos bancos comerciais.

c) O microcrédito tem por finalidade ofertar crédito paraempresas
de médio porte que buscam aumentar sua liquidez de caixa.

d) O microcrédito € destinado para empresa de pequeno
porte e com atividades pequenas e que irdo pagar o tomado
por meio da comercializagdo de seus produtos e/ou servicos.

J

2.2 Evolucgao das Taxas de Juros
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principais linhas de credito na economia. Os dados que serao apresentados nas
tabelas a sequir ttm como fonte as publicacdes do Departamento Intersindical de
Estatistica e Estudos Socioecondmicos no ano de 2013.

2.2.1 Taxa de juros Linhas de Crédito Pessoa Fisica

Na tabela a seguir sera apresentada a taxa de juros para cheque especial, que é
uma linha de crédito disponivel para pessoas fisicas. As taxas de juros sao dos seis
maiores bancos em atuacao na economia brasileira.

Tabela 1.9 | Taxa de Juros Cheque Especial
Cheque Especial

Banco

jan/13

Banco do Brasil 528
Caixa Econdmica 4,28
Bradesco 8,37

[tau Unibanco 84
Santander 10,37
HSBC 9,76

Fonte: Adaptado de: Dieese (2013)

Com os dados da tabela nota-se que a menor taxa de juros para cheqgue especial
€ de um banco de economia mista e que é controlado pelo governo da Unigo. Por
outro lado, os bancos privados apresentaram as maiores taxas, sendo a taxa de
juros media entres eles de 9,22% no més de janeiro de 2013.

A linha de crédito denominada crédito pessoal para pessoas fisicas tem as suas
taxas de juros apresentadas na tabela abaixo. A taxa de juros com menor valor esta
em um banco de economia mista administrado pelo governo federal.

Tabela 1.10 | Taxa de Juros Crédito Pessoal

Crédito Pessoal

jan/13
Banco do Brasil 2,11
Caixa Econdmica 1,68
Bradesco 4,07
[tat Unibanco 3,61
Santander 2,89
HSBC 3,99

Fonte: Adaptado de: Dieese (2013)
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A taxa de juros média entre os bancos privados para crédito pessoal € 3,64%
a.m. em janeiro de 2013 e maior taxa de juros esta proximo de 4% a.m. para este
mesmo periodo de tempo.

Tabela 1.11 | Taxa de juros para Aquisicdo de Veiculos

Aquisicao Veiculos

jan/13

Banco do Brasil 1,18
Caixa Econdmica 1,25
Bradesco 1,33
[tau Unibanco 14
Santander 1,31
HSBC 1,36

Fonte: Adaptado de: Dieese (2013)

A linha de crédito para aquisicao de veiculos disponivel para pessoa fisica tem
uma meédia de 1,30% no més de janeiro de 2013 para todos os bancos citados na
tabela anterior. Aléem disso, a menor taxa de juros € de um banco de economia
mista e controlado pela Unido.

@ Questzo para reflexzo

Podemos entender que, com o aumento da oferta de crédito,
L as taxas de juros irdo reduzir na economia?
Foram apresentadas as taxas de juros para as principais linhas de crédito
destinadas para pessoas fisicas na economia brasileira (estas linhas de crédito sdo

para recursos livres). As taxas de juros sdo dos seis maiores bancos que estdao em
atuacdo na economia.

As menores taxas de juros sempre foram para os bancos de economia mista
e controladas pelo governo federal quando comparados aos bancos de capital
privado nacional e estrangeiro. Tambem verificou-se que as maiores taxas de juros
sao para linha de crédito para cheque especial.
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2.2.2 Taxa de Juros: Linhas de Crédito Pessoa Juridica

Serdo apresentadas as taxas de juros para as principais linhas de crédito
destinadas para pessoas juridicas na economia brasileira. A base e fontes dos dados
apresentados sao as mesmas para linha de crédito pessoa fisica.

Na tabela a sequir serdo apresentadas as taxas de juros dos seis maiores bancos
do pals para a linha de credito de desconto de duplicatas. Esta € uma das principais
linhas de credito disponiveis para pessoas juridicas.

Tabela 1.12 | Taxa de juros Desconto de Duplicata

Desconto Duplicata

jan/13
Banco do Brasil 147
Caixa Econdmica 1,59
Bradesco 2,88
[tau Unibanco 242
Santander 2,27
HSBC 2,33

Fonte: Adaptado de: Dieese (2013)

A menor taxa de juros (1,47%) para desconto de duplicatas € de um banco de
economia mista e de controle majoritario da Unido. A taxa de juros media entre os
bancos de capital privado é de 2,47% para més de janeiro de 2013.

Tabela 1.13 | Taxa de Juros Capital de Giro
Capital de Giro

Banco
jan/13

Banco do Brasil 1,15
Caixa Econdmica 1,01
Bradesco 19
[tau Unibanco 1,49
Santander 14
HSBC 1,93

Fonte: Adaptado de: Dieese (2013)

A taxa de juros média foi de 1,48% no més de janeiro para linha de crédito de
capital de giro para pessoas juridicas, além disso, cabe ressaltar que mais de 50%
do volume de operacdes com credito para pessoas juridicas foi para esta linha de
financiamento na economia brasileira.

Alinha de credito conta garantida tem uma das maiores participagcdes no total de
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volume das operacdes de crédito para pessoas juridicas no ano de 2013, este € um
créedito relevante para as operacdes das empresas. Na tabela € possivel compreender
o valor da taxa de juros para esta linha de crédito no més de janeiro em 2013.

Tabela 1.14 | Taxa de juros Conta Garantida

Conta Garantida

Banco
jan/13
Banco do Brasil 4,78
Caixa Econdmica -

Bradesco 3,14
Itau Unibanco 7,09
Santander 7,97
HSBC 8,8

Fonte: Adaptado de: Dieese (2013)

Com os dados da tabela podemos observar que a menor taxa de juros (4,78%)
para esta linha de crédito € de um banco de capital privado na economia nacional.
A taxa de juros media para os seis maiores, conforme dados da tabela, € 6,35% para
O més de janeiro de 2013.

Para o periodo de observacdo (janeiro 2013) as menores taxas de juros sao
dos bancos de economia mista e controlados pelo governo, exceto para linha de
credito conta garantida. A linha de crédito com a menor taxa de juros € capital de
giro e linha de crédito conta garantida tem a menor taxa de juros.

Acesse o link para compreender um pouco mais das taxas de juros para
as linhas de crédito na economia: <http://www.bcb.gov.br/pt-br/sfn/
infopban/txcred/txjuros/Paginas/default.aspx>.

2.3 Fatores da Inadimpléncia do Brasil

O crédito tem um papel fundamental na economia, uma vez que ele pode
viabilizar atividades produtivas nos setores primario, secundario e terciario, além
disso, possibilita a expansao do consumo da economia, que € um pré-requisito
para producdo na economia.
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Podemos entender que a expansdo do credito pode ser um eixo para o crescimento
econdmico e social do pais, porém quando esta expansdo tem riscos inerentes, ou
seja, falta ou incapacidade de pagamento por parte dos tomadores de crédito.

Logo, a inadimpléncia deve ser um fator de preocupacao por parte das
autoridades econdmicas e para que este fendbmeno ndo passe a ser um fator
qgue inviabilize as operacdes de crédito no Sistema Financeiro Nacional (SFN) e
isso venha a retrair o nivel de atividade econdmica. Na tabela a seguir podemos
observar os niveis de inadimpléncia de pessoas fisicas e juridicas.

Tabela 1.15 | Indicador de Inadimpléncia Serasa Experian

Indicador Serasa Experian de Inadimpléncia: Variagdo Acumulada em 12 Meses

Més/ Ano Pessoas Fisicas Pessoas Juridicas
Jan/13 14,7% 87%
Fev/13 14,1% 7,3%
Mar/13 13,2% 5,3%
Abr/13 11,8% 5,1%
Mai/13 10,1% 3,7%
Jun/13 84% 3,1%
Jul/13 7.1% 2,8%
Ago/13 5,5% 2,0%
Set/13 3,9% 2.1%
Out/13 1.6% 1,1%
Nov/13 -0,3% 1,6%
Dez/13 -1.9% 2,5%

Fonte: Adaptado de: Serasa Experian (2015)

Conforme os dados da Serasa Experian na tabela acima, nota-se que houve
uma queda acentuada no nivel de endividamento no ano de 2013, tanto para
pessoas fisicas quanto para pessoas juridicas. Tambem verifica-se que o nivel de
endividamento das pessoas fisicas foi maior do que as pessoas juridicas.

Segundo pesquisa do Banco Central do Brasil (2015) sobre o "Processo de
Endividamento” para pessoas fisicas realizada no ano de 2014, existem alguns
fatores que podem estar associados aos altos niveis de endividamento:

(1) fatos inesperados — perda de emprego e renda, doencga propria e/ou de
familiares, morte do responsavel pela maior parte da renda familiar, gravidez ndo
programada, separacao conjugal;

(Il) falta de planejamento financeiro — compras por impulso, excesso de
parcelamentode compraseusodelinhasde crédito de formaimpulsiva e descontrolada;
e empréstimo do nome — o entrevistado retirou empréstimo e/ou financiamento em
seu nome para terceiros ou emprestou o seu cartao de crédito a terceiros.
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Os entrevistados na pesquisa citaram algumas armadilhas que aumentam suas
dividas:

(i) excesso de linhas de crédito, com oferta ostensiva;

(i) falta de informacdes claras sobre as condicdes da operagcao, com énfase nas
facilidades e beneficios, sem mencionar 0s riscos;

(iii) concessdo e/ou aumento de limites acima da capacidade de pagamento sem
solicitacao;

(iv) pagamento do valor minimo da fatura.

Para conhecer um pouco mais dos fatores que influenciam no processo
de endividamento das pessoas fisicas acesse o link: <http://www.bcb.
gov.br/pec/appron/apres/Pesquisa_Endividamento.pdf>.

Na Secao 2 estudamos a evolugdo do credito na economia brasileira entre o
periodo de 2008 e 2013, com a finalidade de compreender na pratica como esta
O comportamento do crédito na economia.

Com este estudo pudemos observar as principais linhas de credito para pessoas
fisicas (recursos livres), sendo elas: crédito pessoal consignado, cartdo de crédito e
aquisicao de veiculos. Estas sdo linhas com maior volume em operagcao na economia.

Para as pessoas juridicas verificamos que as linhas de credito com maior volume
sdo: capital de giro, conta garantida e adiantamento sobre contratos de cambio.
Dentre estas linhas a conta garantida apresentou a maior taxa de juros no ano de
2013. Uma analise importante a se destacar e para crédito direcionado para o setor
imobiliagrio, uma vez que seu crescimento foi da ordem de 34,07% entre 2008 e
2013 e neste ultimo ano representa cerca de 45% do volume total das operacdes
de crédito para recursos direcionados.

Dentro desta secao ainda pode-se observar o comportamento das taxas de juros
Nna economia para as principais linhas de crédito, tanto para pessoas fisicas quanto
para juridicas. Constatou-se que a linha de crédito cheque especial apresentou a
maior taxa de juros dentre as principais linhas de financiamento para pessoas fisicas,
e a linha de crédito conta garantida com a maior taxa de juros para pessoas juridicas.
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fique (l'gado.'

Nesta unidade foram abordados conteudos de introducédo
ao nosso estudo, por isso é fundamental a compreenséo de
elementos centrais tais como:

v

v

Linha de créditos
Garantias
Taxas de juros

Aspectos Legais do Crédito

Os principais itens abordados nesta unidade estédo centrados
nos topicos citados acima, porém ¢é importante também
relembrarmos os conteudos estudados na unidade:

v

v

Linhas de Crédito

Linha de Crédito Pessoa Fisica

Linha de Crédito Pessoa Juridica

Garantias para Linhas de Crédito

Politica de Crédito Comercial nas Empresas
Fatores Intrinsecos para uma Politica de Crédito
Custos com a Politica de Crédito

Taxas de Juros para Operacdes com Crédito no Mercado
Financeiro

Aspectos Legais do Crédito
Evolucao das Linhas de Crédito

Evolucao das Taxas de Juros
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v' Taxa de juros: Linhas de Crédito Pessoa Fisica
v' Taxa de juros: Linhas de Crédito Pessoa Juridica

v' Fatores da Inadimpléncia do Brasil

Estes fundamentos sao importantes, uma vez que eles servirdo
de base para o estudo das proximas unidades, nas quais
estudaremos como ocorre a analise e liberacdo de crédito
para pessoas juridicas e fisicas; analise de riscos, processo de
cobranca etc.

Para concluir o estudo da unidade

Caro(a) estudante, continue os estudos das proximas unidades
e busque sempre leituras de apoio para aprofundar seu
conhecimento sobre anadlise de crédito, cobranca e risco, pois
este estudo sera de suma relevancia para sua bagagem de
conhecimento no assunto.

Atividades de apreud«';aqem dz unidade

1. O tipo de financiamento que se assemelha ao aluguel
de um bem, porém no vencimento final do contrato desta
linha de financiamento, o contratado tem a possibilidade de
adquirir este bem. Assim sendo, qual linha de crédito tem
estas caracteristicas operacionais na relacdo entre ofertante
do crédito e seu tomador?

a) Crédito Direto Ao Consumidor.
b) Leasing.
c) Desconto de Recebiveis.
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d) Vendor.

2. Para linhas de crédito voltadas a pessoas juridicas existem
algumas que possibilitam a empresa flexibilizar seu fluxo de
Caixa para operacdes comerciais, como € o caso da linha de
financiamento "Compror”. Logo, o que vem a ser esta linha de
financiamento?

a) E uma linha de financiamento, na qual a empresa toma
crédito em um Banco para pagar seus fornecedores a vista.

b) E uma operacdo de crédito que viabiliza receber as vendas
a vista das operacdes comerciais realizadas em determinado
periodo de tempo.

c) Euma linha de crédito voltada para aumentar a sua capacidade
produtiva e, com isso, elevar suas operacdes comerciais.

d) E um financiamento para cobrir desequilibrios de caixas e,
com isso, honrar todos os seus compromissos financeiros.

3. Para as operacdes de crédito denominadas Vendor,
podemos afirmar que:

I. Uma das grandes vantagens do Vendor € que possibilita
pagar seus fornecedores a prazo.

Il. Esta operacao tem a capacidade de antecipacao do fluxo de
caixa, visto a possibilidade de receber suas vendas a vista, por
meio desta linha de crédito.

[ll. Esta linha de crédito podera possibilitar a reducdo das
despesas tributarias sobre as vendas.

Quais das alternativas sdo verdadeiras?
a)lell.

b) I elll.
c) llelll.
d) I, 1l elll.

4. Para uma instituicao financeira liberar uma linha de crédito
ela podera e/ou deverd pedir garantias reais para liberar o
crédito, uma vez que esta garantia podera reduzir os riscos
desta operacdo. Assim sendo, podemos afirmar que:

a) Warrants sdo garantias emitidas por instituicdes bancarias
que estardo atestando que o tomador do crédito tem
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saldo suficiente em conta corrente para cobrir as despesas
financeiras do crédito.

b) Alienacdo fiducidria vem a ser uma garantia real que é
oferecida pelo tomador de crédito. Podem servir como
garantias maquinas, equipamentos, automoveis e outros
bens de capital passam a ficar sob o dominio do ofertante de
crédito, porém sua posse ainda fica reservada ao devedor.

c) Aplicacdes em renda fixa ndo podem ser consideradas como
garantias reais, pois o valor monetario investidor em titulos de
renda fixa sofrem oscilacdes diarias e por esta razao poderao
servir de garantia.

d) As duplicatas so poderdo ser utilizadas como garantias reais
para operacdes de crédito com pessoas fisicas.

5. Em relacdo as taxas de juros de uma linha de crédito na
economia, podemos considerar que:

[. A taxa de juros pode ser entendida como apenas uma
remuneracao para aquele agente poupador que deposita sua
renda em investimentos bancario.

[I. A taxa DI é uma referéncia para investimentos de longo
prazo e que sdo ofertados pelo BNDES.

IIl. A taxa SELIC é a taxa basica de juros na economia e ela serve
de remuneracao para os titulos publicos e também é uma taxa
dereferéncia para as demais operacdes de crédito na economia.
IV. A taxa de juros para crédito direcionado é regulamentado
por autoridades econdmicas governamentais.

V. A TJLP é utilizada para operacdes de crédito Hot money e
conta garantida.

Quais alternativas sdo verdadeiras?

a) Apenas |
b) I, Il elll.
c) Il elV.

d I lllelV.
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Introducao a unidade

A analise para oferta de crédito € um processo que exige muita cautela por
parte da instituicao que esta ofertando o mesmo, visto que em algumas situacdes
esta instituicdo podera estar correndo inuUmeros riscos que sao inerentes a oferta
do credito.

Os riscos do crédito poderdo gerar perdas financeiras e econdmicas para O
credor e este fato podera levar a faléncia ou insolvéncia das instituicdes credoras
na economia. O Nosso objetivo nao esta em estudar os riscos do crédito, mas ter
uma ideia inicial sera importante para os estudos desta unidade.

E importante compreender também que a oferta de crédito pode ser um
requisito necessario para o desenvolvimento de um ou varios setores de atividades,
uma vez que o credito sera a forma pela qual as organizacdes irdo financiar as suas
atividades produtivas.

Pensando na importancia do crédito para a economia, devemos refletir como
este ird chegar até os seus demandantes. Para entender deste fluxo iremos estudar
a "analise econémica e financeira para oferta de crédito por parte das instituicdes
credoras’.

A analise econbmica e financeira estara baseada em aspectos subjetivos e
objetivos que poderdo ser levantados sobre pessoas fisicas e juridicas (agentes
econdbmicos que demandam crédito). Esta € uma analise fundamental, pois ela
podera minimizar os riscos inerentes em um contrato de crédito.
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Secao l

Analise subjetiva

Na analise subjetiva a nossa preocupacao esta em compreender 0s aspectos
qualitativos importantes para avaliacao de crédito. A base de estudos sera a relacao
dos credores com pessoas juridicas e fisicas na concessao de credito. Deste modo,
a conducao dos estudos esta centrada nesta relacao.

1.1 Analise Subjetiva de Crédito

Na analise subjetiva a instituicdo financeira que ird conceder o credito ira se
valer de informagdes qualitativas e quantitativas para decidir se ira ou ndo ofertar
0s recursos solicitados pelos seus tomadores (clientes). Desta forma, o analista de
credito da instituicdo financeira, por exemplo, pode avaliar as informacdes que
estdo em posse da propria empresa e também de outros orgados (externo) como é
O caso do Serasa, para tomar a sua decisdo final.

1.2 Os Cinco C's do Crédito

Esta € uma forma tradicional e subjetiva de captar informacao para a avaliagao
de crédito na economia brasileira e também em outras economias. Com isso,
podemos entender que esta pode ser uma forma padrdo de levantar informacdes
para avaliacdo de crédito. Todavia, esta nao € a Unica forma para se utilizar na
avaliacao subjetiva de um cliente pessoa fisica ou juridica.

Podemos ordenar os C's do crédito da seguinte forma:

|. Carater

II. Capacidade
. Capital

IV. Colateral

V. Condicdes
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Figura 2.1 | Os C's do Crédito

C’s do Crédito
Dados do Cliente
Carater » |doneidade no mercado de crédito (situacdo na Serasa, Equifax, SPC etc.).
Capacidade # Habilidade / conhecimento em converter negécios em renda.
Capital » Situacao financeira e capacidade de pagamento.
Colateral | Disponibilidade de bens moveis, imoveis e financeiros,
Condigdes * Impacto de fatores externos na geracdo de fluxos de caixa.

Fonte: Santos (2012)

Os cinco C's do crédito estdo relacionados com aspectos qualitativos ou
subjetivos do tomador do crédito junto a instituicdo financeira, logo podemos
entender que cada um dos C's corresponde em geral com a solvéncia deste
cliente dentro do mercado financeiro, ou seja, condicdes para pagamento do
recurso tomado.

1.2.1 Carater

Este € um aspecto que esta ligado a idoneidade do agente tomador do crédito
no mercado financeiro. Assim sendo, para avaliar este "C", o analista devera se
preocupar em coletar informacdes internas e externas que possam auxilia-lo para
analise do individuo.

Em relacdo as informacdes internas, poderdo ser retiradas do historico do
tomador do crédito na instituicao, tais como:

o Registro de pontualidade.
o Atrasos.

o Renegociacdes.

o Perdas financeiras.

o Periodos de inadimpléncia.
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Para as informagdes externas a instituicdo financeira e/ou o analista do crédito
podera consultar empresas especializadas em levantar informacdes sobre a
idoneidade do cliente. Podemos citar estas empresas como especializadas em
coletar e armazenar informacdes sobre a idoneidade dos clientes:

o Equifax

o Serasa

E possivel entender um pouco das empresas especializadas em
levantar informacgdes sobre a idoneidade de pessoas fisicas e juridicas
no site da Serasa, no link: <http://www.serasaexperian.com.br/>.

1.2.2 Capacidade

E a capacidade do individuo em honrar com seus compromissos financeiros
juntoainstituicdo credora. Para esta analise se busca analisar como os investimentos
feitos por parte do tomador podem ser transformados em receitas no futuro.

Esta analise € importante, pois nesta etapa entende-se da capacidade de
pagamento por meio da geracao de renda por parte do devedor. Normalmente,
denomina-se a renda (pessoa fisica) ou receita (pessoa juridica) como “fonte primaria”.

1.2.3 Capital

Capital € o que esta disponivel (recursos financeiros e fisicos) e em posse de
uma pessoa juridica ou fisica. Deste modo, pode-se avaliar este capital em funcao
das suas caracteristicas tanto qualitativas quanto quantitativas.

Para as pessoas fisicas podemos verificar o volume do seu capital disponivel por
meio da declaracdo de imposto de renda (IR) junto a Receita Federal, pois esta é
uma fonte confidvel, uma vez que o IR € um imposto que inside sobre a renda e
riqueza das pessoas fisicas e juridicas.

No caso das pessoas juridicas podemos verificar a condicao do seu capital por
meio do balanco patrimonial, visto que nele consta todos os ativos da empresa e
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também a situacdo do patrimonio liquido. Além disso, no proprio balanco podemos
verificar seu passivo, ou seja, seu nivel de endividamento.

1.2.4 Colateral

O colateral entende-se como a situagdo patrimonial do agente tomador de
credito, assim sendo, podemos entender por patrimonio:

o Prédios.

o Casas.

o Automoveis.

o Aplicacdes em valores mobiliarios.

Estes patrimdnios podem servir como garantias e, por isso, passam a ter as
seguintes denominacdes do mercado de credito: garantia acessoria ou garantia
secundaria. Esta garantira estara vinculada ao contrato do crédito, pois sera uma
forma de proteger o credor do risco de inadimpléncia.

1.2.5 Condicdes

Refere-se a capacidade de pagamento do tomador diante da ocorréncia de
fatores do seu macroambiente ou sistematicos que podem impactar na sua
capacidade de pagamento. Portanto, podemos citar como exemplo:

o Processo inflacionario.

o Oscilacdes abruptas na taxa de cambio.

o Mudancas na taxa basica de juros.

o Aumento das taxas de desemprego.

o Diminuicdo no ritmo de atividade econdmica.
o Crises internacionais.

Estes fatores sao de extrema relevancia para avaliagdo de crédito, pois todos
os exemplos citados podem influenciar no nivel de receita de uma empresa ou na
renda de uma pessoa fisica.

Tenha como exemplo a crise de 2008 que impactou em diversos ramos de
atividade na economia e que por esta razdo tiveram suas receitas operacionais
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reduzidas, visto o desaquecimento dos mercados. Nesta situagcao, uma empresa
que tenha tomado crédito nesta epoca para realizar investimentos produtivos
pode ter tido problemas de honrar seus compromissos financeiros com o credito.

Cabe lembrar que esta crise comecou em funcdo da inadimpléncia das pessoas
qgue tomaram crédito para financiar suas casas nos EUA. Este fato se propagou por
todos os sistemas financeiros dos EUA e, por isso, muitas empresas que tomavam
credito em instituicoes financeiras ndo mais puderam o fazer e, com isso, tiveram
muitas dificuldades em continuar suas operacoes.

Para entender um pouco mais da crise de 2008 acesse o link para
ler um artigo que trata do tema: <http://www.scielo.br/pdf/rep/
v29n1/08.pdf>.

1.3 Etapas para Analise de Crédito subjetiva: Pessoas Fisicas

Como ja vimos, analise de crédito subjetiva estd pautada nas informacdes
internas e externas que estao disponiveis para instituicao financeira. Nossa proposta
sera entender neste momento as etapas ou analises que poderdo ser feitas sobre
pessoas fisicas para analisar sua capacidade de pagamento do capital financiado.

Quadro 2.1 | Etapas para Analise de Crédito Subjetiva: Pessoas Fisicas

Fonte: Santos (2012)
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Cada uma destas etapas consiste em analisar da melhor forma possivel as
condi¢cdes que o devedor terd para pagar o recurso tomado. Essa € uma analise
essencial, pois ela podera revelar o risco que o cliente podera apresentar nessa
operacao contratual.

1.3.1 Analise Cadastral

Na analise cadastral serdo verificados os dados de identificacao do tomador do
credito, assim sendo, podemos citar alguns desses dados:

a) ldade.

b) Estado civil.

c) Renda familiar.

d) Residéncia (propria ou alugada).

e) Numero de pessoas dependentes da renda.
f) Cargo empregaticio.

g) Tempo de vinculo com o atual emprego.

h) Pendéncias com receita federal.

Estas informacdes serdo necessarias para determinar Os aspectos gerais e
particulares da oferta de crédito para um tomador, pois com essas informacdes
€ possivel determinar o montante limite de crédito a ser oferecido, a taxa de juros
gue incide sobre a operagdo, 0s prazos necessarios para amortizacao do saldo
devedor, as garantias contratuais etc.

1.3.2 Analise de Idoneidade

Esta € uma analise que estd pautada na coleta de informacdes sobre a
idoneidade do cliente. Como ja mencionamos, estas informacdes poderdo ser
levantadas junto as empresas especializadas em coletar e armazenar informacdes
sobre o mercado de crédito. Outra opcao € consultar os historicos do cliente
dentro da propria instituicao.

Segundo Santos (2012, p. 44), a idoneidade do cliente podera estar nas seguintes
categorias:
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1.3.3 Analise Financeira

Esta € uma analise que ira observar as fontes de renda do cliente, bem como
das suas despesas, a fim de compreender se ha renda suficiente para pagar o
monte de crédito solicitado. Portanto, é preciso que o cliente demonstre de forma
clara o seu orcamento familiar para que seja possivel verificar suas rendas e 0s
tipos de despesas que incorrem todos 0s meses.

Uma das formas de analisar a capacidade de pagamento dos clientes em fungao
da renda é por meio do indice de comprometimento de renda com despesas
(ICRDO). Este indice podera ser calculado por meio da seguinte formula:
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ICRDO = Valor das dividas onerosas

valor da renda mensal

Onde:
ICRDO = indice de comprometimento de renda com despesas
Valor das dividas onerosas = sdo as dividas com instituicdes financeiras

Valor da renda mensal = salario do cliente ou renda familiar

Para as instituicGes financeiras nacionais as familias na economia destinam
cerca de 70% da sua renda para consumo de bens essenciais, tais como:
alimentacao, moradia, saude e outros. Por este motivo atribui-se que 0 Maximo
para comprometimento da renda de uma pessoa fisica com dividas onerosas € em
torno de 30%.

Exemplo:

CalcularoICRDO deumdeterminado cliente que esta buscando financiamento
para aquisicdo de um carro no banco Beta:

Bem financiado pelo Banco Beta: Maqguina
Valor de mercado: $ 30.000

Percentual de entrada: 50%

Prazo: 24 meses

Pagamento: antecipado

Taxa de juros mensal: 1,5%

Relacionamento bancario:
a) Banco Alpha:

Modalidade: crédito pessoal
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Risco em ser: 8 prestacdes de $ 270,00

b) Banco Gama:

Modalidade: Crédito Imobiliario
Prazo: 48 prestacdes de S 300

Renda mensal: § 5.400

Banco Beta tem como politica de crédito a tolerancia de 25% de ICRDO.

Inicialmente, devemos calcular o valor da prestacao do financiamento do carro
(S 30.000) para que possamos calcular o ICRDO.

Para facilitar o desenvolvimento deste calculo iremos utilizar a calculadora
HP12C pois com este recurso podemos ter precisdo e agilidade.

Para o calculo na HP12C, vocé devera utilizar os seguintes comandos:

15.000 = PV (Lembre-se de que este € o valor financiado, pois houve uma
entrada de 50%)

24 2> n
15>
PMT

Resultado: S 748,86

Calculando o ICRDO:

ICRDO: ($ 748,86 +$ 270 + $ 300) = 0,2442 ou 24,42%

$5400
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Atividades de aprendi;agem

1. Suponha que a Sra. Maria foi ao Banco Alpha solicitar um
financiamento para comprar uma nova lavadora de roupas.
Desse modo, o Banco Alpha necessita calcular o indice de
comprometimento da renda (ICR) para decidir se ird conceder
o crédito. Para calcular o ICR deve-se considerar as seguintes
informacdes:

Lancamentos S
Pagamehto de parcela do seguro do veiculo 110,00
de passeio

Recebimento de salario 1.980
Pagamento de parcela do financiamento do 370
carro

Recebimento de aluguel residencial 255
Pagamento de despesas alimenticias 300
Pagamento parcela do plano de saude 80
Pagamento da mensalidade escolar 500
Pagamento da fatura do cartdo de crédito 305
Renda Mensal 5235

Assim sendo, qual € o valor do ICR?
a) 54,6%

b) 74,5%
c) 84,1%
d) 61,2%

2. Suponha que a Sra. Maria no ano seguinte tenha ido ao
mesmo Banco solicitar um financiamento para comprar um
novo fogao e uma geladeira. Deste modo, o Banco Alpha,
necessita calcular o indice de comprometimento da renda
(ICR) para decidir se ira conceder o crédito. Para calcular o ICR
deve-se considerar as seguintes informacdes para este ano:
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4 )
Lancamentos S
Pagamento de parcela do seguro do veiculo 10
de passeio
Pagamento do financiamento da sua casa 900
Pagamento de parcela do financiamento do 370
carro
Pagamento da energia elétrica 150
Pagamento de despesas alimenticias 250
Pagamento parcela do plano de saude 80
Pagamento da mensalidade escolar 600
Pagamento da fatura do cartdo de crédito 450
Renda Mensal 5500

Assim sendo, qual é o valor do ICR?
a) 52,9%
b) 56,5%
c) 64,1%
d) 62,2%
\§ J

1.3.4 Analise de Relacionamento

Esta € uma analise que tem por principio verificar o historico do cliente junto
a instituicao credora e/ou no mercado de crédito, a fim de levantar informagdes
que possam descrever como € a conduta do tomador de crédito para com seus
contratos firmados com a instituicdo e com o mercado.

Para analisar o historico do cliente com a instituicdo financeira que podera
conceder o crédito sdo levantadas informacdes, tais como:

o Limites de credito ja concedidos.

o Indices de utilizacdo dos limites de crédito.

o Taxas de juros cobradas.

o Garantias solicitadas para contratos de créditos.

o Pontualidades nas amortizacdes.
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Para obtencdo de informac¢des no mercado de creédito, normalmente consulta-
se empresas especializadas em gestao de riscos em crédito. No Brasil estas
empresas sao: Serasa e Equifax.

1.3.5 Analise Patrimonial

A analise patrimonial € fundamental para analisar como esta a constituicao dos
bens e direitos dos clientes que estao solicitando o credito. Esta analise devera ser
feita em funcdo do valor do crédito e do risco que o cliente apresenta.

Na analise de bens e direitos deve-se observar como esta a evolucao patrimonial
do cliente, pois em algumas situacdes pode haver uma queda patrimonial muito
acentuada e este fato pode ter ocorrido em funcao das perdas na renda.

Vejamos um exemplo sobre analise patrimonial na tabela a seguir:

Tabela 2.1 | Declaracdo de bens e direitos

Discriminacdo em RS Ano XX01 Ano XX02
Bens e imoveis 87.000 40.000
Bens moveis 5400 4.050
Quotas de Participacdo de Empresas 0,00 65.000
Aplicagdes Financeiras 53.000 0,00
Total 145400 109.050

Fonte: O autor

Conforme os dados da tabela, podemos observar que houve uma reducao
patrimonial no que tange aos bens, imoveis e aplicacdes financeiras. Essa queda
nao foi compensada em outro bem ou direito. Cabe ressaltar gue os moveis sofrem
depreciacao, por isso nao podemos contabiliza-los como uma perda.

1.3.6 Anadlise de Sensibilidade

O ambiente econdmico do pais devera ser analisado com cautela e deve
ser considerado um dos fatores que poderdo elevar o risco de inadimpléncia
por parte do tomador do credito, visto que, por exemplo, uma crise econdmica
podera acarretar uma queda no produto interno do pais e, consequentemente,
um baixo nivel de renda dos agentes econdmicos. Este fato podera ocasionar o
nao pagamento de um financiamento, tomando junto a uma instituicdo financeira.
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Diante dessa ideia o analista de credito pode também criar cenarios otimistas,
pessimistas e esperados para a situacdo econdmica do pais. Cada cenario devera
ter uma perspectiva de probabilidade para o acontecimento. Desta forma, o
analista podera se antecipar a fatos que poderdo ocorrer na economia e impactar
no contrato de crédito.

Quais aspectos econémicos poderiam ser considerados na atualidade
para concessdo de crédito para pessoas fisicas?

1.3.7 Analise do Negécio

Esta € uma analise que esta preocupada em extrair informacdes de clientes
que possuem empresas ou sao profissionais liberais, uma vez que nesta situacao a
renda do cliente advém do seu negocio proprio. As informacdes que poderao ser
uteis para esta analise sao:

o Tempo de existéncia do negocio
o Publico e/ou carteira de clientes
o Fornecedores

o Correntes

o Aspectos legais

o Aspectos ambientes

o Riscos sistémicos

o Aspectos financeiros e contabeis

1.4 Etapas para Analise de Crédito subjetiva: Pessoas Juridicas

A analise subjetiva para pessoas juridicas devera respeitar alguns passos, seqgundo
Santos (2012), para que as empresas credoras de crédito possam correr o0 menor
risco possivel nas suas operagdes crédito. Os passos e/ou etapas para analise de
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credito poderao ser analisados No quadro a seguir.

Quadro 2.2 | Etapas para Analise de Crédito subjetiva: Pessoas Juridicas

Fonte: Santos (2012)

1.4.1 Anélise Cadastral

A instituicao credora ird levantar informacdes cadastrais da empresa e de seus
sOCIos para analisar 0s riscos que 0 negocio pode apresentar para o financiamento
do créedito. Assim sendo, uma das informacdes a ser verificada € a situacao legal da
empresa, ou seja, 0 cadastro nacional de pessoa juridica (CNPJ), contrato social,
alvara e outros aspectos legais.

E preciso analisar também os cargos que os proprietarios da empresa ocupam
Nna empresa, bem como as suas cotas de participacao no capital social da empresa.
Outra informacdo relevante em relacdo aos socios € verificar junto a Receita
Federal a situacdo do seu cadastro de pessoa fisica (CPF).

Conhecer algumas caracteristicas basicas do negocio é fundamental, tais como:
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o Atividade operacional.

o Produtos e servicos ofertados;
o Carteira de clientes;

o Carteira de fornecedores;

o Relacionamento com outras instituicdes bancarias.

Questéo para reflexio @

Quais outras informacgdes cadastrais poderdo ser levantadas
de pessoas juridicas? J

1.4.2 Anélise de Idoneidade

O objetivo desta analise esta em conhecer as informagdes sobre a pontualidade
e 0 pagamento dos compromissos financeiros Nno mercado de crédito junto a
instituicao credora (informacdes internas). Esta ultima informacéao é de facil acesso,
uma vez que elas podem ser encontradas dentro da empresa.

Quando as informacdes sao externas, ou seja, do mercado de crédito como
um todo, € um pouco mais complexo de obté-las, mas ha as instituicbes de
gerenciamento de riscos que podem fornecer informacdes para tomada de
decisdo. Atualmente, existe o “cadastro positivo’, que tem por missao registrar a
pontualidade do pagamento das contas pessoais e/ou juridicas, como:

o Financiamentos
o Conta de energia elétrica
o Conta de telefonia

A instituicao que administra o cadastro positivo € a Serasa, sendo ela responsavel
pelo reqgistro e fornecimento dos dados sobre os referidos pagamentos de pessoas
fisicas e juridicas. Segundo a Serasa Experian (2015), o cadastro positivo funciona
da sequinte forma:

Com cadastro positivo: "Todo o seu historico de pagamentos (contas pagas em
dia, ou ndo) é considerado na analise de crédito. Seu acesso ao crédito podera ser
facilitado, permitindo melhores condicdes de negocia¢cao nos estabelecimentos
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comerciais de sua preferéncia”.

Sem o cadastro positivo: “Se o seu nome estiver na lista de devedores e vocé
precisar de credito, as empresas nao visualizam suas contas pagas em dia. Com
a informagao apenas da lista de devedores, vocé pode ter seu credito negado,
dificultando a realizagdo de seus sonhos”.

1.4.3 Analise Financeira

O principio destaanalise estd em compreender a situagao econdmica e financeira
da empresa por meio dos indices de desempenho. Para o calculo dos indices sdo
utilizadas informacdes do balanco patrimonial, demonstracdao de resultado, fluxo
de caixa e outras informacdes necessarias e inerentes a cada indice.

Os principais indices que podemos utilizar sao:

Liquidez: este € um indice que reflete a situacao financeira da empresa para
pagamento das suas dividas.

Endividamento: mostra a situacao das dividas de curto e longo prazo que estao
No passivo balanco patrimonial.

Imobilizacao: € o total de recursos que estdo empregados em ativos fixos (bens de
capital) na empresa ao longo do tempo para atividades operacionais e produtivas.

. Lucratividade: sao as margens de lucros obtidas em cada periodo de atividade
operacional da empresa.

Cobertura: pagamentos de dividas por meio dos lucros gerados pelas atividades
produtivas da empresa.

. Rotatividade: periodos de rotacao do estoque e como eles sdo convertidos em
receitas da venda.

. Rentabilidade: esta relacionada a remuneracao do capital investido da empresa
para as atividades operacionais.

1.4.4 Analise de Relacionamento

A mesma preocupacao que ocorre com as pessoas fisicas também devera se ter
com as pessoas juridicas. Logo, esta € uma analise que tem por principio verificar o
historico do cliente junto a instituicdo credora e/ou no mercado de crédito, a fim
de levantar informacdes que possam descrever como € a conduta do tomador de
credito para com seus contratos firmados.
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Para analisar o historico do cliente com a instituicdo credora sdo levantadas
informacdes tais como:

o Limites de crédito ja concedidos.

o Indices de utilizacdo dos limites de crédito.

o Taxas de juros cobradas.

o Garantias solicitadas para contratos de creditos.
o Pontualidades nas amortizagdes.

Somadas as informacdes ja citadas acima € possivel analisar o relacionamento do
cliente tomador do crédito por meio dos niveis de riscos que Banco Central do Brasil
(2015) criou por meio da Resolucdo N2 2.682. S3o nove niveis de riscos que estdo em
funcao dos periodos de atraso do cliente do mercado de crédito bancario.

Analise Econémica e Financeira para Oferta de Crédito



Com a leitura da Resolugcao n? 2.682 podemos observar todas as diretrizes
relacionadas aos riscos inerentes para uma operacao de credito, segundo
orientacdes do Banco Central. Esta analise € fundamental para determinar todos
0s padrdes do contrato.

Para conhecer mais sobre a resolucdo do Banco Central acesse: <http://
www.bcb.gov.br/pre/normativos/res/1999/pdf/res_2682_v2_L.pdf>.
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1.4.5 Analise Patrimonial

O fundamento desta analise esta em verificar a situacdo patrimonial e
econdmica dos bens e direitos das empresas, uma vez que estes poderao fazer
parte da relacdo contratual de crédito entre o credor e o devedor. Deste modo,
€ preciso verificar se o patrimodnio da pessoa juridica podera ter liquidez, para em
casos de inadimpléncia serem executados.

Pensando que o patrimonio da pessoa juridica passa a fazer parte do contrato
de credito, e preciso verificar a situacdo legal, econdmica, estrutural etc. deste
patrimonio e saber por meio desses aspectos se esse patrimonio realmente pode
fazer parte das clausulas que irdo reger o contrato de crédito.

1.4.6 Andlise de Sensibilidade

Nesta analise € preciso compreender da situacdo econdmica do pais ou da
regiao onde a empresa esta instalada para verificar se 0 ambiente econdmico sera
ou nao favoravel para a empresa que esta solicitando o crédito.

Por exemplo, suponha uma situacao em que o preco das commodities esteja
caindo no mercado internacional de forma muito rapida. Nesta situacdo € muito
provavel que a renda das empresas ligadas ao setor da agropecuaria venha a
reduzir, logo 0s riscos aumentam para as operacdes de credito para este setor de
atividade econdmica.

Um exemplo que ainda pode ser destacado para o setor do exemplo anterior
€ para as oscilacdes na taxa de cambio, uma vez que a maior parte da pauta
de exportacdo brasileira € deste setor, assim sendo, uma taxa cambio favoravel
(desvalorizagao cambial) ird impulsionar as exportacoes.

1.4.7 Analise do Negdcio

E importante analisar a conducdo administrativa e gerencial da empresa, uma
vez que esta analise permite conhecer a capacidade da empresa em honrar com
suas dividas. Também e possivel analisar a evolucao da empresa no mercado no
qual estd atuando.

Para analise do negocio, podemos também considerar os riscos associados a
sua atividade econdmica e operacional. Para Martin et al. (2004), os riscos que um
negocio pode apresentar sao:

I. Riscos de perdas de ativos criticos: perdas em bens de capital devidos a
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acidentes operacionais.

Riscos estratégicos ou externos: estes estdo relacionados as estratégias
operacionais, por exemplo, estratégia de marketing, logistica, producdo e
outros. Ainda tem os riscos da economia.

. Riscos financeiros: estes riscos estao associados as fontes de financiamento
que uma empresa podera ter a sua disposicao.

. Riscos de operacao humana: sdo os riscos ligados as perdas de eficiéncia do
capital humano ou seus impactos financeiros e judiciais na empresa.

Riscos de defeitos dos equipamentos ou processos: riscos em relacdo as falhas
dos bens de capital fixo (maguinas e equipamentos) No processo de producdo.

. Riscos da disfuncionalidade dos ambientes de trabalho: séo riscos inerentes
ao ambiente de trabalho e que podem afetar a produtividade da empresa.

Questzo para reflexzo

-
-_—
-
Na anadlise do negdcio, quais riscos merecem maior
L importancia considerando a situagdo econémica do pais?

1.4.8 Analise dos ativos intangiveis

Ao analisar os ativos intangiveis, tem-se o objetivo de analisar como estes ativos
poderdo ser utilizados para geragdo de receitas operacionais dentro de uma ou
varias unidades operacionais.

Algumas companhias de tecnologia dependem essencialmente de seus
recursos intangiveis para desenvolvimento dos seus produtos e servi¢os, logo
estes recursos intangiveis sdo de suma importancia. Exemplos a serem citados
para ativos intangiveis sdo:

o Marcas de produtos.
o Patentes.
o Direitos autorais.

o Recursos humanos.
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o Licenca.

1.4.9 Analise do grupo empresarial

Para casos de uma organizacdo com varias unidades empresariais, ou seja, um
grupo de empresas com uma holding. E preciso examinar os balancos patrimoniais
e demonstrativos de resultados das empresas pertencentes a este grupo.

Esta analise ¢ importante, pois sera analisada cada empresa de forma individualizada
e, com isso, compreender o seu desempenho econdmico e financeiro. Esta devera
ser conciliada com o estudo do impacto de cada empresa Nno todo.

1.4.10 Analise de Concorréncia

Estudar a estrutura de mercado, no qual a empresa participante sera importante
para verificar como € o comportamento dos seus concorrentes e, tambeém, analisar
o desempenho medio das demais empresas.

Vamos considerar o exemplo a sequir para entender na pratica como € esta
analise da concorréncia. Suponha o exemplo da tabela a sequir para as empresas
Beta e Alpha que fabricam componentes eletrénicos para Smart Tv.

Tabela 2.2 | Analise comparativa de resultados

Valores Contabeis (RS) Bilhdes Beta Alpha
Receita Liquida 32,2 25,8
Lucro Liquido 45 2.1
N¢ Funcionarios 80.540 86.320

Fonte: O autor

Com a analise comparativa das duas empresas percebe-se que a empresa Beta
€ mais eficiente em relacdo a Alpha, uma vez que com um numero de menor de
funcionarios a Beta obteve uma receita operacional 24,8% maior que a empresa
Alpha e um lucro liquido 114,28% maior.

1.4.11 Analise de Desempenho Bursatil

O valor bursatil refere-se a cotagao das acdes de companhias que estao sendo
negociadas na bolsa de valores e seus desempenhos econdmicos e financeiros.
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Atualmente, no Brasil, a principal bolsa de valores em operacdo € a Bolsa de Valores
de Sao Paulo (BOVESPA). Portanto, esta bolsa serd a referéncia para levantar o valor
bursatil das acdes.

Na bolsa de valores podemos ter informacdes do desempenho medio das
acdes do setor e atividade da companhia, como tambem verificar o volume de
negociacao desta acdo, os lucros distribuidos aos acionistas e outras informacdes
relevantes ao processo de analise.

Considere o exemplo das seguintes empresas para compreender a evolugdo
dos precos destes papeis na economia:
Gréfico 2.1 | Acéo Ordinaria da Empresa Natura

BOV:NATU3 (Natura ON (BRL))
Abertura: 27,5 Max: 27.77 Min: 26.31 Ult: 26.46 (-00,84/-03,08%)

150

42,7
440

430

ﬂ'm” )
|

2005 2007 2009

Fonte: ADVFN (2015)

Podemos notar no grafico que a cotacao das acdes da empresa subiu de forma
significativa entre o periodo dos anos de 2005 e 2009. Se uma instituicao estivesse
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analisando o desempenho das acdes dessa companhia nesse periodo, esse seria
um sinal positivo, porém ndo unico para avaliacao de crédito.

Gréfico 2.2 | Acdo Ordinaria da Empresa Marcopolo

BOV:POMO3 (Marcopolo ON (BRL))
Abertura: 2.27 Max> 2.27 Min: 2.15 Ult: 2.19 (-00,05/-02,23%)

[

402

1-0.2

2006 2007

Fonte: ADVFN (2015)

As acdes ordinarias da companhia Marcopolo cresceram entre o periodo de
2007 e 2008, como pode ser visto no grafico acima. Porém, ao longo deste ultimo
ano (2008), as cotacdes da acdo passaram a diminuir. Esse fato pode ter ocorrido
devido a crise financeira do ano de 2008.
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Grafico 2.3 | Acdo Ordinaria da Empresa Gol

BOV: GOLL4 (Gol PN (BRL))
Abertura: 9.62 Max: 9.88 Min: 9.46 Ult: 9.67 (+00,01/+00,10%)

J1

12

13

2013 2015 2017 2019
Fonte: ADVFN (2015)

No grafico verificamos uma situagcdo em que a cotacdo das acdes da companhia
Gol cresceu por alguns periodos e decresceu em outros. Este fendmeno podera
dificultar as analises sobre a empresa considerando apenas o desempenho das
cotacdes.

E importante ressaltar que esta € uma analise importante, porém n&o a Unica,
ainda e preciso compreender como esta o desempenho das demais companhias
do setor e o desempenho financeiro e contabil da empresa. A proxima secao
destina-se a estudar os aspectos contabeis e financeiros de uma empresa para
avaliacdo de crédito.

E importante relembrarmos os principais temas tratados nesta secdo, antes
de iniciarmos a proxima, assim sendo, vejamos em forma de topicos os temas
estudados:

Anadlise Econdmica e Financeira para Oferta de Crédito



Os Cinco C's do Credito:
o Carater

o Capacidade

o Capital

o Colateral

o Condi¢des

Etapas para Analise de Credito subjetiva: Pessoas Fisicas
o Analise Cadastral

o Andlise de Idoneidade

o Analise Financeira

o Analise de Relacionamento

o Andlise Patrimonial

o Anadlise de Sensibilidade

o Analise do Negocio

Etapas para Analise de Crédito subjetiva: Pessoas Juridicas
o Analise Cadastral

o Anadlise de Idoneidade

o Andlise Financeira

o Analise de Relacionamento

o Andlise Patrimonial

o Andlise de Sensibilidade

o Analise do Negocio

o Analise dos Ativos Intangiveis

o Analise do Grupo Empresarial
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o Anélise de Concorréncia

o Analise de Desempenho Bursatil
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Secao 2

Avalicao de crédito por meio das
demonstragdes contabeis

Nesta secao a nossa maior preocupacao sera estudar as técnicas para analisar
as demonstracdes contabeis de uma empresa e, com isso, ter condicdes de tomar
uma decisdo nas informacdes que poderao ser extraidas destas demonstracdes.

2.1 Avaliacao de Crédito por meio das Demonstracdes Contabeis

Para analise das demonstracdes contabeis serdo utilizadas duas técnicas iniciais
sobre os balancos patrimoniais. Estas técnicas sao:

I. Analise vertical: esta € uma analise que tem como referéncia o ativo passivo
total do balanco patrimonial ou da receita bruta da demonstracdo de resultado.
Com esta referéncia iremos calcular o peso de cada conta sobre o total do ativo
e passivo ou sobre total da receita no demonstrativo de resultado.

[I. Analise horizontal: nesta analise sera calculada a evolucao de conta do balanco
patrimonial ou do demonstrativo de resultado em um periodo para © outro.

Para entender na pratica a analise vertical e horizontal, vamos para um exemplo
didatico:

A empresa XXZ apresenta o seguinte demonstrativo de resultados para dois
anos consecutivos.

Tabela 2.3 | Andlise vertical

Empresa XXZ Ano0l | AV% | Ano 02 AV %

(+) Receita Operacional Liquida 900 100 1.090 100

(-) Custo dos Produtos Vendidos 400 444 460 42,2

(=) Lucro Bruto 500 55,6 630 57.8
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(-) Despesas de Atividade

(=) Imposto de Renda e Contribuicdo Soc. “

(=) Lucro Liquido

Fonte: O autor

Com o demonstrativo de resultado da empresa nota-se que a receita
operacional liguida equivale a 100% e as demais contas sdo calculadas sobre a
receita operacional liquida, como é o caso do custo dos produtos vendidos que
equivale a 44,4% da receita. A proxima analise € a horizontal, que iremos observar

na tabela a sequir.

Tabela 2.4 | Analise horizontal

Empresa XXZ Ano 01 Ano 02
(+) Receita Operacional Liquida 900 1.090
(-) Custo dos Produtos Vendidos 400 460
(=) Lucro Bruto 500 630
(-) Despesas de Atividade 190 195
(=) Lucro Atividade 310 435
(-) Resultado Financeiro 80 60
(=) Lucro Antes do Imposto de Renda (LAIR) 230 375
(-) Imposto de Renda e Contribuigdo Soc. 80 125
(+) Equivaléncia Patrimonial 30 30
(=) Lucro Liquido 180 220

Fonte: O autor

Na analise horizontal o calculo foi feito por meio da evolucdo de cada uma das
contas. Observe que a receita operacional teve um crescimento de 21% entre um
ano e outro. As demais contas também cresceram entre um ano e outro, exceto a
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conta equivaléncia de capital.

2.2 indices Sobre as Demonstracdes Contabeis

Para analisar os indicadores que revelam o desempenho da empresa, iremaos
comecgar estudando os de avaliacdo estatica. Estes indicadores sdo:

I. Liguidez.

[I. Endividamento.

2.2.1 Indicadores de Liquidez

Segundo Assaf Neto (2012, p. 112), “Os indicadores de liquidez visam medir
a capacidade de pagamento (folga financeira) de uma empresa, ou seja, sua
habilidade em cumprir corretamente as obrigacdes passivas”.

Liquidez Corrente: demonstra que a empresa tem ativo circulante para cobrir
as dividas no passivo circulante no curto prazo.

Liquidez Corrente = Ativo Circulante

Passivo Circulante

Liquidez Seca: a liquidez seca pode ser entendida da mesma forma que a
liquidez corrente, porém, nesse tipo de liquidez Nndo sdo considerados os estoques
do ativo circulante para cobrir o passivo circulante.

Liquidez Seca = Ativo Circulante - Estoques)

Passivo Circulante

Liquidez Geral: indica de forma global todo ativo para cobertura do seu
passivo, assim sendo, sdo consideradas as contas de curto e longo prazo para
efeitos de calculo.
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Liquidez Geral = Ativo Circulante + Realizdvel a Longo Prazo

Passivo Circulante + Exigivel a Longo Prazo

2.2.2 Indicadores de Endividamento

Para Gitman (2010), o indice de endividamento geral mede a propor¢do do ativo
financiada pelos credores da empresa. Quanto mais elevado, maior o montante de
capital de terceiros usados para gerar lucros.

Endividamento Geral: indica quanto a empresa tem captado junto a terceiros
em relacdo ao seu ativo total em determinado periodo de tempo.

Endividamento Geral = Passivo Circulante + Exigivel a Longo Prazo

Ativo Total

2.3 indice de Imobilizacdo

Graude Imobilizagdo: € o grau de ativo permanente em relagcao ao seu patrimonio
liquido, ou seja, a propor¢ao de ativo permanente sobre o patrimonio liquido.

Grau de Imobilizagcdo = Ativo Permanente

Patriménio Liquido

2.4 indices de Lucratividade

Margens de Lucratividade Operacional: ¢ quanto de lucro operacional em
proporcao as receitas liquidas de venda da empresa para um periodo de tempo.

Margens de Lucratividade Operacional = Lucro Operacional

Receita Liquida de Vendas
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Margem de Lucratividade Liquida: como margem de lucratividade liquida €
possivel notar a geracao de lucro liquido (lucro apos o pagamento dos gastos
totais e imposto) sobre a receita de vendas da empresa.

Margens de Lucratividade Liquida = Lucro Liquido

Receita Liquida de Vendas

2.5 indices de Rentabilidade

Rentabilidade do Patriménio Liquido: este € um indice que mede o volume
do lucro liquido em razdao do patriménio liquido da empresa. Para o acionista, este
€ um indice importante, pois por ele € possivel compreender o retorno sobre o
patrimonio da empresa.

Rentabilidade do Patriménio Liquido = Lucro Liquido

Patriménio Liquido

Rentabilidade do Ativo Total: sera analisar a rentabilidade do ativo total pelo
lucro liquido gerado em sua atividade operacional. Logo, este indicador estara
refletindo a rentabilidade do ativo da empresa.

Rentabilidade do Ativo Total = Lucro Liquido

Ativo Total

2.6 indice de Cobertura

indice de cobertura de juros: ¢ geracio de lucro operacional para pagamento
das suas despesas financeiras, em especial 0s juros dos financiamentos bancarios
contraidos no seu exercicio social.
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Indice de cobertura de juros = Lucro Operacional

Despesas Financeiras

Para continuar nossos estudos sobre os indices de desempenho, iremos valer-
nos de um exemplo hipotético para compreender na pratica como funciona cada
um dos indices ja apresentados nesta secao.

Exemplo: considere as demonstracdes contabeis e financeiras da empresa
Tudo Tudo Ltda.

Balanc¢o Patrimonial:

Tabela 2.5 | Balanco Patrimonial

Caixa Operacional 10 12 15

Aplicacdes Financeiras 25 32 39

Duplicatas a Receber 72 81 93

Estoques 48 51 56
Outros 9 7 8

Contas a Receber 19 15 11

Depdsitos judiciais 25 25 18

Imobilizado 441 469 493

Depreciacdo acumulada 168 177 195

Intangivel 22 23 45

Investimentos 0 0 38

Fonte: O autor
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Tabela 2.6 | Balanco

Fornecedores 57

Empréstimos bancarios 26 28 30
Salarios 9 10

Impostos e contribuicdes 28 41

Outros 7 5

Capital social 90 90 90

Reservas de capital 40 40 40

Outras reservas 61 23 25

Reserva de lucro 110 167 225

Fonte: O autor

Demonstrativo de Resultado:

Tabela 2.7 | Demonstrativo de Resultado

Despesas operacionais

Depreciacdo
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Despesas financeiras 22 24 27

Receitas financeiras 16 21 25

Despesas ndo operacionais 7 8 6

Receita ndo operacional 5 6 6

Fonte: O autor

Comestes demonstrativos, vamos calcular os seguintes indices de desempenho:
. Liquidez Corrente
2. Liquidez Seca

3. Liquidez Geral

N

. Endividamento Geral

. Grau de Imobilizacao

. Margem de Lucratividade Operacional
. Margem de Lucratividade Liguida

. Rentabilidade Patrim&nio Liquido

O oo N0 w»,

. Rentabilidade do Ativo Total

10. Cobertura de Juros Contabil

Serdo calculados apenas os indices do primeiro ano, uma vez que para oS
demais anos irad seguir a mesma metodologia de calculo:

Liquidez Corrente= 164 =1,29
127
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O resultado da liquidez corrente ¢ 1,29, ou seja, para cada RS 1,00 de divida no
passivo circulante ha 1,29 no ativo circulante para cobri-la. Assim sendo, podemos
compreender que essa empresa tem recursos para honrar suas dividas. Porém,
caso esse indice seja inferior a 1,00, a situacao fica critica, visto a falta de recursos
para pagamento das dividas no passivo circulante.

Para compreender um pouco mais deste assunto e de outros que fazem
parte desta secdo de estudo, acesse o link: <http://www.sincontecsinos.
org.br/docs/tabela_indice_analise_balanco.pdf>.

Liquidez Seca = (164 -48) =091
127

Na liquidez seca ndo consideramos os estoques para pagamento de dividas
de curto prazo no passivo circulante. Como o resultado para o ano 01 foi de 0,91,
significa que as disponibilidades do ativo circulante (exceto estoques) ndo sdo
suficientes para honrar os compromissos do passivo circulante.

No calculo da Liquidez Geral considera-se o total do ativo circulante mais o
realizavel a longo prazo e isso tudo sera dividido pelo passivo circulante mais o
exigivel a longo prazo. Nesta situacdo estamos considerando todos os recursos de
curto e longo prazo para cobrir as dividas de curto e longo prazo. A formula para
calcular o indice € a seguinte:

Liquidez Geral =  Ativo Circulante + Realizdvel a Longo Prazo

Passivo Circulante + Exigivel a Longo Prazo

Seguindo o exemplo, vamos calcular a liquidez geral para o primeiro ano do
Nnosso exemplo:

Analise Econémica e Financeira para Oferta de Crédito



Liquidez Geral =164 +44 = 1,03
127 + 75

O resultado da liquidez geral foi de 1,03 para o primeiro ano, ou seja, para cada
S 1,00 em dividas existe S 1,03 para pagamento delas. Logo, podemos entender
gue a empresa tem capacidade para pagar suas dividas considerando a liquidez
geral.

Outro indicador de suma importancia para a gestdao da empresa € o
endividamento geral. Este indicador mede a capacidade do ativo total em cobrir o
passivo circulante e o exigivel a longo prazo. Este indicador pode ser medido pela
sequinte formula:

Endividamento Geral = Passivo Circulante + Exigivel a Longo Prazo

Ativo Total

Com a formula apresentada, vamos ao calculo do endividamento geral para
0 ano 01

Endividamento Geral= 127 +75 = 0,40
503

Com o resultado de $ 0,40, podemos entender que para cada $ 1,00 investido
pela empresa ha S 0,40 ou 40% correspondente de recurso de terceiros. Esta €
situacdo para © primeiro ano.

@ Questao para reflexzo

Qual é a situagcdo de endividamento desta empresa para os
L proéximos anos?
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Outro indicador importante é o grau de imobilizagdo, uma vez que por meio dele
podemos entender quanto do patrimonio liquido esta investido em ativo permanente.
Para calculo do grau de imobilizacao, iremos utilizar a seguinte formula.

Grau de Imobilizagdo = 295 =098
301

O resultado de 0,98 no grau de imobilizacao revela que a empresa tem cerca
de 98% do patrimdnio investido em ativo permanente. Esta € uma situacdo que
pode ser preocupante, pois a empresa tem uma baixa liquidez.

Porém, se o lucro da empresa aumentar em funcao dos investimentos em
imobilizado, a situagao passa a ser favoravel, visto que os investimentos foram
transformados em lucro.

A margem de lucratividade ird demonstrar o quanto o lucro operacional
representa das receitas de vendas, quanto maior for esta margem mais favoravel
serd a situacao da empresa em aspectos financeiros considerando suas operacoes.

Margem de Lucratividade Operacional = 103 =0,14
726

O resultado de 0,14 demonstra que 14% da receita € de lucro operacional. Por
conseguinte, a margem de lucratividade liquida representa o lucro liquido sobre a
receita da empresa.

Margem de Lucratividade Liquida = 69  =0,10
726

Com o resultado de 0,10 podemos entender que 10% da receita liquida refere-
se ao lucro liquido. Ainda podemos entender que a empresa conseguiu uma taxa
de lucro de 10% sobre a sua receita liquida.

Ha o indicador que mede a rentabilidade do patrimonio liquido e para calcular
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este indicador devemos:

Rentabilidade do Patriménio Liquido = 69 =0,23
301

A rentabilidade do patriménio liquido apresentou um resultado 0,23, isto €, um
retorno de 23% sobre o patrimdnio da empresa. A rentabilidade do ativo total seque
O mesmo principio da rentabilidade sobre o patrimdnio liquido. Vamos ao calculo:

Rentabilidade do Ativo Total = 69 =0,14
503

Com o resultado 0,14 entendemos que a empresa conseguiu um retorno de
14% sobre seu ativo total considerando o lucro liquido do mesmo periodo.

No indice de cobertura de juros verificamos capacidade do lucro operacional
para cobrir as suas despesas financeiras. Assim sendo, quanto maior for este indice,
maior serd a capacidade para cobrir as despesas financeiras.

Indice de Cobertura de Juros = 103 =4,68
22

O resultado de 4,68 significa que a empresa tem S 4,68 em lucro operacional
para cada $ 1,00 de despesas financeiras. Na situacdo da empresa podemos notar
que ela tem capacidade suficiente para pagamento das despesas financeiras.
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Atividades de aprendi;aqem

1. Uma das analises importantes sobre as demonstracdes
contabeis ocorre por meio dos indices que revelam o
desempenho de algumas contas dentro destas demonstracoes.
Relacione as colunas com os fundamentos dos indices sobre
as demonstracdes.

1. indice de Liquidez Seca
2. Indice de Liquidez Corrente
3. Indice de Liquidez Geral

() Confronta o ativo circulante com o passivo circulante,
porém o ativo circulante nao é considerado na sua totalidade.
Os estoques sao subtraidos. Esta subtracao € uma forma de
eliminar riscos de realizacdo desse ativo.

() Confronta o total de ativos circulantes e realizaveis a longo
prazo com o total dos passivos também circulantes e exigiveis
a longo prazo.

() Confronta os ativos e passivos de curto prazo (circulantes) e
estabelece a capacidade de pagamento no periodo de um ano.

A sequéncia esta correta em:

a213
b) 2, 3,1
c)3.21
di132

2. Em relacdo a analise das demonstracdes contabeis
podemos utilizar os indices de desempenho para analisar estas

J
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demonstracdes. Assim sendo, podemos afirmar que:

a) O indice de cobertura de juros irda demonstrar a capacidade
da empresa em pagar suas despesas financeiras.

b) Na liquidez seca consideramos a totalidade do ativo
circulante sobre o passivo.

c) No grau de imobilizacao podemos compreender o nivel de
investimentos em titulos de financeiros.

d) No endividamento desconta-se o exigivel de longo prazo
para efeitos de calculo.

Fique (igado.' ™

Esta unidade foi dividida em duas secdes, que tiveram como
processo compreender os procedimentos para avaliacdo
de crédito. Portanto, vamos resgatar alguns dos temas
importantes destas secdes:

Analise dos 5 C's do crédito:
« Carater

» Capacidade

» Capital

« Colateral

» Condicdes

Logo, esta analise permite conhecer os demandantes de
crédito por meio destes adjetivos.

J
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Compreenséo das etapas adequadas para analise de crédito
para pessoas fisicas e juridicas. Estas consistem em levantar
informacdes que podem ser internas ou externas da instituicao
financeira para avaliacao de crédito.

Estudo da avaliacéo de crédito por meio das demonstracdes
contabeis:

* Analise vertical e horizontal;
 Indicadores de liquidez;
* Endividamento;

» Rentabilidade.

Esta € uma avaliacdo quantitativa que tem por premissa
verificar as condi¢des financeiras e contabeis da empresa.

Para concluir o estudo da unidade

Nesta unidade nossa preocupacdao esteve em estudar a avaliacao
de crédito por meio de aspectos qualitativos e quantitativos.
Este ultimo aspecto € de suma importancia, pois ele revela a
condicdo financeira e econdémica de uma pessoa fisica e/ou
juridica. Deste modo, siga seus estudos em outras obras que
tratam das "Analises das Demonstracdes Contabeis”.

Analise Econémica e Financeira para Oferta de Crédito




Atividades de aprendizagem da unidade

1. A analise de crédito por meio dos C’'s é a forma pela qual
muitas instituicdes financeiras tomam decisGes de ofertar
crédito ou nao a seus clientes. Assim sendo, o que podemos
entender desta analise?

. Um dos C's do crédito é capital de giro e ele refere-se
apenas a condicdo liquidez da empresa para o curto prazo.

[I. Nesta analise entende-se que o C de colateral refere-se a
disponibilidade de bens e capital.

[ll. Quando se analisa como os efeitos externos impactam na
geracdo da receita da empresa estamos tratando do C que
se refere a condicao.

IV. A compatibilidade € um C que ira buscar entender como o
patriménio da empresa pode ser utilizado no contrato do
crédito.

Marque aalternativa que corresponde as afirmativas verdadeiras
(V) e falsas (F).

—F
-V
—F

—F

2. Compreender a situacdo macroecondmica de um pais ¢é
algo fundamental para que os riscos da concessao de crédito
possam ser bem avaliados. Por esta razdao os analistas de
crédito buscam compreender de forma sistematica a situacao
da economia para ofertar crédito aos seus clientes. Deste
modo, podemos entender que esta € uma analise:

Sensibilidade
|doneidade
Relacionamento
Interna

= = =

a
b
c
d
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3. Uma das formas de analisar a capacidade de pagamento
dos clientes em funcao da renda € por meio do indice de
comprometimento de renda com despesas (ICRDO). Assim
sendo, suponha que Marcos esteja pagando uma parcela de $
320,00 no Banco X e $ 450,00 no Banco Y. A sua renda mensal
de é de $1.800,00. Logo, podemos afirmar que:

a) O ICRDO de Marcos é 52% considerando os dados
apresentados.

b) Se o Banco Beta determinar que o ICRDO deverd ser até
32%, Marcos ndao conseguira crédito no Beta.

c) Caso Marcos pague a sua divida total no Banco Y, o seu
ICRDO sera de 27%.

d) No Banco Alpha se aceita no maximo um ICRDO de 30%,
assim sendo, Marcos ira conseguir o crédito.

4. Considerando os dados do Balanco Patrimonial da Empresa
Laranja Ltda.

MILHOES RS ANO 01
PASSIVO
CIRCULANTE 127
Caixa
Operacional 10 Fornecedores 57
Aplicacdes Empréstimos
Financeiras 25 bancarios 26
Duplicatas a L.
Receber 72 Salarios 9
Impostos e
Estoques 48 contribuicdes 28
Qutros 9 Qutros 7
EXIGIVEL A LONGO 75
PRAZO
Contas a Receber 19 Emprlés_timos 75
ancarios
Depositos 55 PATRIMONIO 81
judiciais LIQUIDO (PL)
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Capital social 10
Imobilizado 191 Reservas de capital 10
Effr;eﬁfggo 168 Outras reservas 41
Intangivel 52 Reserva de lucro 20
Investimentos 0

Para avaliacdo € necessario entender das demonstracdes
contabeis, logo podemos entender por meio dos dados do
balanco patrimonial que:

a) A liquidez seca é 0,82.
b) O grau de imobilizacédo é 0,93.
c) O endividamento geral é 2,45.
d) A liquidez geral ¢ 0,98.

5. Para os dados contabeis da empresa Mamao Ltda. a seguir,
podemos afirmar que:

Caixa Operacional 10 18 15
Aplicacdes Financeiras 25 28 39
Duplicatas a Receber 72 93 93
Estoques 48 51 56
Outros 9 4 8
Contas a Receber 19 10 11
Depdsitos judiciais 25 25 18
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Imobilizado 191 170 493
Depreciacao acumulada 168 177 195
Intangivel 52 25 45
Investimentos 0 0 38

|. Considerando a analise horizontal houve um crescimento
de 80% no caixa operacional entre o ano 01 e 02.

II. Segundo a analise vertical, o ativo circulante representa
65% do ativo total.

[Ill. Com a analise horizontal podemos entender que o
imobilizado cresceu 190% entre o ano 02 e 03.

IV. Para a analise horizontal houve queda de 15% no estoque
entre o ano 02 e 03.

As alternativas corretas sao:

) lelll
) eV
) 1L e lll
)IlelV

Q

O 0O T
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Introducao a unidade

Nesta unidade do livro serdo estudados conteudos ligados a gestao de riscos para
credito comercial e bancario. Veremos também os aspectos gerais das operacdes
de crédito e garantias e, por fim, iremos estudar o processo de cobranca de credito.

Com o estudo dessa unidade sera possivel entender aspectos qualitativos
fundamentais para gestao de riscos nas operacdes de crédito. O gerenciamento
de riscos € um processo complexo e essencial, uma vez que ele ira revelar as
possibilidades de perdas econdmicas e financeiras nas operacdes de crédito.

A gestdo derisco sera o meio pelo qual o credor podera monitorar a possibilidade
de obter retorno ou ndo com a operacao firmada com 0s agentes econdmicos.
Assim sendo, podemos entender que a receita operacional dos credores esta
sujeita aos riscos que ela esta exposta.

Um dos temas centrais desta unidade € o processo de cobranca sobre agentes
devedores, este € um processo que devemos tomar muito cuidado, pois 0 maior
objetivo é recuperar um valor ndo pago no vencimento, por isso devera se ter
técnicas e procedimento para garantir o pagamento do principal mais 0s juros do
saldo devedor.
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Secaol

Administracao de crédito

Na Secdo 1, que aborda o assunto administracao de crédito, iremos focar na
gestao de riscos, garantias e covenants para credito, uma vez que um dos pontos
centrais da administracdo esta em ter politicas de concessdo de credito e para isso
€ necessario ter garantias e covenant que irao reger o contrato de crédito.

O monitoramento do crédito é fundamental para que os indices de inadimpléncia
nao aumentem de forma expressiva. Logo, a gestdo de risco passa a ser uma
ferramenta relevante para minimizar os riscos que o credor esta exposto.

Sob este contexto é que iremos conduzir a nossa secdo de estudos sobre
administragdo de crédito na economia. Sendo assim, 0 NOsso objetivo sera estudar
conteudos-chave dentro desta administracado.

1.1 Risco Empresarial

O risco podera ser compreendido como a possibilidade de uma perda financeira
ou fisica para uma pessoa juridica ou fisica. No meio empresarial este conceito
pode também estar associado a eventuais quedas de patrimoniais e/ou financeiras
em um periodo de tempo.

Em ambito empresarial podemos identificar trés riscos essenciais:

o0 Riscos estratégicos: estes riscos estdao associados as mudancas no cenario
econdmico, politico, tecnologico, cultural, demografico etc. Assim sendo, estes
poderdo impactar no desenvolvimento das estratégias da empresa.

o0 Riscos do negdcio: sdo riscos correlacionados com o ramo de atividade que
a empresa esta inserida. Desse modo, esse € um risco do negocio e de suas
operacdes No meio ambiente no qual esta inserido.

o Riscos financeiros: as operacdes financeiras tém riscos inerentes as suas
atividades, sendo elas:

v crédito;
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v' mercado;
v liquidez;

v' Operacional;

1.2 Gestao de riscos

Na gestdo de risco a preocupacao estd em avaliar os riscos a que a empresa
credora esta exposta. Logo, o principal objetivo desta gestao € analisar e reduzir
todos 0s riscos possiveis em uma operacao de credito normal.

Com a figura a seguir € possivel compreender como ¢ o funcionamento de
uma gestao de riscos. O comeco desta gestdo esta em identificar a exposicdo da
empresa a riscos, ou seja, possibilidade de perdas financeiras e/ou patrimoniais.

Um dos caminhos apresentados para gestao de riscos € encontrar instrumentos
e operacOes que possibilitem transferir os riscos da operacdo de crédito ou
negociar 0s riscos existentes, logo apos compreender a exposicao ao risco. Nesta
fase a preocupacao esta em compreender as alternativas de mitigar 0s riscos.

Com os instrumentos e operacdes estabelecidas € preciso estimar o custo-
beneficio destas operacdes e instrumentos, uma vez que a empresa devera ter
ganhos com financeiros e manté-los em suas operacdes, caso contrario podera
haver problemas de liquidez por parte das empresas credoras.

Comocusto-beneficio definido podemos estabeleceras estratégias operacionais
gue tém a finalidade de reduzir a exposicao de riscos da empresa. Deste modo,
estas estratégias irao evitar, transferir, atenuar etc. os riscos que empresa credora
podera estar incorrendo. Logo apos as estratégias a empresa devera ter meios para
avaliar o desempenho das mesmas.

O segundo caminho paraanalise dagestdo deriscos € tambémum complemento
do primeiro caminho. O seu inicio serad na identificagao e exposicdo a riscos, por
conseguinte sera estudada a estimagdo e exposi¢ao ao risco para que a empresa
possa entender os efeitos da exposicao aos riscos.
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Figura 3.1 | Processo de gerenciamento de risco

e
-
o *
¢ e
e
~

'

Fonte: Adaptado de: Crouhy, Galai e Mark (2007, p. 2)

Para aprofundar seus conhecimentos sobre gestao de riscos acesse o
link: <https://www.febraban.org.br/Arquivo/Destaques/Gest%E30%20
de%20riscos%20-%20Kumagae.pdf>.

1.3 Risco do crédito

A confianca na relacdo comercial do credito € fundamental entre as duas partes,
uma vez que o credor devera ter a confianca de que o devedor ira cumprir com
seus compromissos e, além disso, Silva (2003, p. 63) explica que, "num sentido
restrito e especifico, crédito consiste na entrega de um valor presente mediante
uma promessa de pagamento”.
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Podemos entender que o risco de crédito esta em funcdo da inadimpléncia do
tomador de credito. Assim, entendemos que o risco esta correlacionado a perdas
que estardo em funcao de:

0 ndo pagamento dos valores contratados em creédito por parte do tomador;
o reducao de renda por parte dos devedores ao longo do tempo;

o deterioracao do contrato do crédito em fungao de fatores adversos;

O custos operacionais;

o dispéndios com a recuperacao do credito.

Ao compreender os riscos ligados ao credito, devemaos, agora, analisar os tipos
de crédito que estdo disponiveis para pessoas fisicas e juridicas. Nosso objetivo ndo
€ retomar o estudo da Unidade 1, mas apenas classificar o credito a partir do tipo
da instituicao credora.

Na economia existem, basicamente, dois tipos de crédito, considerando a
unidade credora dele:

|. Crédito comercial ou mercantil.
II. Crédito bancario.

O primeiro tipo de crédito refere-se as operacdes comerciais de mercadorias
e servicos, ou seja, uma empresa que realiza vendas a prazo. O segundo tipo de
credito € o que esta disponivel no mercado financeiro e que pode ser adquirido
por meio de instituicdes financeiras.

1.4 Crédito Mercantil

No crédito mercantil existem riscos, pois quando uma empresa comercializa
seu produto ou servico a prazo ela estarad sujeita a pagamento em atraso ou
inadimpléncia dos seus clientes, por esta razdo sera necessario analisar e estimar
OS riscos para esta operacao.

Com o entendimento do que é crédito mercantil, vamos analisar alguns exemplos
para verificar as operacdes de crédito e seus riscos para a empresa credora.

Exemplo A:

Uma loja de departamento comercializa seus produtos a vista e a prazo. Nesta
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ultima modalidade a empresa aceita pagamentos em cheque para 30, 60 e 90 dias.
Deste modo, mesmo que o vencimento dos cheques tenha um periodo de tempo
curto ha risco embutido, sendo assim, em algumas situacdes a empresa ira colocar
este risco no preco final do produto.

Ainda a empresa devera ter uma politica de vendas a prazo que possa minimizar
todos os riscos desta operagao. Além disso, € importante que a empresa consulte
O historico do cliente com a empresa e ainda levante informacdes em orgaos
especializados de risco ao crédito. Estas informacdes poderdo determinar o perfil
do cliente, mas ainda € preciso verificar o cadastro do cliente junto ao banco de
origem do cheque. Lembre-se do que estudamos na Unidade 2.

Exemplo B:

Uma loja de eletrodomeésticos tem por estratégia empresarial comprar seus
produtos (eletrodomeésticos) a prazo, visto que podera manter sua liquidez de caixa.
Por outro lado, a loja de eletrodomestico vende a prazo para seus clientes. Esta €
uma operacao que podera apresentar riscos tanto na compra dos eletrodomesticos
a prazo quanto também na venda para seus clientes.

Na gestdo desta operacdo € preciso ter uma estratégia para a empresa nao ter
problemas no fluxo de caixa em relacdo as entradas de receitas e 0s pagamentos
de despesas, uma vez que podera haver prazos curtos para pagamento de
fornecedores e prazos longos para recebimentos das vendas a prazo.

Questéo para reflexio @

Considerando os exemplos anteriores, que fatores uma
empresa devera considerar para liberacdo de crédito
mercantil? Reflita se os fatores serao suficientes para reduzir
a exposicao a riscos.

1.4.1 Paréametros de Aprovacao do Crédito Mercantil

Na gestdo de crédito mercantil € necessario ter parametros que irdo nortear a
aprovacao de crédito para um cliente. Estes parametros serao parte componente
da politica de crédito e estardo em funcao dos riscos da propria operacao. Os
parametros de uma politica de credito poderdo ser:
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Padrao de Crédito.

Politica de Descontos nas Vendas.
Politica de Prazos.

Politica de Cobranca.

AN NN

a) Politica de Crédito

Esta € uma politica que tera a preocupacdo de adotar parametros e
procedimentos para aprovacao de creditos para clientes que desejam realizar
compras a prazo. Esta politica podera ter um padrao restritivo que ira limitar as
concessdes de créditos, visto que pode haver muitos riscos no mercado. Porém,
podera ter uma politica mais liberal com o objetivo de aumentar os volumes de
venda. Observe a figura a sequir para entender um pouco mais da politica.

Figura 3.2 | Politica de Crédito

[Padrﬁes de Crédito: Restritivo ]

Padrao Restritivo Padrio Liberal

Volume de vendas menor, Diminuigdo sobre os investimenas Aumento do Volume Aumento do§ Investi!nentos
visto as restrigdes para aprovagdo em capital de giro vendas Em Capital de Giro

Aumento das Despesas ]

com crédito e inadimpléncia

Reducdo da indadimpléncia
& custo com operagdes de crédito

Fonte: O autor

b) Politica de Descontos nas Vendas

Desconto sobre as vendas € um processo normal na maior parte das
comercializacdes de produtos e servicos. Todavia, € preciso ter precau¢des para
nao conceder descontos que venham a diminuir as margens de lucro da empresa.
Mas ha casos em que 0s descontos sao necessarios para conquistar o cliente
mesmo que ndo haja lucro na operacdo. A figura a seguir podera apresentar as
politicas de descontos e seus efeitos.
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Figura 3.3 | Politica de Prazos

Politica de Prazos

4N

Redugdo no Volurne Redugéo dos Investimentos | | Aumento no Volume Aumento dos Investimentos
de vendas Em Capital de Giro de Vendas Em Capital de Giro
e Aumento das Despesas
N e de Crédito e Inadimpléncia
de crédito e Inadimpléncia

Fonte: O autor

c) Politica de Prazos

A politica de prazo podera depender da politica de compras da empresa, uma
vez que seu fluxo de caixa podera ser diretamente influenciado pelo recebimento
das vendas a prazo e 0s pagamentos de compras a prazo. Deste modo, esta politica
devera tomar atengao neste sentido para que nao tenha problemas de liquidez.

Uma politica de prazos podera ser um pouco mais rigida para atender
necessidades de fluxo de caixa ou um pouco mais flexivel com o objetivo de
ganhar mercado e aumentar seu volume de vendas. Com a figura a seguir podemos
entender um pouco mais desta politica e suas repercussoes.

Figura 3.4 | Politica de Descontos

Politica de Desencontos

Maior D

asconto

Menores Descontos
Aumento no Volume Reduggo dos Investimentos | | Redugdo no Volume Aumento dos Investimentos
de vendas Em Capital de Giro de Vendas Em Capital de Giro
o Aumento das Despesas
Sl ieedl de Crédito e Inadimpléncia
de credito e Inadimpléncia

Fonte: O autor
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d) Politica de Cobranga

Na politica de cobranca a empresa credora devera ter procedimentos
suficientes para negociar 0s vencimentos em atraso €, com isso, recuperar O
credito concedido. Na figura a sequir iremos entender como é o funcionamento
de uma politica de crédito. Os procedimentos e politicas de cobranca poderdo ser
melhor entendidos na Secdo 2 desta unidade.

Figura 3.5 | Politica de Descontos

Politica de Cobranga

Rigida

N\

Reducdo no Volume [Redugﬁo dos Investimentos J [Aumento no Volume] [Aumento dos Investimentos ]

Flexivel

de vendas Em Capital de Giro de Vendas Em Capital de Giro

de crédito e Inadimpléncia de Credito ¢ ned mpléncia

[ RedugSo nas despesa } [ Aumento das Despesas

Fonte: O autor

1.5 Crédito Bancario

Esta € uma modalidade de crédito que tem sua origem no sistema financeiro
nacional, sendo assim, o crédito bancario sera oferecido pelas instituicdes
financeiras que compdem o SFN e estdo autorizadas pelo Banco Central (Bacen) a
ofertar crédito na economia. As modalidades de crédito mais usuais sao:

o0 Empréstimos para pessoas fisicas (curto e longo prazo).
o0 Empréstimos para pessoas juridicas (curto e longo prazo).

Na Unidade 1 ja discutimos todas as modalidades de crédito na economia, por
iISSO NOSsO objetivo € apenas compreender a operacionalidade deste regime de
credito na economia.

Como estamos tratando de crédito no sistema financeiro nacional, vamos
analisar os intermediarios financeiros no SFN.
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Figura 3.6 | Intermediarios Financeiros

Fc:imi::ce(iores INTERMEDIARIOS Ton;adc;res de
Spuncos FINANCEIROS uncos
RESORS PESSOAS
FISICAS FISICAS
PESSOAS PESSOAS
JURIDICAS JURIDICAS

COVEITOS: Governos:

v* Federal v~ Federal

v Estadual ¥ Estadual

v Municipal ¥ Municipal
L\ ESTAS TRANSFERENCIAS SAO VIABILIZADAS POR MEIO DE: J

Y

MERCADOS FINANCEIROS

Fonte: Pinheiro (2014, p. 26)

Com a figura nota-se como ocorre a intermediacao financeira, onde ha agentes
poupadores e tomadores e entre eles estdo os intermediarios financeiros, tais
Ccomo bancos, caixas econdmicas, factoring e outras. Podemos tomar o exemplo
do Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES):
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Com as ideias postas até este momento podemos notar que uma politica de
credito esta em muitos sentidos voltada para a minimizacao de riscos. A Resolucao
ne 3.721, de 30 de abril de 2009, do Banco Central do Brasil, dispbe sobre a
implementacdo de estrutura de gerenciamento do risco de crédito, assim sendo,
vejamos a parte inicial desta resolucao:

No link a seguir vocé tera acesso ao conteudo completo dessa
resolucao: <http://www.bcb.gov.br/pre/normativos/res/2009/pdf/
res_3721_vi1_O.pdf>.

1.5.1 Administracao de risco para Intermediac¢des Financeiras

As intermediacdes financeiras tém riscos que sao proprios das relacdes entre 0s
agentes com o mercado financeiro. Assim sendo, podemos citar alguns riscos que
estdo associados as intermediacdes financeiras:

o Risco de variacdo de taxa de juros.

o Risco de mercado.

o Risco de credito.

o Risco de operacdes fora do balanco.

o Risco tecnologico e operacional.
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o Risco de cadmbio.

o Risco soberano.

o Risco de liquidez.

o Risco de insolvéncia.

o Outros riscos e interacdo e riscos.

A nossa maior preocupagao estara em estudar o risco da taxa de juros, mercado,
credito, cambio e liquidez, uma vez que a analise destes podera contribuir para as
analises feitas nesta secao e também para as futuras.

E preciso analisar um pouco mais dos intermediarios financeiros (IFs) antes
de comecarmos nosso estudo sobre os riscos de um IF. Segundo Saunders
(2000), uma das funcdes de um IF € transformar ativos, ou seja, os IFs adquirem
ativos financeiros emitidos por companhias: acdes, obrigacdes e outros titulos
de dividas (titulos primarios) e comercializam (vendem) instrumentos financeiros
para investidores individuais e institucionais sob a forma de depdositos, apolices
de seguros e outros (titulos secundarios). A compra dos titulos primarios sera
financiada pelas vendas dos titulos secundarios. Na figura a seguir podemos
compreender melhor esse fluxo.

Figura 3.7 | Fluxo dos fundos com uma IF

o

= -
Moeda Titulos
Depdsitos e Apolices de NIBEHE

seqguros

Fonte: Adaptado de: Saunders (2000).

a) Risco da Taxa de juros

Com o entendimento da funcao das IFs de transformar ativos, podemos
comecar a compreender o risco da taxa de juros. Quando um IF compra um titulo
primario, este estara contabilizado no ativo da empresa, uma vez que este titulo
ird gerar uma rentabilidade sobre o capital financiado. Por outro lado, um titulo
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secundario estara contabilizado no passivo, pois este representarad uma obrigagao
financeira que o IF tem com um agente econdmico.

Normalmente, os titulos primarios tém caracteristicas e propriedades distintas
em relagdo aos titulos secundarios. As diferencas basicas serao:

e Prazo
e Liquidez

Com estas caracteristicas distintas o IF j& estard incorrendo em riscos, pois qualquer
variacao na taxa de juros tanto para titulos primarios quanto para secundarios podera
afetar diretamente a rentabilidade da operacao realizada pelo IF. Vamos considerar
um exemplo pratico, mas ficticio, para compreender esta relacao.

Considere que um IF tenha como custo de captagao 19% ao ano (passivo), e
a sua taxa de retorno nas operacdes ativas € de 20% ao ano. Deste modo, a IF
compra titulos primarios com um prazo de dois anos e vende titulos secundarios
com o prazo de um ano.

0 <4—— Passivo —» 1

0 4+— Atvo —» 1

Considerando o primeiro ano de operacao podemos entender que o IF tera
lucro na sua operagao, visto que sua operacdo ativa tem um retorno de 20% ao
ano e a operagao passiva tem um custo de 19%, logo:

T 2%
I «
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No primeiro ano de operacdo o IF obteve um resultado positivo, pois o valor da
taxa de retorno foi superior a taxa do custo do capital, por esta razao consequiu
um resultado positivo de 1%. Cabe lembrar que a operacdo passiva € de curto
prazo se expor a outros riscos.

Nota: O calculo feito para analisar o resultado da operacao foi feito pensando
nos principios didaticos, uma vez que nem sempre se utiliza desta forma para
calcular diferencas entre duas taxas.

Suponha que no ano 02 o custo de capital aumente para 24% ao ano, assim
sendo, quando o IF refinanciar o seu passivo, ndo serd mais de 19% ao ano, mas
sim de 24% ao ano, por isso a operacdo que ele montou nao ird trazer vantagens
financeiras, pois com esta operacdo ndo sera possivel obter ganhos monetarios no
segundo ano, vejamos:

Resultado da Operagdo no Ano 02

Conta Passiva (-) 24%

No segundo ano percebemos que o resultado de — 5% tornou a operacao negativa
para o IF ao longo dos dois anos, visto que o resultado positivo nao ¢ suficiente para
cobrir o resultado negativo do ano 02. Deste modo, o IF estara exposto ao risco de
refinanciamento. Observe o resultado total da operacao na tabela abaixo:

Resultado Total da Operagdo
Resultado Ano 01
Resultado Ano 02

Saldo Final

Podemos ainda analisar o risco das variagcdes das taxas de juros considerando
outros exemplos que se assemelham ao primeiro. Imagine uma situagao em que a
conta passiva é de longo prazo enquanto a conta ativa € de curto prazo. Suponha que
o custo do capital é 15% ao ano, assim sendo, considere que o prazo da operacao
passiva € de dois anos. A operacao ativa ira ter uma taxa de retorno de 16% para um
ano (entende-se que a operagado ativa € apenas para um ano para esta taxa de juros).
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<+«—— Passivo —»

[Mnse  Ativo [ m6os

Um dos primeiros pontos criticos a se analisar € de que a conta passiva devera
ser coberta pela conta ativa, por isso obrigatoriamente o IF devera cobrir a conta
passiva no sequndo de operacdo, caso contrario o IF estd muito vulneravel aos
riscos existentes.

Na relacdo operacional existente neste exemplo, pode-se verificar que a taxa
de retorno é superior ao custo do capital no primeiro. Esta situacdo podera ser
verificada na tabela a sequir:

Resultado da Operacédo no Ano 01

Conta Passiva

Resultado Fina _

No primeiro ano a operacao apresentou um resultado positivo, porém, como ja
sabemos, e preciso que o IF faca novos investimentos em ativo para cobrir o passivo.
Desta forma, considere que no segundo ano a taxa de juros para 0s instrumentos
financeiros da conta ativa tenham uma queda na taxa de juros para 14% ao ano.

Resultado da Operacdo no Ano 02

Conta Passiva

Com esta nova condicdo de mercado a operacao ndo ira gerar lucro para o
IF e este fato demonstra que houve exposi¢cao a riscos de reinvestimentos, pois o
prazo da operacdo ativa foi inferior a operacgao e isso fez com que o IF tivesse que
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reinvestir em momentos distintos.

Resultado Total da Operacao

Resultado Ano 02 (-) 1%

Com os resultados totais podemos notar que o resultado positivo do ano 01
cobriu o saldo negativo do ano 02, porém o resultado do ano nao foi suficiente
para gerar um lucro para a operacao realizada ao longo dos dois anos de operagao.

Com os exemplos anteriores foi possivel compreender que um IF estara exposto
a riscos de refinanciamento e reinvestimentos. Todavia, estes ndo sao 0s Unicos
riscos a se destacar quando estamos tratando de taxa de juros, uma vez que o valor
de mercado de um ativo ou passivo € o entendido como os fluxos futuros de caixa
descontados do ativo ou passivo. Deste modo, quando a taxa de juros aumenta o
desconto dos fluxos sera maior e, por isso, o ativo e passivo irdo reduzir seu valor
de mercado, o inverso desta situacdo é verdadeiro.

Suponha que uma IF tenha investimentos de longo prazo para ativos e curto
prazo para passivo. Com um aumento da taxa de juros, o valor de mercado dos
ativos irdo se reduzir mais em relacdo ao passivo. Logo, o IF podera estar exposto
a perdas econdmicas e insolvéncia.

Quando estamos analisando a taxa de juros como fator de risco para
operagcdes em ativo e passivo de um |F é preciso entender um pouco
dos movimentos da taxa basica de juros da economia (SELIC) que é
uma referéncia para as demais. A SELIC é determinada pelo comité de
politica monetaria (Copom), além disso, esta taxa de juros é instrumento
de politica monetaria na economia e, por isso, é possivel utilizar desta
taxa de juros (aumento) para reduzir a liquidez na economia e com
isso conter uma inflacdo de demanda; ou poderd ser utilizada de
forma estratégica para estimular o crescimento, uma vez que uma
baixa da SELIC podera tornar o crédito mais barato para consumo e/
ou investimentos produtivos. Portanto, o movimento da taxa de juros
estara sujeito aos objetivos de politica econdbmica que o governo
pretende alcancar na economia.
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Atividades de a{or‘endu’;&gem )

1. Suponha que um banco esteja operando em longo prazo
para contas ativas e curto prazo para contas passivas nas suas
intermedia¢des financeiras. Assim sendo, podemos afirmar:

[. Um aumento na taxa de juros para as contas passivas podera
diminuir a rentabilidade das contas ativas de longo prazo.

[I. As contas ativas sO poderao manter taxas de juros no curto
prazo em comparagao ao passivo.

[ll. Um aumento na taxa de juros podera reduzir o valor dos
ativos no curto prazo e aumento do passivo a longo prazo.

Marque a alternativa que corresponde as afirmativas verdadeiras
(V) e falsas (F):

)
)
)
)

T <<
<< T<

—F-
—F-
-V -
—F-

[oNN gl e

b) Risco de Mercado

Este risco estara associado aos riscos sistematicos que o IF estara exposto nas
suas operacdes normais. A primeira funcao do IF € captar recursos dos poupadores
e transferir para 0s que necessitam de recursos para financiar consumao pessoal ou
atividades empresariais (tomadores).

Em algumas situacdes este tipo de operacdo nao garante uma rentabilidade
gue venha gerar um crescimento sustentavel do IF. Qual estratégia o IF podera
utilizar para aumentar as receitas e assim crescer dentro do mercado? A resposta
para esta pergunta estara nas negociacdes que podem ser feitas com titulos e
outros ativos dentro do mercado financeiro.

Para entender a negociacado de titulos com fonte de receitas, podemos pensar
nas negociacdes que podem ser feitas em bolsa de valores. Assim sendo, suponha
gue um Banco tenha comprado um lote de 100.000 acdes da companhia Beta
S/A ao preco de $ 45,00 por acdo. Caso a cotacdo da acdo aumente ao longo
do tempo, o Banco ira obter rendimentos com valorizacao da a¢cao no mercado,
porém se a cotagao da agao diminuir o Banco perde parte do capital investido.
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Considerando ainda o exemplo citado, imagine que houve uma recessao em
paises em que a companhia Beta mantinha negocios comerciais. Nesta situacao,
acredita-se que as receitas operacionais da companhia irao se reduzir, o efeito
desta queda financeira sera a reducdo da cotacdo da sua acdo para S 36,00. Este
fato ird reduzir em 20% o capital investido nas acdes da companhia Beta.

Caso o Banco tivesse apostado no aumento da cotacdo da Beta em uma
operacao a descoberto, ele poderia se tornar insolvente, ou seja, falta de capacidade
financeira para cumprir com suas obrigacdes passivas. Todavia, o Banco ficou
exposto aos riscos do mercado mesmao que a operacao nao fosse a descoberto.

Para aprofundar seu estudo sobre risco de mercado acesse o link:
<http://repositorio.ipcb.pt/bitstream/10400.11/590/1/Risco.pdf>.

c) Risco de Crédito

No risco de credito a maior preocupacao esta em minimizar a inadimpléncia
dos recebiveis em longo prazo, ou seja, estamos tratando do capital principal mais
juros sobre este capital a ser pago em longo prazo.

Caso o IF tivesse a certeza de que fosse receber no vencimento o principal mais
O montante de juros que incidiu sobre o capital principal, o risco de crédito nao
existiria, pois a empresa Nnao estaria exposta aos riscos da inadimpléncia. Porém,
na pratica esta situacao ndo ocorre, isto €, todas as operacdes de empréestimos ou
financiamento, por exemplo, tém riscos.

Na figura a sequir iremos analisar a probabilidade de receber o capital principal
mais os juros do principal. Assim, nesta figura devemos considerar uma distribuicdo
cumulativa de probabilidades de retornos em valor monetario com risco.
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Figura 3.8 | Distribuicdo para Pagamento com Risco

Probabilidade (p) P =1

Retorno em termos
monetarios

0 Principal Principal mais juro

Fonte: Adaptado de: Saunders (2000).

Com distribui¢cdo de probabilidade notemos que o pico € igual a 1, situacao na
qual o risco seria zero para inadimpléncia no pagamento dos vencimentos. Com
o grafico podemos entender que entre o ponto zero e o principal temos uma
situacao de inadimpléncia parcial ou total.

Entre os pontos principal e principal mais juros temos a condicao de
inadimpléncia parcial ou total, porém vejamos que entre estes pontos o risco do
ndo pagamento € menor. Entdo a probabilidade de receber o principal mais os
juros € maior.

E importante que o IF tenha uma politica de cobrar prémios pelos riscos no
qual estd exposto para inadimpléncia bem como monitorar toda a sua carteira de
clientes por meio de informacdes que possam revelar a capacidade de pagamento
do tomador do crédito.

Uma estratégia para limitar a exposi¢ao a riscos de ndo recebimento do crédito €
a diversificacdo da carteira de clientes, com isso havera uma limitagao na amplitude
de resultados negativos (inadimpléncia). Quando ha diversificacdo a distribuicao de
retornos se assemelha a uma distribuicao normal simétrica. Podemos verificar a
distribuicdo de retornos na figura a sequir:
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Figura 3.9 | Risco de inadimpléncia em carteiras

Probabilidade (p) P =1

Retorno em termos
monetarios

0 Retorno maximo
Fonte: Adaptado de: Saunders (2000).

Portanto, a diversificacdo reduz o risco de crédito, bem com o risco de
investimentos em obrigacdes ou empréstimos concedidos para pessoas juridicas e
fisicas que estao sujeitas aos riscos sistémicos que podem afetar os resultados do IFs.

Atividades de a{arendiaagem

1. Considerando os riscos de crédito que um intermediario
esta exposto, podemos compreender que:

I. Com a diversificacao das carteiras de crédito a probabilidade
cumulativa de ndo receber o capital € maior.

Il. Uma probabilidade (p) proxima de 1 indica que o risco de
inadimpléncia € menor.

[Il. Na diversificacdo das carteiras de créditos entendemos que
ha uma maior probabilidade do retorno maximo em relacao
ao medio

|V. Probabilidades com valores proximos de zero diminuem o
risco de inadimpléncia.

Qual das afirmativas citadas estao corretas?
a) |

b) 1l

c)IVelll

d) Il
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d) Risco de Cambio

O risco cambial estara presente para IFs que operam ativos e passivos além
das fronteiras de sua economia de origem. Neste caso um Banco podera estar
concedendo empréstimos para pessoas juridicas e fisicas de outras nagdes a fim de
atender as necessidades destes agentes e obter rentabilidade com esta operagao.

Imagine que um banco dos EUA tenha investido USS 100.000.000,00 em titulos
de renda fixa no Brasil. Este investimento foi feito no ano 01 quando a cotacao do
dolar na economia brasileira estava em RS 2,50. Deste modo, o banco dos EUA
investiu RS 250.000.000,00 em titulos de renda fixa no Brasil.

No ano 02 a cotacdo do ddlar passou de RS 2,5 para RS 3,2 e neste mesmo
ano o Banco dos EUA tem por objetivo resgatar o investimento feito nos titulos
de renda fixa. Porém, RS 250.000.000,00 (valor do capital do banco dos EUA
no ano 01) equivale hoje em ddlares a USS 78.125.00,00. Assim sendo, com a
desvalorizacdo cambial o Banco perdeu capital.

Como a taxa de cambio se desvalorizou em 28% entre o primeiro ano e o
segundo, entende-se que, NO MINiIMO, oOs titulos de renda fixa deveriam ter uma taxa
de juros neste patamar para compensarem a perda que se teve com taxa de cambio.

Memoria de Calculo:

Desvalorizagao Cambial:
(Ano 01) RS 2,5

(Ano 02) RS 3,2

Aumento de RS 0,7 ou 28%

Perda de valor do Capital em Funcdo da Taxa de Cambio:
R$ 250.000.000,00 / 3,2 = US$ 78.125.000

Recuperacao do Capital:
78.125.000 x (1,28) = 100.000.000

Desta forma, com a desvalorizagdo de 28%, a taxa de juros do

investimento deveria ser igual ou superior a 28% para que se mantivesse
o capital principal.
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e) Risco de liquidez

Este risco podera ser entendido considerando a capacidade de um banco cobrir
todo seu passivo caso os titulares dos direitos deste passivo venham a solicitar o
dinheiro depositado no banco.

A probabilidade de todos os titulares se dirigirem ao banco no qual fizeram
depdsito de seus recursos ao mesmo tempo € muito baixa. Por isso, os bancos
captam recursos e emprestam para deficitarios.

O objetivo € ganhar com a diferenga entre a taxa de juros da captacao e do
empreéstimo (spread), porém, o banco deverd manter um encaixe para cobrir as
solicitacdes dos depositantes quando eles solicitarem seus recursos, caso contrario
0 banco nao tem a capacidade de realizar tal pagamento, ou seja, nao ha liquidez
em caixa.

1.6 Limite de Crédito X Operacao de Crédito

As operacdes de crédito mercantil e bancario poderao ser regidas pelas suas
limitacdes ou operacdes. Estamos considerando que as operagdes de crédito
terao limitacdes em seus contratos a fim de reduzir possiveis riscos e ainda garantir
o nivel de rentabilidade desejado pela seu credor.

Limite de Crédito:

O limite podera estar em funcao do ativo em que o crédito irad financiar ou o
volume da operacao financeira. Este limite sera uma forma da empresa estabelecer
uma politica de crédito junto aos seus clientes para determinar as normas e
diretrizes de um contrato de crédito.

Exemplo:

Uma fabrica de sapatos femininos compra vultosos volumes de borracha de
uma industria do norte do pais. Nesta operacdo haverad um limite de crédito por
parte da industria de borracha, uma vez que ela podera estar incorrendo em riscos
ao estar vendendo vultosos volumes para um unico cliente. Aléem disso, qualquer
tipo de problema financeiro ou econdmico com a fabrica de sapatos, a industria
de borracha estara correndo o risco do ndo recebimento.

Operacgédo de Crédito:

O limite de crédito podera determinar todos os padrdes de uma politica de
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credito mercantil ou bancario. Porém, dependendo da relacdo entre as duas partes
€ preciso ter flexibilidades para 0 caso, pois caso contrario sera inviavel continuar
Com a operagao.

Exemplo:

Suponha que uma de loja de informatica esteja reformando suas instalacdes,
visto que pretende oferecer novos servicos e, além disso, passar uma nova
imagem institucional para 0 mercado. Para a reforma de suas instalacdes a loja de
informatica contratou uma empresa especializada em pintura. E muito provavel
que a loja de informatica nao pague o valor integral do servico de pintura na
contracdo do servico.

Por esta razao a empresa de pintura estara incorrendo em riscos, uma vez que so
ird receber o valor integral na fase final da prestacao dos servicos. Todavia, a empresa
de pintura devera ter um padrao bem definido para operar seus limites de credito e,
com isso, negociar as melhores condicdes contratuais com a loja de informatica.

Para o crédito bancario também se pode utilizar da estratégia de negociar operacdes
e limites de acordo com o perfil de cada cliente e sua necessidade. Os bancos poderao
colocar padrdes de operacao conforme o tipo de crédito e sua finalidade:

e Capital de giro

e Cheque especial
e Conta garantida
® [easing

e Hot money

Vamos destacar os assuntos tratados nessa secdo a fim de revermos os
conteudos relevantes:

e Administracao de Riscos

e Gestdo de Riscos

e Risco do Credito

e Crédito Mercantil

e Parametros de Aprovacao do Crédito Mercantil

e Credito Bancario

e Administracao de risco para Intermediacdes Financeiras

e [ imite de Crédito X Operacado de Crédito
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Secao 2

Garantias e cobranca

Esta sera uma secdo direcionada para as garantias e covenants (clausulas) que
poderdo existir em contrato de crédito. Ter a compreensao das principais garantias
que poderao estar em um contrato de crédito é fundamental para a administracao
de crédito, pois elas poderdo proteger o credor.

O processo de cobranca sera tema desta secao, uma vez que esta € uma tarefa
complexa e que sera essencial quando os vencimentos nao forem pagos por parte
do tomador. Deste modo, o credor devera ter uma politica de cobranga bem definida
para que possa garantir a integralidade do capital principal e também dos juros.

2.1 Garantias

As operacdes de credito necessitam de garantias no seu contrato para que
possam ser realizadas. Mas € preciso ressaltar que as garantias ndo os UNnicos
fatores de decisao na concessdo do credito.

A principal razdo para existirem as garantias € de que elas passam a gerar maior
comprometimento pessoal e patrimonial do tomador do crédito. As garantias sdo
de duas naturezas:

o Garantias pessoais.

o Garantias Reais.

2.2 Garantias Pessoais

Estas garantias estdo vinculadas a pessoa fisica ou juridica em si, logo podemos
entender que ela sera responsavel por qualguer falta de pagamento dos vencimentos.
Portanto, no momento da liquidacdo do crédito, a totalidade dos bens do garantidor
sera executada. As principais modalidades de garantias pessoais sao:

Aval: € uma garantia pessoal de que na falta de pagamento do cliente o avalista
sera responsavel por tal pagamento, por isso a totalidade dos seus bens estara
disponivel para liquidacao.
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Na maior parte das operacdes de credito ha exigéncia de um avalista a fim de
que a empresa credora possa minimizar os riscos de tal operacdo, uma vez que
podera haver inadimpléncia por parte do tomador. Segundo Santos (2012, p. 30), é
preciso tomar alguns cuidados para garantias em aval:

Fianca: esta € uma garantia pessoal que se assemelha ao aval, porém na fianga
a pessoa (fiador) podera colocar como garantia a integralidade dos seus bens ou
de forma parcial. Além disso, o fiador serad responsabilizado pelo pagamento do
principal, juros e demais despesas inerentes ao credito devedor. Segundo Santos
(2012, p. 31), é preciso tomar alguns cuidados para garantias em aval:
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2.3 Garantias Reais

As garantias reais podem ser entendidas como bens tangiveis que estdo
vinculadas aos contratos de crédito como garantia, caso se tenha a falta de
pagamento dos vencimentos. Deste modo, uma garantia real sera:

o Prédios

o Automoveis

o Marcas

o Aplicacgdes financeiras

o Maqguinas e utensilios

Ainda temos outros tipos de garantias reais, tais como:

a) Garantias Renda Fixa: este € um tipo de garantia financeira que pode ser
utilizada em um contrato de crédito normal. Esta garantia € considerada de alta
liquidez ou autoliquidavel, uma vez que o credor podera tomar o titulo de renda
fixa e vendé-lo imediatamente no mercado para cobrir o saldo devedor.

b) Garantias de Duplicatas: estes sdo titulos de crédito sobre as vendas a prazo
de produtos e servicos. Este tipo de garantia pode ser entendido também como
um penhor.

c) Garantia de Cheque: como o cheque € uma emissdo de pagamento para
uma data presente ou futura, esta € uma garantia utilizada em contratos e que
podera ser liqguidada contra a conta do cliente caso ele fique inadimplente.

Hipoteca: esta € uma garantia que esta atrelada a imoveis e que podera ser
utilizada para pagamento de compromissos financeiros (dividas) ainda ndo pagos.
Os exemplos mais usuais de hipoteca sao:

o Terras
o Casas
o Prédios

o Apartamentos.
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1. Suponha que uma instituicao financeira esteja oferecendo
linhas de empréstimos e financiamento para empresas do
segmento da construcdo, uma vez que este setor esta em
franca expansao na economia. Todavia, a instituicdao financeira
exige garantias com alta liquidez por parte das empresas. Assim
sendo, qual garantia tera o maior grau de liquidez:

a) Imoveis.
b) Veiculos.
c) Titulos de renda fixa.
d) Marcas e patentes.

2.4 Covenants

Em operacdes de credito, além das garantias que sao exigidas como ja vimos,
também deverdo ter as clausulas (covenants) que poderdo proteger os agentes que
estdo envolvidos nesta operacao. As covenants sao definidas entre os individuos
tomadores de crédito com seus credores para definir direitos e obrigacdes de cada
uma das partes durante o periodo de vigéncia do contrato de crédito.

Um credor podera definir covenants financeiras para os tomadores de credito,
porém este ultimo agente devera aceitar esta condi¢cdo para estar na operacao de
crédito. As covenants de natureza financeira, normalmente, sao:

o Indices de liquidez

o Indice de rentabilidade

o Indices de endividamento
o Grau de imobilizacdo

o Estrutura de capital

o Indice de cobertura de juros.

Ainda podemos ter os covenants denominados de positivos, pois estes
determinam algum tipo de atitude ao contrario dos covenants negativos que
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sao restricbes ao agente tomador do crédito. Vamos exemplificar os covenants
positivos e negativos:

Alguns exemplos de covenants positivos sao:

o Solicitacdo periddica de informacdes sobre a situacao financeira.

o Solicitar estimativas ou projecdes para os fluxos de caixa futuros.

o Conservacgao de ativos e seguros necessarios para suas operacoes.

o Autorizar o exame sobre dados internos da empresa.

Alguns exemplos de covenants negativos s3o:

o Restringir o grau de endividamento.

o Restringir as operagdes contratuais para determinadas atividades.
o Limitar a venda de ativos.

o Limitar as garantias.

o Inibir mudancas no quadro de socios.

o Restricao para distribuicao de dividendos.

o Limitar a aplicagdo de recursos em novos investimentos.

o Limitar as operacdes com empresas filiadas.

2.5 Cobranca

O processo de cobranca do crédito € uma tarefa delicada e muito importante,
uma vez que a empresa credora devera ter meios suficientes para que possa cobrar
dos seus clientes os saldos devedores.

E importante ressaltar que a cobranca n3o é feita com o carater de um processo
mecanico e fechado para se alcancar um resultado que € receber um saldo
devedor. Os clientes que estdo em débito com o credor em muitas situacoes ja
tém um historico de relacionamento, por isso € preciso conhecer todos os fatores
da inadimpléncia para saber fazer uma boa negociacao da divida.

Com esta perspectiva procure conhecer as caracteristicas dos clientes e os
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fundamentos que levaram ao atraso dos vencimentos. Todavia, ndo se deve
também colocar o foco da cobranca sobre devedores que apresentam uma baixa
liquidez, ou seja, incapacidade de pagar o saldo devedor no curto prazo. Nesta
situacao o recomendado seria contratar uma empresa de cobranca.

Caso a empresa tenha por finalidade negociar com seus clientes mesmo que
eles tenham uma baixa liquidez, visto o historico de relacionamento ou as relacdes
estratégicas que este cliente apresenta, a empresa credora esta exposta a risco de
prazo, pois € muito provavel que o devedor sO ira honrar seus CoOmpromissos No
longo prazo.

Uma politica de cobranca bem definida ira auxiliar a empresa nos seus processos
e, com isso, ter a capacidade de receber os recursos ainda ndo pagos pelos seus
clientes. Deste modo, o credor do crédito podera manter sua liquidez e, com isso,
continuar suas operagdes no mercado.

Um dos conceitos ou fundamentos a se estabelecer nesta fase inicial do Nosso
estudo ¢é de que a “politica de cobranga” nada mais € do que os procedimentos
adotados para cobrar os valores com vencimentos em atraso.

As principais etapas do processo de cobranca sao:

o contato com o cliente realizado por visita e/ou telefonema;
o notificacao;

o protesto;

o cobranca terceirizada.

O Sebrae (2015) ainda sugere algumas medias para um plano de cobranca dos
clientes devedores. Vejamos os exemplos:
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2.6 Sinais de Enfraquecimento do Crédito

As operacOes de crédito requerem que se tenha um acompanhamento efetivo
de todos os contratos de crédito, uma vez que alguns sinais surgem ao longo do
tempo e que podem ser considerados criticos nesta relacdo contratual.

Podemos compreender estes sinais por meio de areas ou pontos que sao
fundamentais para compreender os enfraguecimentos do crédito:

Na gestdo da operacgao de crédito:
» Saldos em quedas ou contas continuamente descobertas.
» Vencimento de parcelas em atraso.
» No relacionamento bancario:
» RelacOes bancarias concentradas em apenas um banco.
» Mudancas na relacdo de contratual de crédito.
« Indisponibilidade para contatos com instituicdes financeiras.
» Necessidade de creditos emergenciais.

« Solicitagdo de aumento nas linhas de creditos de forma inesperada por parte do
banco.

» Respostas vagas para informagoes solicitadas em instituicdes bancarias.
« Falta de disponibilidade para receber visitas bancarias necessarias.
* No padrdo dos empréstimos:

» Crescimento das dividas maior do que as receitas de vendas.
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« Incapacidade de oferecer titulos nas garantias.

» Dependéncia de capital de terceiro maior que outras empresas do mesmo segmento.
« Utilizagdo continua e/ou aumento para: off-balance sheet: ex. sale-leasebacks.

» Na administragao:

» Alteracdes no corpo gestor da empresa de forma continua ou sem justificativas
plausiveis.

» Equipe gerencial apresentando desenvolvimento fraco.
» O crescimento do quadro administrativo ndo acompanha da propria empresa.

» Despesas financeiras e distribuicdo de lucros, dividendos e outros em maior
proporcao que o proprio porte da empresa.

» Continuos problemas pessoais com o CEO da empresa ou gestor da empresa.
« Investimentos em areas distintas da atividade principal da empresa.

» Nos demonstrativos financeiros:

* AlteracOes abruptas nos procedimentos bancarios.

» Divulgacao em atraso dos demonstrativos.

» Desenvolvimento estimativo irreal.

e Recusar apresentar outras informacdes sobre o balanco patrimonial e/ou
demonstrativo de resultados.

» Na demonstracao de resultados:

» Queda acentuada no volume de vendas.

» Descontos exagerados nas vendas.

» Diminuicdo das margens de contribui¢ao.

 Elevacdo das despesas operacionais em relacao ao volume de vendas.

* Aumento dos resultados ndo operacionais para geracao de lucro liquido.

» No Balango Patrimonial:

* Aumento exorbitante das contas a receber a longo e queda na conta caixa.

« Baixo giro de estoques e/ou crescimento continuo.
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* Volume maior de contas a pagar nos ultimos periodos.
» Solicitacdo em maior exigéncia dos fornecedores de insumos.

» Outros sinais de problemas:

« Situacdo econdmica nao favoravel no setor atividade.
» Problemas de relacionamento com outros bancos.

» Necessidade de negociar as garantias reais.

» Queda do Market share.

» Quebra contratual com fornecedores estratégicos.

» Ajuste na planta industrial sem justificativa operacional.
» Problemas judiciais ao longo dos anos.

» Aumento das perdas operacionais ou por acidentes.

« Falta de informacdes financeiras em relacdo as atividades operacionais da empresa.

Ainda podemos citar outros fatores que podem ser considerados sinais na
gestao de credito. Estes sinais podem ser observados na figura a seguir, que aponta
sinais que principalmente podem ser verificados em pessoas fisicas.

Figura 3.10 | Sinais de Enfraquecimento para Crédito
Compra para terceiros

Doenca na familia Desacordo comercial

Morte na familia Demissao
Desemprego
Tragédia
Endividamento

Morte do cliente Reducao de renda

Doenca do cliente Juros abusivos

Nao recebimento do documento

Fonte: O autor
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Na figura podemos ver outros fatores que podem impactar na capacidade
de pagamento da pessoa fisica, podemos notar que alguns destes fatores sao
acidentais ou inesperados, por isso € sempre importante analisar as reservas de
recursos que o cliente tem para pagamento dos seus compromissos financeiros.

ividades de a{arendisaqem R

1. Na administragdo do crédito um dos pontos criticos é
compreender os sinais para inadimpléncia que o tomador do
credito podera dar ao longo do contrato de credito, assim sendo:

a) O aumento do Market-share da empresa podera ser um
sinal para inadimpléncia.

b) Politicas de descontos exorbitantes ndo € um sinal de
enfraquecimento do crédito.

c) A queda nas margens de contribuicao € uma condicdo para
inadimpléncia.

d) Aumento dos custos com marketing pode ser um fator para
inadimpléncia.

Questzo para reflexzo

Reflita sobre as garantias reais que sdao importantes para
L minimizar os riscos de operacao de crédito.

2.7 Negociacao do Crédito

A arte da negociacdo nao € uma tarefa facil para uma instituicdo financeira ou
para um agente de crédito, porem esta sera uma habilidade essencial para que se
possa ter a capacidade de recuperar o capital principal mais os juros.

Na negociacao um dos objetivos primordiais € ter um consenso entre as duas
partes sobre o objeto da negociacado e o resultado que pode ser alcangado, uma
vez gque nenhuma das duas partes quer sair perdedora. Para uma operacao de
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credito, o objetivo € criar condi¢cdes para o recebimento da divida e para isso €
necessario ter flexibilidade em negociar com os devedores.

Para a negociacdo de crédito a instituicdo financeira e/ou a empresa credora
devera ter como premissa algumas ideias para que possa obter, porém é claro que
estas ndo as unicas na negociagao No processo de cobranga:

O negociador principal € a empresa credora e O seu objetivo principal €
recuperar de forma integral o credito.

Ndo existem formulas magicas para o processo de cobranca, mas ha regras
basicas que podem ser seguidas para uma boa negociacdo e recuperacao do
credito principal e seus juros.

Passos para negociar com seus clientes

12 N&o trate o cliente como se vocé estivesse cobrando uma divida: vocé esta
negociando um debito! Esta regularizagao trara beneficios ao proprio devedor.

22 A maioria das pessoas que deixa de pagar suas contas esta passando por
algum tipo de crise. A minoria das pessoas se enquadra no termo “caloteiras”. Por
issoO, € necessario utilizar as palavras corretas.

32 O devedor de hoje ndo deixa de ser um cliente futuro: ele pode vir a se
reorganizar e voltar a consumir.

42 O objetivo da recuperacdo de crédito € negociar para recuperar valores devidos
— e ndo de perder clientes. Por isso, trate o devedor de modo educado e formal.

5° Por diversos motivos, muitos devedores acabam sendo rudes, grosseiros e/
ou mal-educados. Lembre-se que ndo € nada pessoal. O devedor provavelmente
trataria qualguer pessoa que ligasse para negociar seu débito da mesma forma.

6° A sua funcdo nao e dar uma ‘licdo de moral” no devedor, mas sim negociar
deébitos em aberto.

Questdes importantes de uma negociagcdo

[N
(<]

Ler o historico de acionamento.
22 Expor ao devedor o motivo da ligagao.

39 Fazer a negociagcao com seu devedor.
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42 Fazer o tratamento de objecao, se for o caso.
52 Atualizar o cadastro do devedor.

62 Fechar o acordo e finalizar a negociagao.

12 Lendo o Histoérico

e Ler com atencdo antes de iniciar a negociagao.
« |dentificar o responsavel pelo contrato.
» Atenc¢do a datas e valores negociados anteriormente.

» Atencao aos "pontos-chave” que o cliente demonstra no decorrer da negociagao.

22 Expor o motivo da ligacao
1° Informe ao devedor que existe o valor em aberto.
22 Exponha a possibilidade de negociacdo da divida.

32 Informe o valor da divida e os dias em atraso.

32 Negociando com o devedor
Fatores importantes neste processo sao:
Empatia

Vocé deve ser capaz de se colocar no lugar do outro e ndo julga-lo, além de
demonstrar conciliagao de interesse na negociacao.

Interesse

E importante que vocé apresente ao cliente a vontade de encontrar uma
solugao para seu problema e que descreva as possibilidades de negociagao.

Confianca

Tente transparecer credibilidade e seguranca nas informacdes. Ndo passe
informacdes contraditorias ou errbneas. Para tanto, prepare-se para negociar, leia
0 historico e tire duvidas sobre os procedimentos de cada banco e/ou financeira
COM Seu superior.
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Argumentagdo

E fundamental que vocé seja capaz de apresentar pontos positivos para a
negociacao, de forma a convencer o devedor a pagar.

Tratamento de objecdo

Vocé precisa ser capaz de contra-argumentar adequadamente a recusa de
pagamento.

Persisténcia

E importante que vocé tenha habilidade de manter o didlogo adequado, mesmo
apos alguma negativa do financiado.

42 Tratamento a Objecédo

Caso haja recusa de pagamento: contra-argumentar.
1- A perda de desconto.

2- A correcao do valor da divida.

3- A negativagdo do nome (SPC/SERASA) ou protesto.

52 Atualizagdo de Cadastro

Nao sera possivel realizar contato sem um telefone atualizado e jamais o
devedor receberd correspondéncias sem o endereco atualizado. Telefones e
enderecos desatualizados atrasam a negociacao e podem influenciar diretamente
nos resultados.

62 Fechamento do Acordo

Alerte o devedor das implicacdes de uma quebra de acordo, pois podera
implicar:

» Perda de descontos (quando houver quebra, reduzir alcada de desconto).
» Negativacao do CPF.

» Reajuste do valor da divida (juros diarios).
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Nesta unidade tivemos como proposta de estudo os seguintes
temas:

» Risco Empresarial que € o estudo dos riscos que uma pessoa
juridica podera estar exposta com as suas operacdes.

e Gestdo de Riscos que € um processo de monitorar e
minimizar os riscos de uma operacao comercial ou de crédito.

« Risco do Crédito que séo as perdas financeiras e econémicas
que uma empresa credora sofrer.

e Crédito Mercantil que € o crédito para as operacdes com
mercados e servicos em uma sociedade.

e Crédito Bancario: os montantes de moeda que estdo a
disposicdo para empréstimos e financiamentos no sistema
financeiro.

» Administracéo de risco para Intermediacdes Financeiras, ou
seja, 0s riscos a que uma instituicdo poder correr ao longo de
suas operacoes.

» Garantias: nestas podemos verificar as garantias pessoas e
reais que podem ser incluidas em um contrato de crédito.

« Covenants que séo as clausulas de um contrato que podem
proteger os agentes envolvidos na operacédo do crédito.

» Processo de cobranca sobre devedores a fim de recuperar o
capital principal mais juros.

Para concluir o estudo da unidade )

Nesta unidade de estudo a nossa missdo foi estudar a
administracédo de crédito e o processo de cobranca. Assim sendo,
busque analisar como estes conteudos poderao ser aplicados na
pratica. Também continue estudando outras bibliografias para
aprofundar seus conhecimentos. )
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Atividades de a\wena(igaqem dz unidade

1. Na administracao de crédito ha situacdes que devem ser
monitoradas para garantir a liquidez do mesmo para o credor,
assim sendo, podemos afirmar que:

|- A politica de cobranca da empresa compreende os
procedimentos adotados para cobrar os recebiveis em seus
vencimentos. Uma das etapas deste processo € a contratacao
de uma empresa de cobranca.

[I- Um dos principais sinais que podem indicar enfraquecimento
do crédito sao problemas de saude do setor administrativo.
[lI- Negociar constantemente as garantias de crédito € um
sinal negativo.

IV — Realizar operacdes bancarias em longo prazo.

Marque aalternativa que corresponde as afirmativas verdadeiras
(V) e falsas (F):

<-|'|-n<
Tl_n<<
<<<<
T,<-|'|—|-|

)
) F,
) F,
)

o 0O T

2. A analise de riscos em operacdes de crédito é fundamental
para que o credor possa se proteger de eventuais perdas
financeiras e/ou patrimoniais. Um dos riscos existentes é o
“estratégico”’, logo podemos afirmar que:

a) E o risco ligado ao setor da economia em que a empresa atua.
b) Sdo os riscos presentes no mercado financeiro.

c) Sado riscos associados as mudancas no cenario econdmico
ou politico.

d) Séo riscos voluntarios que os acionistas decidem em que
ramo de atividade atuar.

3. Risco de Crédito pode ser entendido como uma perda
em funcao da alteracao dos fatores que compdem um ativo.
Deste modo, quais fatos podem gerar perdas:

- Valorizacdo de contrato de crédito decorrente da
deterioracao na classificacdo de risco do tomador.
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[I- Reducao de ganhos ou remuneragdes.
lll- Desvantagens na renegociagao.
V- Custos de recuperacdo.

Estdo corretas:

4. Em relacdo as politicas de prazo para a administracao de
creédito é possivel entender que:

a) Estabelecer parametros, mais restritivos ou menos restritivos.
b) Conceder desconto sobre o valor da venda com o objetivo
de antecipar o recebimento.

c) Determinacgdo de prazos para pagamento futuro ou parcelado.
d) Nenhuma das alternativas relaciona-se a politica de prazos.

5. Na gestdo de crédito para instituicdes financeiras (IF)
ha diversos riscos que deverdo ser considerados, uma vez
que uma IF pode estar exposta a riscos que possam levar a
insolvéncia da mesma. Um risco é o da taxa de juros, com isso
€ possivel afirmar que:

a) Um aumento na taxa de juros podera alterar o valor de
mercado dos ativos.

b) O prazo do passivo ndo € um fator de relevancia para a
gestao dos ativos.

c) Os titulos primarios estdao em contas passivas.

d) A reducdo da taxa de juros podera impactar na rentabilidade
de um ativo apenas se o passivo for de longo prazo.
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Introducao a unidade

Nesta unidade vocé e convidado a aprofundar os conhecimentos ja estudados
nas unidades anteriores, bem como integra-los a novos conhecimentos. Estes
estdo divididos em duas secdes, sendo que na primeira secdo a abordagem
€ uma breve revisdo sobre os conteudos ja tratados nas secdes anteriores. Na
segunda secao o foco € nos modelos quantitativos com o Sistema de Pontuacao
e gualitativos com os Modelos de Escores de Crédito. Para este ultimo serdo
descritos os Modelos Relacionados com a Probabilidade de inadimpléncia de um
tomador, como os modelos Lineares de Probabilidade, Logit e Probit. Ja o modelo
discriminante linear, que também € um modelo de escore de crédito, trataremos
sobre 0os modelos de Altnam, Kanitz, Matias e Pereira.

Em pormenores, a primeira secao introduz conceitos basicos e primordiais de
crédito e risco, faléncia ou insolvéncia e ponto de corte, envolvendo conceitos
tedricos, mas de fundamental importancia. A segunda secao contempla definicdes
e calculos sobre os modelos quantitativos de analise de crédito e risco.

Por meio deste estudo sera possivel vocé perceber que a importancia dos
assuntos abordados extrapola os conteudos de crédito e risco em si, uma vez que
podem ser aplicados em diversos ramos de empresas.

O capitulo traz apenas 0s aspectos mais relevantes sobre cada assunto, sendo
muito importante que vocé busque aprofundar seus conhecimentos por meio dos
demais materiais que o professor da disciplina disponibilizara para vocé, alem de
contar com o forum para sanar suas duvidas.

Esperamos que o estudo proposto nesta unidade possa contribuir para melhor
compreensao e aprofundamento dos temas que constituem a estrutura curricular
do seu curso Superior de Tecnologia em Gestao Financeira.
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Secao l

Gestao de Riscos

As elevadas taxas de inflacdo ndo inibiram o crescimento do mercado de
empréstimos.

1.1 Gestao de Riscos

Além de verificar a capacidade de pagamento dos clientes, a analise de credito
permite diminuir perdas financeiras e a necessidade de obtencao de recursos
externos, ou seja, ela tem por objetivo minimizar os riscos da negociacao e
agilizar a tomada de decisdo. Dessa forma, a analise de credito € de fundamental
importancia para 0 bom desempenho empresarial.

A Pontuacado de Crédito € um instrumento estatistico desenvolvido para que o
analista avalie as chances de um determinado cliente ou empresa vir a tornar-se
inadimplente no futuro, ou seja, € uma pontuacdo que estad relacionada ao quanto
O risco de crédito € bom ou ruim.
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O escore de crédito € utilizado em situagcdes onde o consumidor solicita crédito
em uma instituicdo financeira (IF) ou quando este preenche algum cadastro pela
internet, por exemplo. Os escores sdo calculados no momento da solicitacdo,
normalmente com os dados fornecidos pelo consumidor no momento do cadastro
ou também através de dados financeiros, patrimoniais ou de idoneidade do cliente.

Segundo Lins, Pereira e Silva (2010), o estudo realizado por Fitzpatrickem 1932 foi o
primeiro a prever a faléncia de empresas utilizando-se de indicadores de desempenho
de empresas solventes e comparando-os com indicadores de empresas insolventes
e o levou a concluir que os indices extraidos de demonstracdes contabeis podem
fornecer indicagdes importantes quanto ao risco de insolvéncia das empresas.

Em seus estudos, Gimenes e Opazo (2001) descrevem os modelos estatisticos
de previsao de faléncias como:

Seguindo a mesma linha na busca para prever a faléncia de empresas, 0s
trabalhos realizados por Beaver, em 1966, e por Altman, em 1968, utilizando
técnicas estatisticas de Analise Discriminante linear (AD), abriram portas para
tornar um dos metodos preferidos pelos pesquisadores. As técnicas de Regressao
Logistica (RL) realizadas por Ohlson, em 1980, também sdo uma forma de avaliar
a faléncia de empresas. Foi a partir dos anos 70 que as técnicas de previsdo de
faléncia comecaram a se destacar.
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4 Questéo para reflexio @

Existem diferentes tipos de escore de crédito e no fundo eles
possuem a mesma esséncia, mas o que diferencia um tipo de
escore do outro sdo os dados utilizados para calcula-los, em
que momento e para que propdsitos sao calculados e para
que tipo de risco eles pretendem avaliar. Sendo assim, reflita
sobre tipos de escores relevantes para a analise de crédito.

1.2 Crédito e Risco

Pode-se considerar que as funcdes basicas de financas sao as funcdes relativas
a investimentos, financiamentos e de distribui¢ao.

O ato de oferecer parte dos bens ou patrimdnios a um terceiro, por um
determinado periodo, contando que essa parte oferecida seja devolvida de forma
corrigida ao término desse prazo da a ideia de crédito. Dessa forma o crédito
consiste na entrega de um valor presente mediante uma promessa de pagamento.

Segundo Schrickel (2000, p. 27), "a analise de crédito envolve a habilidade de
fazer uma decisdo de crédito, dentro de um cenario de incertezas e constantes
mutacdes e informagdes incompletas”.

A tomada da decisdo de aceitacdo ou recusa do credito é baseada na analise
de crédito, uma ferramenta fundamental para ter uma visdo global da situacdo
do devedor. Com esta é possivel apresentar um relatorio claro e objetivo sobre o
desempenho econdmico e financeiro do cliente.

Ja o risco representa a possibilidade de algum caso apresentar-se desfavoravel.
Dessa forma, disponibilizar crédito aos clientes implica em assumir custos e riscos
que nao ocorrem nas vendas a vista (BRAGA, 1995). Assim, o risco ocorre nas
operacdes de créditos nas vendas a prazo.

Segundo Damodaram (2002), a consequéncia da discrepancia entre os retornos
reais e os retornos esperados sugere o risco. Ainda por Damodaram (2002, p. 60-61):
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Existem diversas formas de classificarmos risco de um empreendimento:

- Risco de liquidez e captacdo esta relacionado a propria capacidade de
solvéncia de um banco, por exemplo. Assim, podemos entender que este tipo
de risco estarad vinculado com a capacidade do banco em obter fundos através
de depositos dos seus clientes e, por conseguinte, efetuar novos emprestimos e
financiamentos para clientes que demandam recursos.

- Risco de crédito ¢ o risco que um banco corre de nao receber a quantia
emprestada ou financiada a um cliente.

- Risco da gestdo dos fundos também € muito comum nos bancos, O risco é o
de ndo cumprir as condicdes de levar a instituicao a ser — segura, liquida e rentavel
— deve-se buscar o equilibrio entre essas trés condi¢cdes.

- Risco de administracdo e controle € outro grande centro de risco e esta
relacionado a estrutura de administracao, controle e apoio logistico de modo geral.

- Risco de mercado e das taxas de juros ¢ a forma com gue o banco espera ter
o retorno do valor emprestado. No caso essa cobranca gira em torno da taxa de
juros aplicada sobre o valor esperado, e que deve ser atrativa para os ofertadores
dos fundos e ao mesmo tempo cobrir custos de captacao dos fundos, pagas suas
despesas operacionais, entre outras (SILVA, 2006).

Saiba mais sobre risco de crédito acessando o video no link:
<https://www.youtube.com/watch?v=y1lmY1tJGFVo>
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Questéo para reflexéo @

Reflita sobre conceitos relativos aos riscos associados a
Liquidez e captagdo, ao crédito e a gestdao dos fundos. J

Saiba mais sobre Investimentos financeiros e seus riscos acessando
o link que segue: <http://www.administradores.com.br/artigos/
negocios/investimentos-financeiros-e-seus-riscos-mercado-credito-
e-liquidez/63627/>

1.3 Faléncia ou Insolvéncia

‘A pessoa fisica que contrai uma determinada divida sem estar devidamente
respaldada pelo potencial financeiro de seus bens, pode-se dizer que esta € uma
situacdo de insolvéncia civil” (SANTIAGO, 2015). Na diccdo do Codigo de Processo
Civil a insolvéncia se afigura toda vez que as dividas excederem a importancia dos
bens do devedor (art. 748).

Assim como em Coelho (2008, p. 251), pode-se definir a insolvéncia como "o
estado patrimonial de devedor que possui © ativo inferior ao passivo”.

Saiba mais sobre insolvéncia civil acessando o link que segue:
<http://www.direitonet.com.br/artigos/exibir/8074/A-insolvencia-civil>

Ja a insolvéncia empresaria € o estado patrimonial do empresario ou da
sociedade, o passivo supera o ativo. Ou seja, assim como sugere Bonomo (2002),

Métodos Quantitativos para Andlise de Crédito e Risco



171

156

a faléncia de uma empresa ocorre quando ela € incapaz de pagar suas obrigacdes
em seu vencimento.

Independente do que tenha ocorrido para acarretar na falta de liquidez da
empresa, acordada ou faléncia, os ocorridos incidem em prejuizos aos titulares da
empresa. IsSso nos leva a pensar sobre a importancia da previsdo e estimativa desses
riscos com antecedéncia, de forma que se possam orientar os clientes quanto
a insolvéncia da empresa e ainda buscar determinados métodos para reverter o
processo de faléncia.

Segundo Aquino e Mario (2008), a questdo da faléncia pode ser separada em
trés linhas de pesquisas distintas:

Figura 4.1 | Linhas de pesquisa da faléncia

Previsdo de Insolvéncia

/ e Estimativa de Risco

Relevancia da

FAL E N C IA _— Informacéo Contabil

\ Procedimentos da

Faléncia

Fonte: A autora

Segundo Lemes Junior, Rigo e Cherobim (2002), a causa da origem da
insolvéncia se da atraves de fatores internos e externos, como queda na economia,
diminuicdo na demanda, além de crises econdmicas politicas para os fatores
externos. Ja os fatores internos que influenciam a solvéncia de uma empresa,
0s autores destacam a falta de eficiéncia da direcdo, estratégia inadequada, até
mesmo errbnea, sistema ineficiente, entre outros. Isso indica duas situacdes
quanto a faléncia ou insolvéncia: a faléncia requerida e a faléncia decretada.

Para que seja possivel evitar ou mudar a visao geral da situacao financeira
da empresa (faléncia ou tendéncia a faléncia) sdo indicadas analises mais
aprofundadas mediante técnicas adequadas, tais como pontuacdo dos créditos e
analise de indicadores financeiros atraves dos metodos quantitativos e qualitativos
que veremos mais adiante.

O quadro a seqguir apresenta um comparativo entre os institutos da faléncia e da
insolvéncia civil extraido site do Ministerio Publico do Parana:

Metodos Quantitativos para Analise de Crédito e Risco



Quadro 4.1 | Peculiaridades entre faléncia e insolvéncia civil

FALENCIA INSOLVENCIA CIVIL

E regulada pela Lei 11.101/2005 Rege-se pelo Codigo de Processo
Civil, do art. 748 ao art. 186 - A.

A faléncia ocorre quando o devedor comerciante néo possui condicdes de Ainsolvéncia ocorre quando
pagar todos os seus credores. devedores civis possuem dividas que
excedem a importancia de sues bens.

Sao passiveis de faléncia os empresarios e as sociedades empresarias. As demais pessoas, fisicas e
juridicas, que ndo se caracterizem
como empresarias se aplica a
insolvéncia civil.

Podem solicitar a faléncia tanto 0 empresario devedor quanto qualquer credor | A declaracéo de insolvéncia pode ser

por causa empresarial, mesmo quando os créditos ainda ndo estejam requerida tanto pelo devedor, quanto
vencidos, o cdnjuge sobrevivente, qualquer herdeiro do devedor ou o pelo inventariante do espolio do
inventariante e o cotista ou o acionista do devedor na forma da lei ou do ato devedor, ou por qualquer credor
constitutivo da sociedade. quirografario.

Fonte: Signorini (2013)

Quadro 4.2 | Caracteristicas comuns entre faléncia e insolvéncia civil

FALENCIA E INSOLVENCIA CIVIL

E)(ECLIQGES coletivas e universais que buscam unir todos os credores do devedor, visando uma arrecadagén
geral dos bens do insolvente para a salisfagéo da universalidade dos credores.

Os credores séo cientificados da situacdo do devedor, bem como da instauracéo do processo (de
insolvéncia ou falimentar), através de edital, para que habilitem seus créditos perante a massa insolvente,
onde posteriormente todos seréo classificados.

Classificacdo dos credores de acordo com seus créditos, seguindo a ordem determinada por suas
respectivas leis.

O devedor perdera o direito de administrar os seus bens e de dispor deles, sendo nomeado um
administrador para realizar tais atos.

Apos a sentenca transitar em julgado o prazo para o encerramento das obrigaces sera de 05 (cinco) anos,
ressalvadas as outras hipoteses previstas em suas respectivas leis.

Fonte: Signorini (2015)
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Saiba mais sobre as diferencas e semelhancgas entre faléncia e insolvéncia
acessando o link. Disponivel em: <http://www.civel.mppr.mp.br/
modules/noticias/article.php?storyid=70>.

@ Questéo para reflexzo

Reflita sobre a funcdo de zelar pela liquidez e solvéncia das
instituicdes financeiras autorizadas a funcionar no Pais.

1.4 Mensuracgao de risco de crédito

Para mensurar o risco de inadimpléncia nas decisdes de credito e investimento e
preciso medir a probabilidade de inadimpléncia de um tomador. As disponibilizacdes
do maior numero de informacdes pesquisadas do cliente e do contrato de crédito
permitem que as instituicdes financeiras (IFs) utilizem métodos qualitativos adequados
para mensurar a probabilidade de inadimpléncia dos tomadores. Podem utilizar
metodos e modelos bastante semelhantes para essa quantificacao da probabilidade
de inadimpléncia tanto a titulo de rendas fixas quanto de investimentos.

Os modelos de risco de inadimpléncia vao desde os relativamente qualitativos
aos altamente guantitativos. O administrador de uma instituicao financeira pode
utilizar um deles para chegar a decisdo de liberagcao do crédito ou a recusa, mas,
Caso a conclusao nao seja precisa, ou seja, incerta, o administrador pode e deve
lancar mao de métodos mais “exatos” através dos meétodos quantitativos.

Saiba mais sobre mensuracao de risco de crédito acessando o link
da Revista Tecnologia de crédito. Disponivel em: <http://www.
serasaexperian.com.br/serasaexperian/publicacoes/revistas/2006/53/
revista_0286.htm>.

Aumente ainda mais seu conhecimento acessando também o link
que trata de Mensuragao do Risco Sistémico no Setor Bancario com
variaveis contabeis e Econémicas — BACEN Disponivel em: <https://
www.bcb.gov.br/pec/wps/port/wpsl169.pdf>.
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Atividades de apreudi;agem

1. Os riscos deverdo ser administrados e mensurados para que
uma organizacao nao venha a ter problemas econdmicos e
financeiros no futuro. Assim sendo, podemos entender que:

a) O risco de liquidez esta associada a capacidade de uma
organizacao honrar seus compromisso financeiros por meio
de seus proprios recursos.

b) O risco de mercado pode ser entendido como os pontos fracos
de uma organizacado e que poderdo impactar na sua solvéncia.

c) O risco de crédito esta vinculado as oscilagdes da taxa de
juros no mercado financeiro.

d) A taxa de juros é neutra na gestdo de riscos, uma vez que ela
tem sua base na decisdes politicas monetarias.
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Secao 2

Modelos para previsao de insolvéncia de empresas

As informacdes dos clientes provenientes de fontes proprias, tais como historico
de crédito e deposito entre outras ajudam o administrador tomar a decisao de
forma segura a respeito da probabilidade de inadimpléncia do tomador, assim
como especificar corretamente o valor do empréstimo fornecido.

Em geral, o volume de informacdes reunidas sobre o tomador depende da
magnitude da possivel exposicao ao risco, como fatores especificos ao tomador
individual - reputacdo, endividamento, volatilidade dos lucros, garantias; fatores
especificos ao mercado, cujo impacto faz-se sentir sobre todos os tomadores
no momento da decisdo de crédito — ciclo econdmico, nivel da taxa de juros,

entre outros.
Questzo para reflexzo @

Sobre o tomador de empréstimos reflita sobre algumas
caracteristicas essenciais que vocé avaliaria antes de fazer J

um empréstimo como garantia real.

2.1 Modelo Qualitativo

2.1.1 Sistema de Pontuacgao

A Pontuagao de Crédito, também chamada de Modelo de Escore de Crédito, é
um instrumento estatistico desenvolvido para gue © analista avalie a probabilidade
de que determinado cliente ou empresa venha a tornar-se inadimplente no futuro,
Ou seja, € uma pontuacdo que esta relacionada a quanto o risco de crédito € bom
ou ruim (CRESPO, 2009).

Essa avaliagcdo e feita através de informac¢des financeiras cadastrais ou de
comportamento dos clientes, que sdo pontuadas (pesos ou ponderacdes) de
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acordo com a importancia para a analise do crédito. Os dados dos ultimos cinco
anos apresentam maior relevancia para o historico do cliente. Em geral, a pontuagao
varia de 0 a 1000 onde O ¢ altissimo risco e 1000 é baixissimo risco. Entretanto,
iSSO Ndo € uma regra geral variando a pontuacao de banco ou empresa.

O desconforto desse sistema de avaliacdo para os clientes é que, até entdo, os
clientes que tinham seus creditos negados nao sabiam os critérios usados para tal
acao, 0 que muitas vezes geravam muitos processos de indenizacao por danos morais.

Mas segundo publicacdo no Jornal Folha de Sdo Paulo (2015), o Superior Tribunal
de Justica (STJ) decidiu que o sistema de "scoring’, que atribui ao consumidor
notas de 0 a 1.000, usado por empresas de protecao ao crédito, € legal, ou
seja, empresas de protecao ao credito tém direito de calcular a pontuacdo. Mas
afirmaram que elas tém que abrir e explicar os dados aos clientes que solicitarem.

Saiba mais sobre o sistema de pontuacdo acessando os links que seguem:
<http://www.proteste.org.br/institucional/imprensa/press-
release/2014/stj-considerou-legal-sistema-de-pontuacao-para-
concessao-de-credito-ao-consumidor>.
<http://gl.globo.com/jornal-hoje/noticia/2014/11/sistema-de-
pontuacao-para-avaliar-credito-do-cliente-e-legal-diz-stj.html>.

Somente as instituicdes financeiras utilizam o escore de crédito?

@ Questao para reflexio
&

a) Ponto de corte

O ponto de corte também chamado de ponto critico ou valor referencial nada mais
€ que uma pontuacao minima para dar parametro para aceitar ou recusar o pedido
de crédito, ou seja, um numero fixo pré-determinado por uma funcdao matematica
baseada em varios indices, capaz de informar se uma empresa ou um cliente se
enguadra como solvente ou insolvente, ou seja, se aprova ou recusa o crédito.
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Para a decisdo, sobre o enquadramento quanto ao potencial financeiro dos
bens da empresa ou do cliente referente a condicdo de capacidade de pagar suas
obrigaces em seu vencimento, compara-se o Ponto de Corte, com o resultado
obtido no calculo da funcao.

O critério é realizado da seguinte forma:

» Se 0 valor encontrado na formula for maior que o ponto de corte, considera-se
solvente a entidade avaliada.

» Caso contrario, considera-se insolvente, ou seja, recomenda-se a recusa do crédito.

Figura 4.2 | Exemplo de ponto de corte

N Curva A Curva B
Inadimplentes (90%) Bons Pagadores (90%)
I >
0 210 330

Ponto de Corte
Fonte: Santos (2012, p. 193)

Figura 4.3 | Exemplo de ponto de corte
A

Proposta de Crédito ”l
Rejeitada Ponto de corte: Ganho = Perda

Proposta de
Crédito Aprovada

0 210 330
Ponto de Corte

Fonte: Santos (2012, p. 193)
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Vale lembrar que se o ponto de corte tenha sido feito de forma inadequada,
pode ocorrer a rejeicdo de crédito a clientes potenciais e a aprovacao de crédito
para clientes de alto risco.

Segundo Santos (2012), a determinagao do ponto de corte é baseada nas
caracteristicas do cliente e do crédito requerido. O mesmo autor apresenta
descricdes de variaveis extraidas (de cadastros de pessoas fisicas e juridicas) e de
contratos que sdo utilizados para a definicao do bom ou mau pagador:

Exemplos de informacdes pesquisadas do cliente e do contrato de créedito:
a) Informacdes pessoais:

« |dade

* Sexo

« Estado civil

» Endereco residencial e CPF (atual e anterior)

« Situacdo do imovel residencial (se proprio, alugados ou outros)
* Profissao

» Endereco da fonte geradora de renda

» Renda liquida mensal

* NUmero e faixa etaria dos dependentes

» Mejos de contato (telefone, endereco eletrénico, etc.)

b) Informagdes da fonte Geradora da Renda:

» Natureza da ocupacdo (assalariada, empresarial ou autbnomo)

» Tempo de atuacdo na principal fonte geradora de renda (atual e anterior)
» Cargo exercido a atividade assalariada

» Endereco comercial e CEP

c) Informacdes Financeiras:

* Renda total
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» Despesas totais (valor mensal e composicdo)
« Dividas onerosas (valor, modalidade e forma de amortizacao)

« [ndice médio de compromisso da renda (despesa totais/renda total)

» Aplicagdes financeiras (valor, modalidade e rendimentos)

d) Informacgdes Patrimoniais:
. Valor
. Composicdo (bens moveis, imoveis e societarios)

«  Situagdes (se existem onus e se estdo vinculados como garantia em
contratos de créditos).

e) Informacdes da Atividade Empresarial:
* Ramo de atividade
e Localizacao
* Tempo de atividade

e Quadro administrativo (composicdo, participacdo no capital social e
identificacdo de sucessores)

« Situacdes do imovel (se proprio ou alugado)
» Capital investido e participacdo percentual no capital social

» Carteira de clientes (valor, composicdo, concentragao, forma de recebimentos
etc))

» Carteira de fornecedores (valor, composicdo, concentragcdo, forma de
pagamentos etc.)

 Faturamento liquido (mensal e atual)
» Margens de lucratividade (operacional e liquida)
 Dividas bancarias (valor, modalidade e prazo de amortizacao)

» Riscos sistematicos
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f) Informagdes de idoneidade:
» Protestos cancelados: quantidade, valor, tempo.
» Cheques devolvidos: codigo, valor, tempo.

» Denuncias/passagens em sistemas de protecdo ao crédito.

g) Informacgdes de contrato de crédito:
» Valor total

» Modalidade

« Finalidades do credito

» Prazos de amortizacao

» Garantias acessorias

« [ndices de comprometimento das dividas onerosas sobre a renda liquida.

No modelo apresentado no quadro a sequir estao exemplos de variaveis e suas
respectivas pontuacdes para a classificagao do risco de crédito:

Fatores pontuados de risco:

Quadro 4.3 | Fatores Determinantes de Qualidade de Crédito

Fatores Determinantes de Qualidade de Crédito Pontuacgéo
1. Ocupagao/atividade profissional 10
« Diretor 8
» Gerente/Supervisor 7
« Analista (finangas, Investimentos etc.) 5
« Trabalhador ndo especializado 4
« Estudante e funcionario de meio periodo 2

e Estudante
2. Propriedade da moradia 6
» Propria
» Alugada 2
e Mora com amigos ou parentes |
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3. Classificagdo de crédito — incluir a pesquisa de idoneidade
« Nunca possuiu restricdes
« N&do apresenta restricdes — ja possuiu restricdes

« Apresenta restricdes — valor representado até 30% da renda liquida
» Apresenta restricdes — valor representado entre 31 e 50% da renda liquida

« Apresenta restricdes — valor superior a 50% da renda liquida
4. Tempo no trabalho atual
* Mais de um ano
* Um ano ou menos
5. Tempo de moradia atual
* Mais de um ano
* Um ano ou menos
6. Telefone na moradia
e Sim
* Néo
7. Estado civil
« Solteiro
» Casado
8. Numero de dependentes
« Nenhum
* Até dois
« Entre trés e cinco
» Mais de cinco
9. indice de comprometimento a renda
» Despesas representam valor de 45% da renda liquida
» Despesas representam valor 46 e 65% da renda liquida
» Despesas representam valor entre 66 e 90% da renda liquida
» Despesas representam valor superior a 90% da renda liquida
10. Relacionamento bancéario
* Predominantemente aplicador
* Predominantemente tomador
» Somente usa a conta corrente
« Nenhum
11. Numero de cartdes de crédito
« Nenhum
* Até dois
o Trés
* Mais de trés

Fonte: Santos (2012, p. 195)

Suponha que uma analise de crédito de um cliente tenha as pontuacdes
indicadas no quadro acima. Observe que a soma das pontuacdes maximas e
minimas sdo 90 e 23 pontos respectivamente. Imagine que o calculo do ponto
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de corte desse cliente fosse, por exemplo, de 35. Entdo a solicitagcao de crédito
desse cliente seria aceita, pois a somatoria da sua pontuacado maxima baseada nos
fatores pontuais de risco superior a 35.

Mas esse tipo de avaliagcdo ndo garante que um cliente com pontuagao inferior
ao ponto de corte indicado pela empresa seria um cliente necessariamente de alto
risco de alto risco, e mesmo o contrario, um cliente com pontuacao superior ao
ponto de corte ndo indicaria clientes potenciais.

Uma forma de driblar essa situagcao, muitas empresas usam O recurso de
intervalos de confianca. Por exemplo, considere as situacdes de ponto de corte
das figuras 1 e 2, imagine que a empresa que esta avaliando a liberacdo do credito
para determinado cliente admita 10% sobre o ponto de corte. Os clientes que
tivessem suas pontuacdes dentro do intervalor variando entre 189 a 231 ndo teriam
suas propostas de créditos automaticamente aceitas ou recusadas, mas teriam
a oportunidade de ter suas propostas de creditos reavaliadas por um grupo de
analistas de créditos, o Unico "problema” é que essa avaliacdo passa a ser subjetiva.

Figura 4.4 | Exemplo de intervalo de confianca considerando o ponto de corte

I
0

I [l I i
189 210 231 330

| Analise de Crédito |

FONTE: Santos (2012, p. 199)

Vimos que o administrador de uma instituicdo financeira pode utilizar tanto
o0 modelo qualitativo quanto o modelo quantitativo para chegar a decisao de
liberacdo do credito ou a recusa.

A analise de crédito por pontos, como comentado anteriormente, pode se
tornar um tanto quanto subjetiva, indicando a necessidade de uma conclusao mais
‘exata’, com parametros mais sequros e isso € possivel por meio dos metodos
baseados em analises quantitativas de créditos, com os modelos de insolvéncia.

2.2 Modelos Quantitativos

Objetivando determinar modelos que avaliasse o risco de insolvéncia 0s
primeiros estudos académicos “se basearam analises de quocientes, indices
contabeis, e deduziam que empresas em processos de insolvéncia apresentavam
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quocientes bastante diferenciados das solventes. Buscavam determinar quais
indices seriam os mais importantes na predicao e qual a ponderacao ideal desses
indices” (PALMUTI; PICCHIAI, 2012, p.10).

Aanalise da situagao econdmico-financeira de uma empresa consiste, conforme
Matarazzo (2010), na analise de argumentacdes contabeis, como:

Com essas informagdes € possivel ter uma visdo geral das condi¢des da
empresa que solicita o crédito, mas o ideal € aprofundar a analise com uso de
técnicas através de indicadores financeiros como analise vertical e horizontal e
metodos e modelos de previsao de insolvéncia.

Segundo Krauter et al. (2005), o objetivo dos modelos de previsdo e insolvéncia
sao de apresentar indicios de problemas potenciais utilizando dados do historico
financeiro da empresa para prever acontecimentos no futuro.
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2.3 Modelos de Escore de Crédito

2.3.1 Modelo Linear de Probabilidade

Conforme Saunders (2000), esse modelo tem por objetivo explicar a experiéncia
do cliente nos pagamentos de empréstimos anteriormente contratados. Sdo
utilizados dados como indices contabeis dos empréstimos anteriores.

Os calculos desse modelo linear de probabilidade sdo realizados, considerando o
desenvolvimento de Saunders (2000), da seguinte forma: divide-se os emprestimos
(i) anteriores em dois grupos de observacdes, de forma que um serd o grupo dos
que ndo foram pagos, que sera chamado de Z, = 1, e outro grupo dos empréstimos
que foram pagos, que sera chamado de Z, = 0. Na sequéncia essas observacdes
sdo relacionadas por meios de regressdo linear a um conjunto de j observacdes
explicaveis (Xu)' que refletem a informagao quantitativa sobre o i-ésimo tomador,
como endividamento ou rentabilidade.

O modelo € estimado usando regressao linear da seguinte forma: multiplicando-
se todos os Bj's estimados pelos valores observados dos XU. de um tomador em
potencial, obtemos um valor esperado para esse tomador.

n
Z;= Zﬁinj +erro
—

Em que BJ. representa a importancia da j-ésima variavel (endividamento) como
explicacdo da experiéncia de pagamento.

Esse valor Z pode ser interpretado como a probabilidade de inadimpléncia do
tomador:

EZ)=1-p,

Em que p, € a probabilidade de pagamento do empréstimo.

Sabemos que uma estimativa da probabilidade so pode variar entre O e 1, mas
como o valor Z € uma interpretagdo para a probabilidade de inadimpléncia do
tomador, muitas vezes o valor obtido para £(Z) apresenta-se fora do intervalo O e
1. Para eliminar esse problema sugere-se a utilizacdo dos modelos Logit e Probit.
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4 Atividades de a{a#ena(i;aqem

1. Considere que um tomador apresente as seguintes
informacdes para os seguintes indicadores:

X1 = Capital de terceiros/capital proprio = 1,5;

X2 = Ativo total/capital de giro = 3,0

e que o modelo linear de probabilidade estimado seda dador por:
Z =0,3X1 4+ 0,1X1 + erro

Assinale a alternativa que indique corretamente a probabilidade
projetada de inadimpléncia desse tomador.

a)Z=-170
b)Z =132
c)Z=164
d)Z=10,45
g J

2.3.2 Modelo de Regressao Logistica

Estatisticamente, a regressdo logistica tem o objetivo de descrever a relacdao
entre varias variaveis independentes e variavel dependente, representando a
presenca ou auséncia de uma caracteristica, considerando respectivamente 1 e 0.
Dessa forma, a analise de regressao descreve o comportamento matematico de
da variavel dependente em funcdo dos valores de da variavel independente, isto &,
descreve o quanto a variavel dependente € explicada pela variavel independente.

Segundo Hair et. al. (2005), a regressdo logistica se assemelha muito com
a regressao linear, apresentando diferenca apenas no fato de que a primeira
prevé a probabilidade de um evento ocorrer, pois esta apresenta distribuicao de
probabilidade binomial.

Como visto anteriormente, muitas vezes o valor obtido para a probabilidade
de inadimpléncia de um tomador apresenta-se fora do intervalo O e 1 quando
utilizado o modelo linear de probabilidade para analise de crédito. Para eliminar
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esse problema um dos modelos sugeridos, seguindo o conceito de probabilidade,
€ o modelo Logit, pois a regressao logistica segue uma distribuicao binomial o que
garante uma estimativa para a inadimpléncia do tomador sejam os valores 0 ou 1.
Esse método do modelo de analise de regressdo logistica tornou-se um metodo
padrao de analise de regressao.

Segundo Hosmer e Lemeshow (1989) e Kleinbaum (1996) apud Palmuti e
Picchiai (2012), o modelo de regressdo logistica caracteriza-se por descrever a
relacdo entre varias varidveis independentes (Xj) e uma variavel dependente (Y),
representando a presenca (1) ou auséncia (0) de uma caracteristica.

Dessa forma, o modelo apresenta-se da sequinte forma:

1
F(Z)=————F
() 1+e™=
em que
e 271828 ;

F(Z): € a probabilidade acumulada de inadimpléncia do emprestimo;

Z: e ovalorestimado por regressao de maneira semelhante ao que € feito no modelo
linear de probabilidade.

Figura 4.5 | Curva Logistica
100%T

Sm- 3

=l o

Probability

2000+

4 3 2 4 0 1 2 3 4
Logit (probability)

Fonte: Gongalves, Gouvéa e Mantovani (2013)
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Saiba mais sobre analise quantitativa dos dados - modelo
discriminante linear e regressao logistica - acesse o link: <http://
www.lume.ufrgs.br/bitstream/handle/10183/3533/000389479.
pdf?sequence=1&locale=pt_BR>.

2.3.3 Modelo Probit

Assim como nos modelos citados anteriormente, no modelo probit o valor
obtido para a probabilidade de inadimpléncia de um tomador também apresenta-
se em um intervalo O e 1, pois como nos caso anteriores, este também segue uma
distribuicdo de probabilidade, mas diferentemente do modelo logistico estd seque
uma distribuicdo (acumulada) normal, e ndo binomial como no modelo logistico, o
gue garante que os resultados ndo sejam somente 0 ou 1. Ou seja, apresenta mais
escalas para a classificacdo de insolvente ou solvente.

Contudo, o valor estimado da probabilidade de inadimpléncia de um tomador
do modelo logistico aproxima-se do valor estimado da probabilidade de
inadimpléncia de um tomador do modelo probit quando a funcdo € multiplicada
por uma constante apropriada Saunders (2000).

2.3.4 Modelo Discriminante Linear
Analise Discriminante

A andlise discriminante envolve, atraves de combinacdo linear de variaveis
independentes, a determinacdo que melhor discrimine uma observagcao entre
grupos definidos inicialmente (HAIR et al, 2005 apud SELAU; RIBEIRO, 2009).

A andlise discriminante € uma técnica multivariada com o objetivo de separar
conjuntos distintos e alocar novos objetos em conjuntos previamente definidos
(JOHNSON; WICHERN, 2002 apud SELAU; RIBEIRO, 2009).

Modelo Discriminante Linear (Modelos de previsdo de insolvéncia)
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Através do calculo da funcao discriminante estimada € que € feita a classificacao
de cada tomador como bom ou mau tomador

A maior diferenca entre a regressao logistica e os modelos discriminantes lineares
€ que a regressao logistica apresenta variavel resposta sequindo uma distribuicao
binomial, e os modelos discriminantes lineares segue distribuicdo normal.

a) Modelo de Altman

A técnica multivariada, que combinada indicadores financeiros, apresentada
por Altman em 1968, tem maior habilidade em gerar previsdes estaveis do que
as técnicas univariadas utilizadas anteriormente para prever faléncias. Os indices
modelados por Altman, pela analise discriminante, foram cinco: Ativo Corrente
— Passivo corrente (Capital de Giro) / Ativo Total (X1); Lucros Retidos/ Ativo Total
(X2); Lucros antes de Juros e Impostos / Ativo Total (X3); Valor de Mercado do
Equity / Exigivel Total (X4): Vendas/ Ativo Total (X5). Ele demonstrou que a Andlise
Discriminante Linear era mais adequada e robusta em suas conclusdes que a
Analise Univariada (LINS; PEREIRA; SILVA, 2010).

O primeiro estudo brasileiro a utilizar as técnicas propostas por Altman para
resolver a questao da previsdo para 0 mercado de credito brasileiro que viesse a
contribuir com a previsao de insolvéncia de empresas ocorreu em 1979 atraves
de Altman com Baydia e Ribeiro Dias. Este estudo baseou-se em uma amostra
composta por 23 empresas com problemas financeiros e 35 empresas sem
problemas financeiros, e com os mesmos indicadores contabeis utilizados por
Altman em 1968 (SANTOS, 2012).
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O modelo de Altman, baseado em uma func¢ao discriminante, € dado por:
Zyen = 12X, +14X,+33X,+0,6X,+1,0X,

em que

= Capital de giro liquido/ativo total

= Lucro retido/lucro total

X

X

X, = Lucro antes das despesas financeiras e impostos de renda/ativo total
X, = Valor de mercado do patriménio liquido/valor contabil do exigivel a longo prazo
X

. = Receita operacional liquida/ativo total

O resultado do modelo pode ser analisado considerando que quanto mais alto o
valor de Z, menor a classificacao do tomador em termos de risco de inadimpléncia.
Dessa forma, valores baixos ou negativos de 7, podem indicar que o tomador
compreende uma categoria de alto risco de inadimpléncia (SAUNDERS, 2000).

Dessa forma, o critério de classificacdo para interpretacao do valor final obtido
através do modelo de Altman € baseado no quadro que segue:

Quadro 4.4 | Critério de classificacdo — Modelo de Altman

Escala Z: Faixa de valores Classificagédo
Superior a 0 Empresas sem problemas financeiros
Inferior a O Empresas com problemas financeiros

Fonte: Santos (2012)

O modelo de Altman oferece um referencial tedrico e técnico (aspectos
quantitativos) para compreender a condi¢do financeira de uma organizagdo
que venha a solicitar credito junto a uma instituicdo financeira. Para aprofundar
O conhecimento sobre estes € preciso analisar de forma técnica cada um dos
indices utilizados.

O primeiro indice a se considerar ¢ a relacdo capital de giro por ativo total.
Esta € uma relacdo que indica o quanto de recursos liquidos se tem dentro do
ativo total. Assim sendo, entende-se que quanto maior for este indice melhor € a
condi¢ao financeira da empresa. O segundo indice trata da retencdo de lucros na
propria empresa em relacao ao lucro total, e sua interpretacdo seqgue a do primeiro
indice, quanto maior ele for, maior sera a liquidez da empresa.
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O terceiro indice ird demonstrar a capacidade da empresa em gerar lucros na
sua atividade operacional, antes do pagamento das despesas financeiras e imposto
de renda. Se a empresa for eficiente em sua atividade operacional, este lucro
sempre sera crescente e este fator diminui o risco de insolvéncia.

Para o quarto indice a relacdo esta em patrimonio liquido por exigivel a longo
prazo, isto &, capacidade do patrimdnio cobrir as dividas do futuro. Se empresa
tiver patrimonio para cobrir suas dividas € um sinal positivo. O ultimo indice esta
na relacao receita operacional por ativo total, isto €, a capacidade de gerar receitas
com o ativo total.

idades de aprendi;agem R

2. Considere que uma empresa esteja sendo analisada para
fins de concessOes de emprestimos. Suponha que os valores
dos indices financeiros da empresa sejam:

X, = 0,20
X,=0

X, = -0,20
X, = 0,10
X =20

Com base no modelo de Altman, assinale a alternativa correta:

a)Z =-2,60
b)Z=164
c)Z =104
d)Z=0,75
\ J

b) Modelo de Kanitz

Segundo Lins, Pereira e Silva (2010), analise de indices financeiros para a previsdo
de faléncias em empresas brasileiras foi proposta por Kanitz em 1976. A eficiéncia
da analise foi testada por meio da técnica de diferencas de médias de 21 empresas
insolventes contra 21 empresas solventes, concluindo que o poder discriminatorio
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para a previsao de faléncias estava em 81 indicadores.

O resultado dessa analise foi o desenvolvimento de um modelo para a previsao
de insolvéncia, com base em indices selecionados e extraidos das demonstracdes
contabeis das empresas amostradas.

O modelo de Kanitz, baseado em uma funcao discriminante € dado por:
z, .=005 +165 ,+355  -106, -033,,

em que

X, = Lucro liquido/Patriménio liquido

X, = (Ativo circulante + Ativo realizavel a longo prazo)/Exigivel total
X, = Ativo circulante de estoque/Passivo circulante

X, = Ativo circulante/Passivo circulante

X, = Exigivel total/Patrimonio liguido

A escala de valores adotada por Kanitz para o critério de classificacdo da situacao
financeira das empresas € apresentada no quadro a sequir:

Quadro 4.5 | Critério de classificacdo — Modelo de Kanitz

Escala Z: ” .
. Classificagédo
Faixa de valores

Entre0e7 Empresas sem problemas financeiros - solventes
Entre0e-3 Empresas com situacdes financeiras indefinidas
Entre-3e-7 Empresas enfrentando problemas financeiros - insolventes

Fonte: Santos (2012)

O modelo de Kanitz segue o mesmo principio do anterior em relacdo a sua
esséncia, porem ele vem a considerar indices diferentes para a sua analise. Por isso,
vamos compreender esses indices a fim de obter uma analise mais aprofundada.

No primeiro indice a analise esta pautada na geragcao de lucro em relagao
ao seu patriménio liguido. Logo, quando uma empresa aumenta este lucro em
relacao ao seu patriménio € um positivo, pois revela a sua condicdo de liquidez
nas suas operacoes.

No segundo indice busca-se compreender da capacidade do ativo circulante
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mais realizavel a longo prazo para cobrir o exigivel a longo prazo, assim sendo, a
compreensao esta me verificar como estes ativos podem cobrir dividas de longo
prazo. O terceiro indice segue este principio do anterior, porém nele considera os
estoques dentro do ativo.

A relacdo ativo circulante por passivo circulante esta no quarto indice dentro
do modelo. Este € um indice para compreender a evolu¢cdo do ativo circulante em
relacao ao passivo circulante. No ultimo indice a analise esta na proporcao do exigivel
total por patrimonio liquido, deste modo, se que o patrimonio da empresa cresce ou
que o exigivel total diminui consequentemente diminui a probabilidade de insolvéncia.

b) Modelo de Matias

Scarpel (2003, p. 2apud NASCIMENTO; PEREIRA; HOELTGEBAUM, 2010) afirmou
que o modelo desenvolvido por Matias (1976), utilizando a analise discriminante,
trabalhou com 100 empresas de diversos ramos de atividade, das quais 50 eram
classificadas como solventes e 50 eram classificadas como insolventes.

Esse modelo, segundo Nascimento, Pereira e Hoeltgebaum (2010), permite
prever, com 88%, as empresas que apresentaram problemas financeiros com um
ano de antecedéncia e com 78% as empresas que apresentaram problemas com
trés anos de antecedéncia.

O modelo de Matias, baseado em uma funcdo discriminante, € dado por:
Zyis=2379,,—826,,-887,-076,,-054,,+9091,

em que

X, = Patrimonio liquido/Ativo total

X, = (Financiamentos e Empréstimos bancarios)/ativo circulante

= Fornecedores/Ativo total

w

Ativo circulante/Passivo circulante

N

> > >
Il

. = Lucro operacional/Lucro bruto

X, = Disponivel/Ativo total

A escala de valores adotada por Matias para o critério de classificacao da
situacdo financeira das empresas € apresentada Nno quadro que segue:
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Quadro 4.6 | Critério de classificacdo — Modelo de Matias

Escala Z: » .
. Classificagédo
Faixa de valores

Inferior a 0,5 Empresas enfrentando problemas financeiros - insolventes

Superior a 0,5 Empresas enfrentando situacdes financeiras favoraveis - solventes
Fonte: Santos (2012)

No caso do modelo de Matias, o objetivo maior esta em analisar a condi¢cao de
liquidez da empresa, por isso temos alguns indices que sdo calculados por meio
das contas de resultados. O primeiro indice demonstra a relacao patrimonio por
ativo total, isto €, quanto o patriménio representa do ativo.

O segundo indice concentra-se na analise das dividas onerosas (Financiamentos
e Empréstimos bancarios) sobre o ativo total. O crescimento deste indice demonstra
gue o nivel de endividamento oneroso da empresa esta crescendo. O terceiro indice
segue a premissa do anterior, porem a relacdo e fornecedores por ativo total.

Na relagcao ativo circulante por passivo circulante a analise esta em observar a
evolucdo a capacidade do ativo em cobrir o passivo circulante. No quinto indice
o calculo esta em verificar a relacdo lucro operacional por lucro bruto e por fim o
indice sexto verifica a o lucro operacional por lucro bruto e quanto maior for esta
relacdo melhor serd para a empresa.

2.3.5 Modelo de Pereira

O modelo de Pereira foi desenvolvido em 1982 para classificar as empresas
como solvente ou insolvente. Seu trabalho tinha duas situacdes como objetivo,
uma determinar a faléncia da empresa para dados dos demonstrativos contabeis
do ultimo exercicio. A outra € aplicado aos mesmos dados para os dois proximos
exercicios, ou seja, para 0s dois anos seguintes ao ano analisado (SANTOS, 2012).

O modelo de Pereira, baseado em uma funcao discriminante, € dado por:
Z i = 0.722 = 5,12 ,.+ 11,02,,,— 0,34, — 0,05 ,,+ 8,61,,.+ 0,004,
em que

E23 = Duplicatas descontadas/Duplicatas a receber

L19 = Estoques/(Vendas — Lucro bruto)

L21 = Fornecedores/Vendas
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L26 = Estoque médio/(Vendas — Lucro bruto)

R13 = (Lucro operacional + Despesas financeiras)/(Ativo total meédio -
Investimento médio)

R29 = (Passivo operacional + Despesas financeiras)/(Lucro liquido + 0,01 *
(Imobilizado médio + Correcdo Monetario))

A escala de valores adotada por Pereira para o critério de classificagao da
situacdo financeira das empresas € apresentada no quadro que segue:

Quadro 4.7 | Critério de classificacdo — Modelo de Pereira

Escala Z:

Classificacao
Faixa de valores ¢

Inferior a 0,0 Empresas enfrentando problemas financeiros - insolventes

Superior a 0,0 Empresas enfrentando situagdes financeiras favoraveis - solventes

FONTE: Santos (2012)

O modelo de Pereira considera contas de resultados para verificar a condicéo
financeira da empresa para problemas de insolvéncia, por esta razdo podemos
entender que o primeiro indice verificar o quanto de duplicatas descontadas por
duplicatas a receber, ou seja, se o fluxo de entrada € maior ou menor em relagdo
as saidas.

No segundo indice podemos analisar a relagao de estoques pelo seu custo,
este € um calculo para verificar o custo financeiro deste elemento. No proximo
indice a analise sera feita a partir da razao entre fornecedores por vendas, esta €
uma analise para compreender quanto se tem de despesas com fornecedores em
relacao as vendas.

O quarto indice faz uma analise similar ao do primeiro, porém a analise esta no
ponto meédio, uma vez que se considera o estoque méedio. No penultimo indice
temos a relacdo lucro operacional mais despesas financeiras por ativo médio
menos investimento medio, isto €, quanto se gerou de receita com capital proprio
e de terceiros pelos recursos disponiveis na empresa. O ultimo e sexto indice faz
a analise do passivo operacional mais despesas financeiras por lucro liquido e
imobilizado que segue 0 mesmo principio do penultimo.
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Questao para reflexio

-

-——
Reflita sobre os principais problemas no uso da analise
discriminante para avaliar risco de crédito. J

Os estudos referentes aos modelos para previsdo de créditos sdo de
fundamental importancia, pois apresentam situacdes referentes ao tomador dando
conhecimento ao credor para a disponibilizacdo ou ndo de credito, o que talvez
nao ocorresse considerando outra forma de analise.

e fique ligado.'

Nesta unidade tivemos como proposta de estudo os seguintes
temas:

» Crédito e Risco, que € o ato de oferecer parte dos bens ou
patriménios a um terceiro, por um determinado periodo,
contando que essa parte oferecida seja devolvida de forma
corrigida ao término desse prazo da a ideia de crédito. Dessa
forma o crédito consiste na entrega de um valor presente
mediante uma promessa de pagamento.

» Faléncia ou Insolvéncia, que € quanto uma pessoa fisica
que contrai uma determinada divida sem estar devidamente
respaldada pelo potencial financeiro de seus bens, pode-se
dizer que esta € uma situacao de insolvéncia civil ou faléncia.

* Mensuracao de risco de crédito, que nada mais € que o ato
de medir a probabilidade de inadimpléncia de um tomador
por uma instituicdo financeira para decidir se disponibiliza ou
néo o crédito ou o investimento.

* Modelos para Previsdo de Insolvéncia de Empresas: neste
trecho foram apresentados os modelos quantitativos e
qualitativos para previsdo de risco e créditos.

» Modelo Qualitativo: para o modelo qualitativo o método de
avaliacdo para previsao de risco e crédito € através do Sistema
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de Pontuacao.

e Sistema de Pontuacdo € um instrumento estatistico
desenvolvido para que o analista avalie a probabilidade
de que determinado cliente ou empresa venha a tornar-
se inadimplente no futuro. Essa avaliacéo é feita através de
informacdes financeiras cadastrais ou de comportamento dos
clientes, que sdo pontuadas de acordo com a importancia
para a analise do crédito.

» Ponto de corte nada mais é do que uma pontuacao minima
para dar parametro para aceitar ou recusar o pedido de crédito,
ou seja, um numero fixo pré-determinado por uma funcao
matematica baseada em varios indices, capaz de informar se
uma empresa ou um cliente se enquadra como solvente ou
insolvente, ou seja, se aprova ou recusa o crédito.

» Modelos Quantitativos: os objetivos dos modelos de previsao
e insolvéncia sdo de apresentar indicios de problemas
potenciais utilizando dados do historico financeiro da empresa
para prever acontecimentos no futuro.

¢ Modelo Linear de Probabilidade: os calculos desse modelo
utilizam dados como indices contabeis dos empréstimos
anteriores que sédo informacgdes quantitativas sobre o i-ésimo
tomador, como endividamento ou rentabilidade. Este modelo
estima o valor esperado para o tomador usando regressao
linear e baseia-se numa distribuicdo de probabilidade normal.

» Modelo Logit: este modelo segue o mesmo critério do modelo
linear de probabilidade, mas neste, a regressao logistica segue
uma distribuicdo binomial o que garante uma estimativa para
a inadimpléncia do tomador sejam os valores 0 ou 1.

e Modelo Probit: apesar de seguir 0s mesmos critérios
dos modelos de probabilidade anteriores, este apresenta
a diferenca de ndo seguir a distribuicdo normal, e nem a
binomial apresentando mais escalas para a classificacdo de
insolvente ou solvente.

¢ Modelo Discriminante Linear € uma técnica multivariada
com o objetivo de separar conjuntos distintos e alocar novos
objetos em conjuntos previamente definidos.
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4 )

* Modelo de Altman: o modelo de Altman apresenta maior
énfase na capacidade da empresa em gerar lucros na sua
atividade operacional, antes do pagamento das despesas
financeiras e imposto de renda. Se a empresa for eficiente em
sua atividade operacional este lucro sempre sera crescente e
este fator diminui o risco de insolvéncia.

* Modelo de Kanitz: o modelo de Kanitz também apresenta
maior énfase na capacidade da empresa em gerar lucros na
sua atividade operacional, antes do pagamento das despesas
financeiras e imposto de renda, porém neste considera-se 0s
estoques dentro do ativo.

* Modelo de Matias: o0 modelo de Matias apresenta maior
énfase na relacdo patrimdnio por ativo total, isto €, quanto o
patrimoénio representa do ativo.

e Modelo de Pereira: 0 modelo de Pereira apresenta maior
énfase no indicador que apresenta a compreensao de quanto
se tem de despesas com fornecedores em relacdo as vendas.

- J

4 Para concluir o estudo da unidade

Para concluirmos o que discutimos nesta unidade, vamos
analisar o resumo dos modelos:

Modelos de Escore de Crédito
Modelo Linear de Probabilidade

F(Z) = .

em que 1+e™=

e ™ 2,71828;

F(Z): € a probabilidade acumulada de inadimpléncia do
empréstimo;

Z.: € o valor estimado por regressdao de maneira semelhante ao
que é feito no modelo linear de probabilidade.

Métodos Quantitativos para Andlise de Crédito e Risco




Modelo de Previsdo de insolvéncia

Altman

Zy =12X,+14X,+33X,+0,6X,+10X,

Altman

em que
X, = Capital de giro liquido / ativo total
X, = Lucro retido / lucro total

X, = Lucro antes das despesas financeiras e impostos de renda

/ ativo total

X, = Valor de mercado do patriménio liquido / valor contabil do
exigivel a longo prazo

X, = Receita operacional liquida / ativo total

Matias

z,.. =2379, -826

Matias X2

-887,,-076,-0,54,+991,

em que

X, = Patriménio liquido / Ativo total

X, = (Financiamentos e Empréestimos bancarios) / ativo circulante
X, = Fornecedores / Ativo total

X, = Ativo circulante / Passivo circulante

X, = Lucro operacional / Lucro bruto

X, = Disponivel / Ativo total

Kanitz

Z,.,. =005, +165,,+355, -106

Kanitz

-033

X4 X5

em que
X, = Lucro liquido / Patriménio liquido

X, = (Ativo circulante + Ativo realizavel a longo prazo) / Exigivel
total

X, = Ativo circulante de estoque / Passivo circulante
X, = Ativo circulante / Passivo circulante

X, = Exigivel total / Patriménio liquido
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Pereira
Z =0,722-512,,, +11,02,,,- 034, - 005, + 8,61, .+

Matias

0,004,,,

em que

E23 = Duplicatas descontadas / Duplicatas a receber
L19 = Estoques / (Vendas — Lucro bruto)

L21 = Fornecedores / Vendas

L26 = Estoque médio / (Vendas — Lucro bruto)

R13 = (Lucro operacional + Despesas financeiras) / (Ativo total
médio — Investimento médio)

R29 = (Passivo operacional + Despesas financeiras) / (Lucro
liquido + 0,01 * (Imobilizado médio + Correcdo Monetario))

1. Considere que uma empresa esteja sendo analisada para
fins de concessdes de empréstimos. Considerando o modelo
de Altman e supondo que os valores dos indices financeiros
da empresa sejam:

a)Z= -164
b)Z= 2,60
c)Z=-445
d)Z=3,95
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2. Considere os indicadores X, = 0,55, X, = 0,35, como indicador
endividamento do tomador, e X, = - 0,20, como volatilidade
do tomador, e que o modelo Z abaixo, seja um modelo de
probabilidade. Qual é a probabilidade de projetada de pagamento
desse tomador?

Z= 1,1X1 + O,6X2 + O,SX3 + erro

a)Z=0,715
b) Z =1,910
c)Z=-0,821
d)Z=0,102

3. Sabe-se que o valor para a previsao de faléncia para uma
certa empresa utilizando o modelo de Kantiz foi de 0,4165.
Sabendo-se que os valores dos indicadores x1, x2, x3 e x4
foram respectivamente 0,6; 0,36; 0,15 e 0,5. Qual deve ser o
valor de x5.

4, (FCC) O mercado que opera a curto prazo destinando
0S recursos capitados ao financiamento de consumo para
pessoas fisicas e capital de giro para pessoas juridicas, atraves
de intermediarios financeiros bancarios, € o mercado:

monetario
de acdes

de crédito
de capitais

= —  —

a
b
c
d

5. Suponha que empresa Beta no ano de 20XX informou os
seguintes dados para o Banco Alpha, uma vez que a Beta foi
solicitar crédito neste banco. Estas informacdes foram informadas
pois o Banco Alpha utilizado o modelo de pereira para mensurar
se empresa terd condicdes de pagar o crédito tomado. Assim
sendo, calcule se a Beta é solvente ou insolvente por meio doo
modelo pereira:

Duplicatas descontadas = 50
Duplicatas a receber = 100
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Estoques = 400

Receita Vendas = 800
Lucro bruto = 300

Divida Fornecedores = 200
Estoque médio = 350
Lucro operacional = 150
Despesas financeiras = 20
Ativo total meédio = 1900
Investimento médio = 600
Passivo operacional = 400
Lucro liquido = 60
Imobilizado médio = 900
Correcao Monetario = 0,06

0

coge
0NN ®
oo
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