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(AUTOR DESCONHECIDO)
RESUMO

O objetivo do presente trabalho é identificar as principais variaveis que podem
ou néo facilitar na obtencdo do crédito bancario, tendo em vista que a economia
brasileira possui um baixo volume de crédito tornando ainda mais dificil 0 acesso
das empresas a financiamentos. Assim para realizacdo desse trabalho,
contextualizou-se o0 conceito de administracdo financeira e seus normativos
financeiros, financiamentos de curto e longo prazo e as principais variaveis que
podem influenciar na captacao de crédito. Espera-se com este estudo contribuir para
a identificacdo das principais variaveis que possam facilitar ou ndo ao acesso ao

crédito junto as instituicdes financeiras.

Palavras — Chave: Administracdo Financeira, Mercado Brasileiro de Credito,

Financiamentos.



ABSTRACT

The objective of the present academic dissertation is identify the main variables that
can or can not facilitate getting the bank credit, considering that the Brazilian
economy has a low capacity of credit making it even harder the access of companies
to financial programs. So to perform this work, was contextualized the concept of
financial management and its financial regulations, short and long-term financing and
the main variables that can influence the uptake of credit. It is hoped that this study
contribute to the identification of key variables that may facilitate or no access to

credit from financial institutions.

Keywords; Financial Administration, Brazilian Market for Credit, Financing
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1. INTRODUCAO

Os Bancos e demais instituicbes financeiras fornecem em grande parte 0s
recursos necessarios para que um segmento, ou economia de um Pais possa
financiar suas atividades. Em uma economia onde acontece bastante inovacdes e
turbuléncias de mercado as instituicbes financeiras possuem um sistema

extremamente rigoroso para a liberacao de crédito.

Torres Filhos (2009) justifica a importancia do crédito pelo fato de sua
disponibilidade ser capaz de provocar impactos sistémicos relevantes sobre o
restante da economia, afetando o nivel de atividade e emprego, taxa de investimento

e trajetdria de crescimento de um Pais.

O Brasil tem voltado sua atencdo ao crédito, principalmente destinado ao
investimento impulsionando o crescimento econdmico do Pais. Para (CAMERON,
1967 apud RAJAN; ZINGALES, 1998) quando a disponibilidade de crédito e voltada
ao investimento em maquinas, o sistema financeiro pode ser considerado o

lubrificante, essencial ao seu funcionamento.

De acordo com o Relatério de Economia Bancéaria e Crédito, publicada em 11
de dezembro de 2015 as operacOes de crédito do Sistema Financeiro Nacional

(SFN) prosseguiram em ritmo moderado de acordo com o quadro 1.

Quadro 1 Evolugéo do Crédito

Varniac3o %
Discniminacio 2012 2013 2014
2013 2014

Total 2368,3 27114 30175 14,5 11,3
Pessoas juridicas 1294,2 14655 16057 13,2 96

Recursos livres 7073 7640 7938 8.0 39

Direcionados 586,9 7015 8119 19,5 15,7
Pessoas fisicas 10741 12459 1411.8 16,0 13,3

Recursos livres 6893 7428 7834 78 55

Direcionados 3848 5031 6284 30,7 249

Fonte: Relatério de Economia Bancéria e Crédito (2015)

Observa-se através da economia brasileira que apenas um numero reduzido

de empresas consegue captacdo de crédito bancario, tais restricbes e dificuldades
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para obtenc¢do do crédito bancario acabam ocasionando a reducéo de crescimento e
desenvolvimento no Brasil. Segundo Schumpeter, (1928) o financiamento € um fator
importante no processo de desenvolvimento, pois € capaz de financiar o processo

de inovacgéo.

Calado e Cappa (2015, pg. 17) descreve que “grande parte das linhas de
crédito bancéario exige um prazo minimo de faturamento de 12 meses”. Esse
processo além de gerar dificuldades para as empresas, tende a inibir o

financiamento para novas empresas

Tendo em vista que as instituicbes financeiras possuem uma politica interna,
as empresas ficam dependentes das intuicbes bancarias que exigem garantias e
taxas de juros que podem ser considerados altos devido ao receio de inadimpléncia.
Segundo os autores Stiglitz e Weiss (1981) ... o problema que economias
capitalistas enfrentam €& que o0s bancos possuem uma politica propria e se
comportam racionando crédito, pois ndo conseguem distinguir a priori, bons clientes

dos clientes ruins.

Devido a esses fatores, pode-se observar através da figura 1 Taxa de Juros
gue tantos os recursos direcionados, como 0s recursos livres sofreram alteracdes

constantes durante o periodo de 2012 a 2014.

Figura 1 Taxas de Juros — Crédito a Pessoas Juridic  as
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Recursos livres g Recursos
9 irecionados
fl‘l‘lna.a} {% a.a)
25 = 12
211 L 10
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Dez Mar Jun Set Dez Mar Jun Set Dez
2012 2013 2014

Recursos livres Recursos direcionados

Fonte: Relatério de Economia Bancaria e Crédito (2015)

Deve-se compreender que existem indmeras variaveis que podem ser
determinantes para o sucesso ou fracasso das organizacdes na obtencéo de crédito

junto as instituicdes financeiras.

Nesse mesmo sentido Menegario (2012) afirma que as instituicbes que
compdem o sistema financeiro possuem dificuldades em financiar projetos de longa
maturacdo. Essa dificuldade justifica-se como consequéncia da instabilidade

econdmica, especialmente em relacdo as elevadas taxas de juros.

Silva (2006) descreve que ndo € mais rentavel aumentar as taxas de juros ou
a exigéncia de colateral quando ha excesso de crédito. Pelo contrario, surge o
racionamento, em que 0s bancos preferem ndo emprestar crédito a alguns

individuos.

Além de todos os fatores citados deve-se levar em consideracéo as diretrizes
e controles financeiros das organizacdes para obtencdo de crédito. Segundo
Maximiano (1995, pg. 458)

Para controlar, € preciso saber o que deve ser controlado. A definicdo e
o conhecimento de padrdes de controle permitem avaliar eficazmente o
desempenho e tomar decisdes corretas. Padrdes de controle podem ser
objetivos ou padrdes de comportamento, que fornecem os critérios para
a avaliacao do desempenho.
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Por fim Barcelos (2002) revela que apesar de notdrio que o crédito no Brasil é
escasso 0s aspectos microecondmicos deste mercado tem sido pouco explorado,
sendo desconhecidos as caracteristicas das empresas que determinam o acesso ao

crédito.

Calado e Cappa (2015, pg. 17) descreve que o crédito bancéario, embora seja
a opcdo mais comum, tem alcance limitado e, por vezes, ndo atende as

especificidades de cada empresa.

Tendo em vista que o crédito tem relacdo direta com o crescimento
econdmico do pais, pois permite viabilizar a realizacao de projetos cujos 0S recursos
proprios se tornam insuficientes (Stolf, 2012) pretende-se através desta dissertacao
levantar as principais variaveis para obtencdo de crédito bancério junto as

instituicdes financeiras.

4.2 Definicdo do Problema

Atualmente existe inumeras linhas de financiamento e investimento
destinados as empresas. Porém, apesar da grande quantidade de linhas de
financiamento e investimento oferecidas pelas instituicbes bancarias, poucas

empresas obtém sucesso na captagcao do mesmo.

Partindo deste contexto, quais sdo as principais variaveis que podem ser
encontradas pelas empresas para a 0 sucesso ou ndo na captagcdo de linhas de

crédito e investimento.
1.2 Objetivos
1.2.1 Objetivo Geral

O objetivo geral da pesquisa € identificar as principais variaveis que permitem
as empresas obterem ou ndo sucesso na captagdo de linhas de investimento e

financiamentos bancarios.

4.2.1 Objetivos Especificos

Informado o objetivo geral, o presente estudo tem como objetivos especificos:
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a) Contextualizar o conceito de administracdo financeira e as principais
demonstracdes financeiras.

b) Avaliar o sistema financeiro nacional, conceituando empréstimos de curto e
longo prazo.

c) Analisar as principais variaveis que podem influenciar na captagédo de crédito

bancario.

4.2 Hipotese

Acredita-se que as variaveis como taxa de juros, baixo volume de crédito e a
instabilidade econémica podem ser fatores determinantes para o0 acesso ao crédito

junto as instituices financeiras.

4. METODOLOGIA

Gil (2010, pg.17) define pesquisa como o procedimento racional e sistematico
gue tem como objetivo proporcionar respostas aos problemas que séo propostos.

Segundo Gil (2010) a pesquisa deve ser utilizada quando nao se dispbe de
informagOes suficientes para responder ao problema, ou entdo quando as
informacdes disponiveis ndo podem ser utilizadas devido a sua desordem e
credibilidade.

Conforme evidencia Lakatos, (2007, p. 139), a pesquisa “é um procedimento
formal, com método de pensamento reflexivo, que requer um tratamento cientifico e
se constitui no caminho para conhecer a realidade ou para descobrir verdades
parciais”

Para realizacdo da dissertacdo de mestrado foi utilizado a pesquisa
bibliografica através do levantamento de;

e Levantamento bibliogréafico
» Artigos Cientificos

» DissertacOes de Mestrado
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* Teses de Doutorado

Segundo Marconi (2011, p. 176) “Toda pesquisa implica o levantamento de
dados de variadas fontes, quaisquer que sejam os métodos ou técnicas”.

Gil (2010, pg.61) descreve o levantamento bibliografico preliminar “como um
estudo exploratorio, posto que tem por finalidade de proporcionar a familiaridade do

aluno com a area de estudo no qual esta interessado, bem como sua delimitacao”

Além do levantamento bibliografico preliminar, para a realizacado da pesquisa
foram utilizadas as fontes de dados secundarias. Segundo Lakatos (2007, pg.185)
ressaltam que:

“A pesquisa bibliogréfica, ou de fontes secundérias, abrange toda
bibliografia ja tornada publica em relagdo ao tema de estudo [...]. Sua
finalidade é colocar o pesquisador em contato direto com tudo o que
foi escrito, ditou ou filmado sobre determinado assunto, inclusive
conferéncias seguidas de debates que tenham sidos transcritos por
alguma forma, querem publicadas, quer gravadas”.

Este trabalho se divide em seis capitulos, atendendo ao objetivo geral e

objetivos especificos propostos pelo autor para a realiza¢do desta pesquisa.

O capitulo 1 é dedicado a Administracdo financeira, no qual discute-se o
papel da administracéo financeira e suas dimensdes: apresento a descricdo sobre
as dimensdes da administracdo financeira e o0s principais demonstrativos

financeiros.

O capitulo 2 descrevo o sistema financeiro nacional, no qual apresento os
financiamentos de curto prazo (capital de giro) (CG), ciclo operacional (CO), ciclo
econdmico (CE), ciclo financeiro (CF) e os financiamentos de longo prazo.

O capitulo 3 é dedicado a apresentacdo das principais variaveis que podem
ser determinantes para o0 acesso ao crédito junto as instituicdes financeiras e o

capitulo 6 as consideracdes finais.

Para realizac&o da dissertacao foi realizada a pesquisa referente as seguintes
areas de estudo:

* Administracédo Financeira

e Contabilidade Gerencial
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* Mercado Financeiro

* Instituicbes Bancarias / Finangas Coorporativas

Segue abaixo os dados realizados através do levantamento bibliografico

preliminar

Tabela 1 Levantamento Bibliogréfico (Administracéo Financeira)

Administrac@o Financeira

Livro Autor Edicdo Ano
Administragao Financeira: Antonio Barbosa Lemes Junior,
Principios, Fundamentos e Claudio Miessa Rigo, Ana Paula 3 2010
Praticas Brasileiras Mussi Szabo Cherobim
PGPS _de Adm|nlstragao Lawrence J. Gitman 12 2010
Financeira
Administracdo Financeira: Uma Evandir Megliorini, 3 2009
abordagem brasileira Marco Aurélio Vallim
Administracao de Organizacoes: : .
Teoria e Li¢Oes Praticas AL 6 Gl 1 2012
Administracdo Financeira nas Alberto Borges Matias Fabio 1 2007
Empresas de Pequeno Porte Lopes Junior

Fonte: Elaborado pelo autor

Tabela 2 Levantamento bibliografico (Administragéo / Contabilidade)

Contabilidade Gerencial

Livro Autor Edicdo Ano

Administracdo Estratégica do

Capital de Giro Marcos Villela Vieira 2 2008

A. Lopes de Sa

Dicionario de Contabilidade Ana M. Lopes de S& 9 1995

Administracdo do Capital de Giro | Alexandre Assaf Neto  César 4 2012
Augusto Tibdrcio Silva

Osni Moura Ribeiro 9 2013

Contabilidade Gerencial Facil

Edison Kuster
Fabiane Christina Kuster 3 2010
Karla Shopia Kuster

Administracdo e Financiamento
do Capital de Giro

Contabilidade Empresarial José Carlos Marion 16 2012

Fonte: Elaborado pelo autor
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Os principais livros e autores encontrados para o Mercado Financeiro, no

levantamento bibliogréfico preliminar foram:

Tabela 3 Levantamento bibliografico preliminar (Mer  cado Financeiro)

Mercado Financeiro

Livro Autor Edicdo Ano

Projelczzt Finance: Financiamento com José Virgilio Lopes Enei 1 2007
oco em Empreendimento

Mercado Financeiro Osias Brito 2 2013

Financas Coorporativas e Mercados | Organizador: Charles Ulises de 1 2009

Montreuil Carmona

Murilo Carneiro 1 2011

U BN E Alberto Borges Matias

Mercado Financeiro Alexandre Assaf Neto 12 2014

Fonte: Elaborado pelo autor

Por fim, os principais livros e autores encontrados no levantamento

bibliografico para area de Instituicdes Bancérias e Financas Coorporativas foram;

Tabela 4 Levantamento bibliografico preliminar (Ins  tituicdes Bancarias /
Financas Coorporativas)
InstituicGes Bancarias / Financas Coorporativas

Livro Autor Edicao Ano
Avaliacdo de Bancos: Gestao Jean Dermine 1 2010
Baseada em Valor
Moedas, Juros e Instituicoes. Marcos Cavalcante de
: : o 2 2009
Financeiras Oliveira
Financas Coorporativas e Valor Alexandre Assaf Neto 7 2014

Richard A. Brealey
Principios de Financas Corporativas Stewart C. Myers 10 2013
Franklin Allen
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Financas Coorporativas de Curto | Coordenador: Alberto Borges
. 2 2014
Prazo Matias
Financas Coorporativas de Longo | Coordenador: Alberto Borges
. 2 2007
Prazo Matias

Fonte: Elaborado pelo autor
Além de todos os autores citados acima, foi utilizado como referéncia para

realizacdo da pesquisa, as seguintes dissertagcbes de mestrado e teses de

doutorado, conforme a tabela nidmero 5.

Tabela 5 Levantamento bibliografico (artigos/disser  tacdes/teses)

Tema Pesquisador Ano Instituicao

Determinantes da Disponibilidag
de crédito de longo prazo no | q h
Brasil: uma andlise da linha | A exl\a;ln re Hattnher 2012 Universidade de S&o Paulo

Finem do BNDES enegario

(Tese de Doutorado)

Determinantes de acesso ao

crédito empresarial no Brasil; . ) . . N
Teoria e Evidéncias Empiricas Luiz Claudio Barcelos 2002 Universidade de S&o Paulo

(Dissertacdo de Mestrado)

Impactos de Fatores

Condicionantes do Volume de| o ) ) N
Crédito André Pires da Cruz 2004 Universidade de S&o Paulo

(Dissertacéo de Mestrado)




Decisfes de Crédito Para Gran
Corporacdes

(Tese de Doutorado)

Luiz Carlos Jacob Perer
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Fonte: Elaborado pelo autor

4. CAPITULO 1 — ADMINISTRACAO FINANCEIRA

A éarea de financas € muito ampla. Seu campo de atuacdo afeta diretamente

ou indiretamente todos os agentes que compdem um sistema econdémico. De acordo

com Gitman (2012) o termo “finangas”, pode ser definido como “a arte e a ciéncia

de administrar o dinheiro”.

Segundo Vallim e Megliorini (2009, pg. 01) a func¢édo financeira € o conjunto de

atividades relacionadas a obtencdo, nas condicbes mais favoraveis, dos recursos

gue a empresa necessita e sua aplicacdo, de maneira eficaz, no alcance de seus

objetivos.
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Nesse mesmo sentido Assaf (2014a, pg. 09), afirma que a administracao
financeira € um campo de estudo tedrico e pratico que objetiva, essencialmente,
assegurar melhor e mais eficiente processo empresarial de captacao e alocacéo de

recursos de capital.

Percebe-se entdo, que a administracao financeira tem papel extremamente
importante dentro das organizacdes, tendo em vista que nos ultimos tempos, se tém

observado, a escassez de capital no mercado e o encarecimento das taxas de juros.

Segundo Carmona (2009, pg. 02) a administracdo financeira tem como
finalidade conseguir a menor taxa de financiamento, o0 maximo de rendimento dos

investimentos e melhor administragao de Fluxo de Caixa (FC).

Para entendimento do que vem a ser a Administracdo Financeira € importante

compreender o conceito tridimensional dos objetivos da Administracdo Financeira.

No conceito tridimensional, a administracdo financeira € dividida em trés
grandes dimensdes: dimensdo de financiamento, dimensdo de investimento e

dimensao de fluxo de caixa, como pode ser observado na figura 2.

Enei (2007) descreve que o termo financiamento tem varias acepcdes, porém
em uma visdo mais ampla transmite a ideia de gestdo dos recursos de dinheiro pelo

estado, pessoa juridica ou particular.

Figura 2 Dimensdes da Administracdo Financeira

4

Dimenséo de Financiamento
B Dimenséao de Investimento

I Dimenséao de Fluxo de Caixa

Fonte: Carmona (2009)
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2.1 Dimensao de Financiamento

Segundo Carmona (2009, pg. 03) na dimensédo de financiamento que se
desenvolvem as variaveis que influenciam na acdo de financiamento. Nessa
dimenséo esta localizada as acbes de negociacao, analise e escolha das melhores

opcoOes de crédito.

Segundo Vallim e Megliorini (2009, pg.03) existem diferentes meios de se

obter financiamento no mercado para seus projetos de investimentos, entre eles;

* Recursos Gerados pela propria empresa e nao distribuidos aos
acionistas. Essa alternativa restringe a capacidade de investimentos
em novos projetos ao montante de recursos que a empresa é capaz de
gerar.

e Capital de Terceiros (empréstimos bancarios e emissao de
debéntures). Essa alternativa revela-se interessante quando a fontes
de crédito a longo prazo disponiveis, ndo expde a empresa a um nivel
de risco que a torna vulneravel as oscilagcdes da economia e 0 custo
correspondente é mais atraente que o custo de capital proprio.

 Mercado de Capitais (emissOes de novas acbes). Essa alternativa
permite que uma empresa que nao tem acdes negociadas em bolsas

de valores possa captar recursos com a abertura de seu capital.

Nesse mesmo sentido Cherobim, Rigo, Junior (2010, pg. 09) afirmam que a
decisdo de financiamento, também chamada de deciséo sobre a estrutura de capital
envolve a consideragdao da composicao das fontes de financiamento em termos de

capital proprio e de terceiros.

As decisdes de financiamento ndo podem ser tomadas isoladamente pois séo
influenciadas por diversos fatores como: ramo de negdcios, porte, condigdes
econbmicas do pais, além de outros. A figura 3 apresenta as principais fontes de

financiamento.

Figura 3 Fontes de Financiamento
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Cabe ao administrador financeiro planejar, acompanhar e controlar as
atividades e projetos de forma que os recursos obtidos através do financiamento,
viabilizem bons projetos de investimentos, consequentemente trazendo maior valor

para a empresas e seus acionistas.

2.1.1 Dimenséao de Investimento

A dimensdo de investimento esta diretamente ligada a capacidade da
empresa em analisar seus recursos, identificando as principais variaveis que podem
influenciar na alocagdo de capital com a finalidade de auferir retornos futuros
superiores ao valor aplicado inicialmente.

Segundo Carmona (2009, pg. 09) as decisdes de investimento visam montar
a estrutura financeira adequada as operacfes normais e aos novos projetos a serem
implantados na empresa. Essas decisfes podem ser do tipo:

* Investir em recursos permanentes ou temporarios;

» Compra de uma empresa concorrente;

* Investimento em departamentos (Investir em Marketing ou Recursos

Humanos);

» Compra de ativos fixos, ou arrenda-los;
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De acordo com Assaf (2014b, pg. 06) investimento representa a ampliacao de
capital em alternativas que promovem o aumento efetivo da capacidade produtiva de

um pais, determinando maior capacidade futura de gerar riqueza.

A dimensao de investimento esta diretamente ligada a compra de maquinas,
equipamentos, iméveis para instalacdo de unidades produtivas, tecnologia e

capacitacao de funcionarios proporcionando um ganho futuro para a organizacao.

Segundo Assaf (2014a, pg.12) as decisOes de investimento criam valor e,
portanto, mostram-se economicamente atraentes quando o retorno esperado da

alternativa exceder a taxa de retorno exigida pelos proprietarios do capital.

2.1.2 Dimensao do Fluxo de Caixa

Segundo Sé& (1995, pg. 219) o fluxo de caixa operacional — € o fluxo de caixa
apenas realizado para a projecao das entradas e saidas de dinheiro em influéncia da

atividade normal da empresa.

De acordo com Ribeiro (2013, pg. 430) a demonstracdo do fluxo de caixa é
um relatério contabil que tem por fim evidenciar as transacfes ocorridas em um
determinado periodo de tempo e que provocaram modificacdes no saldo de caixa e

equivalentes de caixa.

Umas das principais funcbes da dimensdo do fluxo de caixa tange a
compreensao da capacidade que a empresa tem em distribuir dividendos, pagar

juros e amortizar dividas.

Através dessa dimensdo o administrador financeiro pode analisar e fornecer
informagdes para tomadas de decisbes prevendo a necessidade de captacédo de
recursos e 0s principais periodos que havera disponibilidade de recursos.

Segundo Carmona (2009, pg. 11) destaca alguns aspectos importantes na

dimenséao do fluxo de caixa;

e Caixa minimo: trata-se de estabelecer uma necessidade minima de
caixa, para garantir a manutencao das atividades da empresa, sendo

qgue o objetivo é preservar uma liquidez minima para a empresa, ja que
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somente valores acima desta quantia serdo efetivamente considerados
como excedentes de caixa.

* Plano de Vendas: um dos passos mais importantes nessa dimensao é
estabelecer um plano de vendas. Este plano é elaborado por varias
areas da empresa, principalmente pela area de vendas da empresa

« Plano de gastos: o objetivo aqui e prever os gastos que uma empresa
irhA desembolsar no periodo em analise. Um problema grave é nao
dedicar o mesmo esforco a projecdo dos gastos, o que acaba
subestimando as saidas de caixa e prejudicando todo o planejamento

financeira.

2.2 Demonstrac¢des Financeiras

De acordo com a Lei n 11.638/07 as Sociedades por A¢des sao obrigadas a

elaborar e publicar, as seguintes demonstragdes financeiras:

« Balanco Patrimonial (BP).

» Demonstracao dos Resultados do Exercicio (DRE).

* Demonstracéo do Fluxo de Caixa (DFC).

» Demonstracao dos Lucros ou Prejuizos Acumulados (DLPA).

* Demonstracéo do Valor Adicionado (DVA).

De acordo com a Cultura Contabil, Atuarial e Financeira (FIPECAFI 2007), a
qualidade da estrutura de dados que a contabilidade possui é fundamental para que

ela atinja seu valor informativo para os diversos usuarios.

Para Weston e Brigham (2000), as demonstracfes financeiras sao
responsaveis pela apresentacdo da situacdo contabil referente as operacgbes
desempenhadas pelas empresas, bem como a sua situacao financeira.

Porém, antes de adentrarmos nos principais demonstrativos financeiros

devemos compreender as formas juridicas de empresas e sua classificagéo.

No Brasil, quanto ao aspecto juridico, as empresas podem ser classificadas

de duas principais maneiras: as empresas individuais e as empresas societarias.
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As empresas individuais, sdo aquelas que possuem um Unico dono,
geralmente essa forma juridica se aplica as peqguenas empresas, onde 0 dono,

responde juridicamente por ela.

JA as empresas societarias sdo constituidas por duas ou mais pessoas,
segundo Vallim e Megliorini (2009, pg.03) no Brasil os tipos mais comuns dessas

empresas sao:

» Sociedade por cotas de responsabilidade limitada.

+ Sociedade andnima.

Na sociedade por cotas de responsabilidade, o capital social estabelecido em
contrato social, e representado por cotas, onde cada sOcio e responsavel pela
integralizacdo das cotas dos outros socios.

Porém na sociedade andnima, o capital, estabelecido em contrato social é
divido em parcelas, denominadas acdes. Os soécios, ou acionistas tem a

responsabilidade limitada ao valor de suas a¢bes adquiridas.

Apesar das cinco demonstragcdes financeiras serem extremamente
importantes, para maior abrangéncia e compreensédo do assunto serao abordados
nesse capitulo apenas o Balango Patrimonial (BP), Demonstracdo do Resultado de

Exercicios (DRE) e Demonstracdo do Fluxo de Caixa (DFC).
2.2.1 Balango Patrimonial (BP)

Segundo Ribeiro (2013, pg.402) balanco patrimonial é a demonstracao
financeira (contabil) destinada a evidenciar, quantitativa e qualitativamente, numa

determinada data, a posi¢cao patrimonial e financeira da empresa.

Nesse mesmo sentido Vallim e Megliorini (2009, pg.37) classifica o balanco
patrimonial como a demonstracdo da situacdo patrimonial e financeira da empresa

em determinada data; geralmente sua publicacéo refere-se ao ultimo dia do ano civil.

De acordo com a nova legislacdo societaria, o balanco patrimonial deve ser

divido em trés grandes topicos: Ativo, Passivo Exigivel e Patrimonio Liquido (PL).

Segundo Carmona (2009, pg. 27) o balanco patrimonial € um documento

financeiro fundamental para qualquer profissional interessado em tomar
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conhecimento sobre a situagdo patrimonial da empresa. De acordo com o quadro 2

observa-se um modelo de balango patrimonial.

Quadro 2 Balanco Patrimonial

ATIVO

PASSIVO

Ativo Circulante
Ativo N&o Circulante
Ativo Realizavel a Longo Prazo
Ativo Permanente
Investimentos
Imobilizado
Intangivel

Diferido

Passivo Circulante
Passivo Nao Circulante

Passivo Exigivel a Longo Prazo
Patriménio Liquido

Capital

Reversa de Capital

Ajuste de Avaliacdo Patrimonial

Fonte: Elaborado pelo Autor.

Segundo Ribeiro (2013, pg.403) o Balangco Patrimonial deve compreender

todas os bens e direitos (ativos), as obrigacdes (passivo) e o patriménio liquido da

entidade em uma determinada data.

Através dessa descricdo, de acordo com o quadro 3 observa-se os principais

ativos da empresa (aquilo que ela possui) contra seus financiamentos, que podem

ter sido de diversas maneiras (capital de terceiros, ou capital proprio).

Segundo Marion (2012) as contas que compdem o balanco patrimonial sdo

denominadas contas do grupo circulante, separadas em ativos e passivos, conforme

0 quadro de numero 3.

ATIVO

PASSIVO

Ativo Circulante
Disponibilidade

Aplicacbes Financeiras
Clientes

(-) Duplicatas Descontadas
Outros Créditos

Passivo Circulante
Empréstimos e Financiamento
Debéntures

Fornecedores

Impostos e Valores a recolher
Outras obrigacdes a pagar
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(-) Prov. Para crédito de liquidacao . Font
. Provisoes .
duvidosa e:
Estoques Ada
Despesas Antecipadas Passivo Nao Circulante ptad
Passivo Exigivel a Longo Prazo ade
Ativo Nao Circulante Empréstimos e Financiamentos Ass
Ativo Realizavel a Longo Prazo Debéntures af
Créditos Diversos Outras obrigacdes e provisdes (201
4b,
Ativo Permanente Patrimdnio Liquido pg.1
Investimento Capital Social Integralizado 05)
Imobilizado Reservas de Capital
Intangivel Reservas de Lucro
Ajuste de Avaliacdo Patrimonial De
(-) AcbBes em tesouraria
acor

do com Gitman (2012, pg. 43) o balango patrimonial € uma descricdo resumida da
posicdo financeira da empresa. Através dessa analise podemos compreender em

qual situacdo econdémico-financeira em que a empresa se encontra.
2.2.1.1 Ativo Circulante

Vallim e Megliorini (2009, pg.38) descrevem que o ‘ativo circulante’ (AC) é
composto por contas que representam bens e direitos que, devido a sua natureza,

estdo em constantes circulacao.

Nesse mesmo sentido Assaf (2014a, pg.105) caracteriza o Ativo Circulante
como a disponibilidades, créditos, estoques e despesas antecipadas realizadas em

até um ano.

Para maior compreensdo segue abaixo algumas contas que fazem parte
desse grupo:

e Caixa: dinheiro disponivel (imediato)

* Bancos: dinheiro depositados em conta corrente.

» Aplicagdes Financeiras: aplicacbes dos excedentes monetérios de
conversao direta em dinheiro.

* Duplicatas descontadas: valores descontados junto a instituicoes
bancarias.

» [Estoques: valor monetario (industrias) matérias primas, materiais
auxiliares a producdo que serdo consumidos na producéo, e nas

(empresas) comerciais, mercadorias.



36

Segundo Ribeiro (2013, pg. 403) o Ativo Circulante é composto pelos bens e
pelos direitos que estio em frequentemente circulagcdo no Patrimonio. E o Capital de
Giro (CG) da empresa.

Deve-se compreender entdo que o Ativo Circulante sédo valores numeéricos em
dinheiro (caixa, bancos, contas correntes) bens destinados ao consumo proprio de
acordo com a necessidade da empresa.

De acordo com Gitman (2012, pg. 43) o balanc¢o patrimonial € uma descri¢cao
resumida da posicdo financeira da empresa. Através dessa analise podemos
compreender em qual situacdo econdmico-financeira em que a empresa se

encontra.

2.2.1.1 Ativo Circulante

Vallim e Megliorini (2009, pg.38) descrevem que o ‘ativo circulante’ (AC) é
composto por contas que representam bens e direitos que, devido a sua natureza,

estdo em constantes circulacgao.

Nesse mesmo sentido Assaf (2014a, pg.105) caracteriza o Ativo Circulante
como a disponibilidades, créditos, estoques e despesas antecipadas realizadas em

até um ano.

Para maior compreensdo segue abaixo algumas contas que fazem parte
desse grupo:

» Caixa: dinheiro disponivel (imediato)

e Bancos: dinheiro depositados em conta corrente.

» Aplicagdes Financeiras: aplicacbes dos excedentes monetérios de
conversao direta em dinheiro.

* Duplicatas descontadas: valores descontados junto a instituicoes
bancarias.

» [Estoques: valor monetario (industrias) matérias primas, materiais
auxiliares a producdo que serdo consumidos na producdo, e nas

(empresas) comerciais, mercadorias.
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Segundo Ribeiro (2013, pg. 403) o Ativo Circulante é composto pelos bens e
pelos direitos que estio em frequentemente circulagcdo no Patrimonio. E o Capital de
Giro (CG) da empresa.

Devemos compreender entdo que o Ativo Circulante sdo valores numéricos
em dinheiro (caixa, bancos, contas correntes) bens destinados ao consumo préprio

de acordo com a necessidade da empresa.

2.2.1.2 Ativo Nao Circulante

O Ativo Néao Circulante, segundo estabelece a Lei n 6.404/1976, é divido em
Ativo Realizavel a Longo Prazo, Investimentos, Imobilizados e Intangivel.

Segundo Sa (1995, pg.37) o Ativo Realizavel a Longo Prazo reldne todos os
valores que se transformam em dinheiro em prazo superior a um ano.

Os Investimentos podem ser definidos como todas as aplicagcbes realizadas
pela empresa que néo se destinam a sua manutencdo. Sociedades controladas ou
coligadas, investimentos em obras de arte e imoveis ndo destinados a uso proprio.

Segundo Ribeiro (2013, pg. 403) no subgrupo Imobilizado s&o classificadas
as contas representativas dos recursos aplicados em bens corpéreos, destinados a

manutencao das atividades da empresa.

Por fim, o subgrupo Intangivel abrange todas as contas em recursos em bens
imateriais. Segundo Vallim e Megliorini (2009, pg.39) intangivel: sdo os direitos que
tenham por objetivo os bens incorporeos destinados manutencdo da companhia ou

exercidos com essa finalidade.

2.2.1.3 Passivo Circulante

O passivo circulante (PC) é composto por todas as contas que devem ser
pagas pela empresa (representam suas obrigacdes) a curto prazo, ou seja, as

contas cujo o vencimento acontecera até o término do préximo exercicio social.
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Nesse grupo podera conter subdivisdes, de acordo com a natureza de cada

uma das obriga¢cbes. S&o contas desse grupo:

Duplicatas a pagar. sdo todas as compras efetuadas a prazo de
fornecedores (meterias primas, mercadorias e servigcos).

Impostos a pagar ou recolher: sao todas as obrigagdes fiscais, taxas,
obrigacgdes etc.

Encargos Sociais: sdo todas as obrigacdes junto aos gerentes
arrecadadores.

Outras obrigacbes de curto prazo: demais obrigacdes, como

dividendos, telefones, alugueis, energia elétrica etc.

2.2.1.4 Patrimdnio Liquido

Segundo Ribeiro (2013, pg. 408) o patriménio liquido e a parte do balanco

patrimonial que corresponde ao capital proprio. S&8o os recursos derivados dos

proprietarios ou da gestédo do patrimonio.

No patriménio liquido as contas dos capitais proprios podem ser classificadas

da seguinte maneira: Capital Social, Reserva de Capital, Ajustes de Avaliacdo de

Patriménio, Reservas de Lucro, A¢des de Tesouraria e Prejuizos Acumulados.

Capital Social: representa o valor investido na empresa pelos socios.
Reserva de Capital: contas respectivas de alguma receita que por
motivos legais (Lei n 6.404/1976) ndo devem transitar pelo resultado do
exercicio.

Ajustes de Avaliacao Patrimonial: serdo classificadas como ajustes de
avaliacdo patrimonial, enquanto ndo computadas no resultado do
exercicio em obediéncia ao regime de competéncia, as contrapartidas
de aumentos ou diminuic6es de valor atribuido a elementos de ativo e
do passivo, em decorréncia da sua avaliagcéo a valor justo.

Reservas de Lucro: lucros apurados pela empresa em decorréncia de
lei ou da vontade do proprietario, dos sécios ou administradores.

AcOes de Tesouraria: s&o acdes da propria empresa adquiridas por

ela mesma.
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* Prejuizos Acumulados: sdo os prejuizos apurados pela empresa no

exercicio atual.

2.2.1.5 Demonstragdo de Resultado do Exercicio (DRE)

Segundo Vallim e Megliorini (2009, pg.41) a Demonstracdo de Resultado do
Exercicio € um relatorio contébil que evidencia a formacdo do resultado liquido da

empresa pelo confronto das receitas com os custos e as despesas apuradas.

De acordo com a Lei n 6.404/1976 a demonstracdo de resultado de exercicio
(DRE) deve ser estruturada obedecendo as disciplinas legais, porém nao existe um

dispositivo fixo legal (modelo) a ser observado por todas as empresas.

Assaf (2014a, pg. 110) descreve que a demonstracdo de resultado do
exercicio (DRE) tem como finalidade exclusiva apurar o lucro ou prejuizo do

exercicio.

Segundo Cherobim, Rigo e Lemes (2010, pg. 64) as demonstracdes de
resultado do exercicio expressam o0s resultados econdémicos de um periodo
especifico, normalmente de um ano. Para melhor controle as empresas podem
elaborar (DRE) mensais através do auxilio de meios eletrdnicos, porém essas
demonstracdes de resultados ndo chegam a ter o mesmo grau de detalhamento.

Quadro 4 Demonstracao de Resultado de Exercicio

Receita Bruta de Vendas de Bens ou Servicos
(-) Impostos sobre vendas
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(-) Devolucdes, descontos comerciais e abatimentos
Receita Liquida

(-) Custos dos produtos ou servi¢os vendidos

Lucro Bruto

(-) Despesas de Vendas

(-) Despesas Gerais e Administrativas

(-) Despesas Financeiras Liquidas

(-) Outras Despesas Operacionais
(+) Outras Receitas Operacionais
Lucro Antes do Imposto de Renda

(-) Provisao para o imposto de Renda
(-) Participactes de Debéntures, empregados, administradores e partes beneficiarias

Lucro Liguido ou Prejuizo do Exercicio.

Fonte: Adaptada de Assaf (2014a, pg.105)

Os principais componentes na demonstragdo do resultado de exercicio (DRE)
que devem ser analisados sdo as seguintes: Receitas Brutas, Deducbes e
Abatimentos, Custo Operacional, Despesas Operacionais, Resultados né&o
Operacionais, Provisao para a contribuicdo social e o imposto de renda, Participacéo
e contribuicbes e Lucro ou prejuizo liquido no exercicio. Abaixo esclareceremos
cada uma delas

A Receita Operacional Bruta compreende o valor de todas as vendas de
mercadorias, produtos, ou servigos realizados a vista ou a prazo. Nesse mesmo
sentido Cherobim, Rigo e Junior (2010, pg. 65) descreve a Receitas como o
somatorio de todos os valores gerados por vendas de produtos e ou prestacao de
servicos relacionados as atividades fim da empresa.

A conta ‘Dedugdes e Abatimentos ' consiste na redugdo da receita
operacional bruta no periodo relativa aos impostos sobre vendas e as devolucdes e
abatimentos como (vendas cancelas, descontos concedidos, sobre o valor de venda
constante da nota fiscal etc).

Cherobim, Rigo e Lemes (2010, pg. 65) descreve o Custo Operacional como
o valor dos custos de producdo e ou aquisicdo dos produtos vendidos e ou dos
servicos prestados.

O Custo Operacional pode ser classificado de acordo com o ramo de
atividade da empresa, podendo ser Custo das Mercadorias Vendidas (CMV), Custos
dos Produtos Vendidos (CPV) e Custos dos Servigos Prestados (CSP).
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Despesas Operacionais séo consideradas todos os gastos decorrentes do
funcionamento normal da empresa, exceto aqueles que séo classificados como
custos operacionais. As Despesa Operacionais segundo Cherobim, Rigo e Lemes
(2010, pg. 65) sao formadas pelo somatério das despesas gerais e administrativas,

das despesas de vendas e das despesas de depreciacao.

Quadro 5 Demonstracdo de Despesas Operacionais

Despesas Gerais
Despesas Administrativas
Despesas de Vendas
Despesas de Depreciacao

DESPESAS OPERACIONAIS

Fonte: Adaptada de Cherobim, Rigo e Junior (2010)

» Despesas Administrativas: consiste nos gastos com a administracao da
empresa (funcionamento diario da empresa) salarios de funcionarios,
alugueis de escritorio, gastos com auditorias, consultorias e etc.

» Despesas de Vendas: consiste nos gastos ocorridos devido a geragéo
de receita (vendas de produtos e servigos), salarios e comissdes de
vendedores, representacodes e etc.

» Despesas Financeiras Liquidas: consiste na diferenga entre as receitas
e despesas financeiras.

» Outras Despesas Operacionais: consiste na diferenca entre as ‘receitas
operacionais’ e as despesas operacionais que nao fazem parte dos

itens anteriores citados acima.

Os Resultados ndo Operacionais sao considerados todos os ganhos e
perdas de capital, sendo relacionados a baixa por obsolescéncia ou a venda de bens

ou direitos do ativo nao circulante

As Participacdes e Contribuicdes consiste na distribuicdo de resultados aos
empregados, administradores e outros interessados que tenham direito de
participacdo no lucro da empresa. Ja as contribuicbes consistem no pagamento a
instituicdes, fundos, assisténcia ou previdéncia dos funcionarios.

Lucro ou Prejuizo do Exercicio segundo Cherobim, Rigo e Lemes (2010,
pg. 67) é o resultado das operacdes e atividades fim da empresa. E quanto a
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empresa ganha, ou perde, no caso de prejuizo — na atividade de comprar, fabricar,

prestar servi¢o e vender.

2.2.1.6 Demonstracdo do Fluxo de Caixa (DFC)

A Demonstracao do Fluxo de Caixa (DFC) passou a ser obrigatério de acordo
com a Lei n 11.638/07 sendo adota em substituicdo a Demonstragéo de Origens e
Aplicacbes de Recursos (DOAR).

Através da Demonstracdo do Fluxo de Caixa (DFC) pode-se avaliar a real
situacao financeira da empresa, podendo conhecer principalmente qual é a efetiva
capacidade real de pagamento.

Segundo Ribeiro (2013, pg. 431) a Demonstracao do Fluxo de Caixa (DFC) é
um relatério contabil que tem por fim evidenciar as transacfes ocorridas em um
determinado periodo e que provocam modificacdes no saldo de caixa e equivalente
de caixa.

O fluxo de caixa também tem como objetivo analisar a origem é o destino dos
recursos utilizados na empresa em um determinado periodo. Segundo Vallim e
Megliorini (2009, pg.57) geralmente, o fluxo de caixa, € divido em fluxo das
operacoes, fluxo dos investimentos e fluxo dos financiamentos.

O conceito de Vallim e Megliorini se baseia no inciso | do artigo 188 da Lei n
6.404/76 orienta que as entradas e saidas de caixas sejam relacionadas em trés
grupo de atividades:

» Atividades Operacionais: consiste nas principais atividades gerados de
receita da empresa (recebimento de vendas, pagamento de
fornecedores, compra de materiais, pagamento de funcionarios etc.

» Atividades de Investimento: sdo referentes a aquisicdo € a venda de
ativos a longo prazo e de outros investimentos nao incluidos nos
equivalentes de caixa

» Atividades de Financiamento: consiste na captacdo de recursos dos
acionistas ou cotistas com a intencao de retorno em forma de lucro ou

dividendo, captagdo de empréstimos ou outros recursos.

Quadro 6 Fluxo de Caixa
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FLUXO DE CAIXA NO PERIODO

Lucro Liquido ou Prejuizo

(+) Depreciagao do Imobilizado

(+/-) Variagao dos ativos e passivos circulantes operacionais
(+/-) Variacao das duplicatas a receber

(+/-) Variagéo dos estoques

(+/-) Variacao de outros ativos circulantes operacionais

(+/-) Variacao das duplicatas a pagar

(+/-) Variacéo dos salérios a pagar

(+/-) Variacao de outros passivos circulantes operacionais
(=) Fluxo de caixa das Operacoes (1)

(-) Investimento em ativo imobilizado
(+/-) Recebimento ou pagamento de intangivel
(=) Fluxo de Caixa dos Investimentos (2)

(+/-) Variagao do passivo circulante financeiro
(+/-) Variacao do passivo néo circulante

(+) Captacéo de Recursos proprios

(=) Fluxo de Caixa dos Financiamentos (3)

(=) Caixa gerado no periodo (4=1+2+3)
(+) Caixa Inicial (5)
(=) Caixa Final (6=4+5)

Fonte: Adaptada de Vallim e Megliorini (2010, pg. 57).

O Fluxo de caixa das Operacéao (1) é obtido pelo somatério de todo o lucro ou
prejuizo no periodo com a depreciagdo e amortizacdo (que nao representa uma
saida de caixa).

O Fluxo de caixa de investimento representa todos os recursos aplicados no
ativo imobilizado da empresa, lembrando que o0os mesmos nao passam pela
demonstracao de resultado do exercicio (DRE).

O Fluxo de Caixa de Financiamento representa a obtenc&o de novos recursos
para a empresa, podendo esses recursos serem proprios ou de terceiros, apés
serem deduzidas a amortizacao de financiamentos.

ApOs a descricdo do conceito do que vem a ser a Administracdo Financeira é
suas principais dimensdes (dimensdes de financiamento, dimensdes de investimento

e dimensoes de fluxo de caixa).

E o levantamento sobre as demonstragdes financeiras de acordo com a Lei n
11.638/07 (Balanco Patrimonial (BP), Demonstracdo dos Resultados do Exercicio
(DRE) e Demonstracao do Fluxo de Caixa (DFC)).

4. CAPITULO 2 — SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL
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Este capitulo tem como objetivo apresentar a estrutura do Sistema Brasileiro
Nacional (SFN), as principais Instituicdes Financeiras Bancérias, Financiamentos de
Curto e Longo prazo.

Segundo Assaf (2014b, pg.41) o Sistema Financeiro Nacional (SFN) pode ser
entendido como um conjunto de instituicbes financeiras e instrumentos financeiros
que visam, em Uultima analise, transferir recursos dos agentes econdmicos
superavitarios para os deficitarios.

O Sistema Financeiro Nacional foi estruturado de acordo com a Lei de
Reforma Bancaria (1964), Lei de Mercado de Capitais (1965) e, a mais recente, Lei
de Criacdo de Bancos Multiplos (1988).

De acordo com Assaf (2014b) podemos classificar as instituicbes financeiras

em dois tipos: bancarias ou monetarias e nao bancarias e ndo monetarias.

* Instituicbes Bancarias: sdo aquelas que permitem a criacdo de moeda
por meio de recebimento de depdsitos a vista. Operam basicamente
com ativos financeiros monetarios que representam 0s meios de
pagamento da economia.

* Instituicbes Financeiras N&o Bancéarias: ao contrario, ndo estdo
legalmente autorizadas a receber depdsitos a vista, inexistindo,

portanto, a faculdade de criagdo de moeda.

A estrutura do sistema financeiro nacional pode ser dividida em trés tipos:
autoridades monetarias e fiscalizados, instituicdes financeiras publicas e instituicoes
financeiras privadas.

As autoridades de monetarias sédo constituidas pelo Conselho Monetéario
Nacional (CMN) e pelo Banco Central (BC) brasileiro.

As autoridades de Apoio sdo constituidas pelo Banco do Brasil (BB), Banco
Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES), Comissao de Valores
Mobiliarios (CVM) e Caixa Econémica Federal.

Segundo Brito (2013) as instituicbes financeiras podem ser classificadas
como todas as instituicdes financeiras que atuam no processo de intermediacéo
financeira, compreendendo, sobretudo, diversas modalidades de captacdo de

recursos.
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Brito (2013) ainda complementa que entre as instituicdes financeiras privadas,

podem se destacar: sociedades de crédito, sociedades distribuidoras, sociedades

corretoras,

agentes autbnomos de investimentos, sociedades arrendadoras,

sociedades de investimento, bancos comerciais, bancos de investimento e bancos

multiplos.

Sociedades de crédito, financiamento e investimento: realizam as
operacbes de credito de médio e longo prazos, destacando-se por
prestacdo de aceite ou aval em titulos cambiais para concessdo de
crédito direto ao consumidor.

Sociedades distribuidoras: tem por objetivo principal a subscricdo
distribuicdo e ou intermediacdo da colocacdo de titulos e valores
mobiliarios para a venda.

Sociedade Corretoras: apresentam como principal caracteristica operar
em Bolsas de Valores, com titulos e valores mobiliarios para a venda,
distribuicdo ou negociacao.

Agentes autbnomos de investimento: sdo pessoas fisicas que, apos
credenciamento, realizam operacoes de colocacdo ou venda de titulos
e valores mobiliarios registrados no Banco Central do Brasil.
Sociedades arrendadoras; realizam operacdes de arrendamento de
bens adquiridos de terceiros, com a finalidade de uso proprio da
empresa arrendataria.

Sociedades de investimento: efetuam operacdes relacionadas com a
gestdo de poupanca voluntaria interna e externa. A aplicacdo de
recursos e feita em carteira diversificada e selecionada de titulos e
valores mobiliarios.

Bancos Comerciais: séo instituicbes financeiras sob a forma de
sociedade andnimas, especializadas particularmente em operacoes de
curto e médio prazos. Essas operacdes consistem na captagdo de
recursos publicos mediante emissfes de depdsitos a vista e a prazo
fixo para financiamento geralmente de curto e longo prazo.

Bancos de Investimento: o objetivo do banco de investimento é a
pratica em operacdes de participacdo ou financiamento de médio e

longo prazos, para suprimento oportuno e adequado de recursos
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necessarios a formacdo do capital de giro de empresas do setor
privado.

» Bancos Mdltiplos: De acordo com a Resolugédo n 1.524 de 21.09.1988
permitiu aos bancos comerciais, de investimento, de desenvolvimento,
sociedade de crédito imobiliario e sociedade de crédito, financiamento

e investimento

Segundo Calado e Blanco (2011, pg. 30).

“O banco é o Unico stakeholder externo genuinamente transversal ao
seu negocio. E por meio dele que se cobra e recebe pagamentos,
viabiliza-se folha de pagamento, seguros, adiantamentos a
fornecedores, financiamento de vendas e de investimento, aberturas
de capital, emisséo de ac¢des e titulos, entre tantas e outras funcdes”.

O sistema financeiro nacional pode ser dividido em dois grandes subsistemas

de acordo com a figura 04. Os subsistemas sao divididos em:

e Subsistema de Normativo

* Subsistema de Intermediacéo

No subsistema de normativos, encontra-se o Conselho Monetario Nacional,
Banco Centro do Brasil, Comisséo de Valores Mobiliarios e as Instituicbes Especiais.
Dentro das Instituigbes Especiais, encontra-se o Banco do Brasil, Banco Nacional de

Desenvolvimento Econdmico e Social e a Caixa Econbmica Federal.

No subsistema de intermediacdo, encontra-se as Instituicbes Financeiras
Bancérias, Instituicdes Financeiras Ndo Bancarias, Sistema Brasileiro de Poupanca

e Empréstimo, Instituicbes Auxiliares e Instituicbes N&o Financeiras.



47

Figura 4 Estrutura do Sistema Financeiro Nacional
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Fonte: Assaf (2014b)

3.1 Financiamentos
De acordo com Matias (2014, pg. 21) o ambito micro de financas refere-se as

financas das organizacdes, que por sua vez, podem ser divididas em curto e longo

prazo.
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Deve-se compreender que no curto prazo, as financas empresariais
comtemplam o Capital de Giro (CG) e no longo prazo, as financas comtemplam

temas como estrutura, projetos e orcamentos de capital.

Figura 5 Contextualizacao do Capital de Giro

Longo Prazo
Estrutura de Capital
Orcamento de Capital

Financas
Organizacionais

Curto Prazo
Capital de Giro

Fonte: Adaptada de Matias (2014)

A maior parte dos financiamentos realizados pelas empresas origina-se
através das instituicbes bancarias, porém o sistema Brasileiro tem dificuldade de
atender as efetivas necessidades das empresas.

Segundo Assaf (2014b, pg.56) as instituicdes financeiras costumam direcionar
a maior parte dos seus recursos livres para empréstimos de capital de giro, de curto
prazo. Os bancos privados tém dificuldade em oferecer créditos de longo prazo,
explicadas principalmente pela baixa oferta de poupanca interna de maturidade

similar.

3.1.1 Financiamento de Curto Prazo

Segundo Cherobim, Rigo e Lemes (2010, pg. 431), descreve que 0s capitais
de terceiro sdo representados pelo endividamento das empresas. Pertencem a
terceiros e sdo utilizados por periodos de tempo definidos, justificando por isso o

pagamento de encargos financeiros.



49

Conforme citado, as financas de curto prazo comtemplam o Capital de Giro,
gue pode ser utilizado de diversas formas, de acordo com a necessidade da
empresa.

As fontes de recursos de curto prazo utilizadas para financiar o Capital de
Giro das empresas estéao divididas em duas categorias;

» Crédito Comercial
» Creédito Bancéario

O crédito comercial ocorre de acordo com a negociacdo exercida entre as
empresas e seus fornecedores de materiais e servigos. Segundo Cherobim, Rigo e
Lemes (2010) o crédito comercial sdo fontes espontaneas de financiamento
explicitos e que tem origem nas operacfes mercantis das empresas. O crédito
comercial pode originar-se de fontes como:

» Crédito de Fornecedores
» Créditos de Obrigacfes sociais

O crédito de fornecedores, mais conhecido como compra a prazo, acontece
de acordo com o nivel de atividade da empresa. Quanto maior o volume de vendas
da empresa, consequentemente gera maiores volumes de compras e maiores
volumes de crédito obtidos pela empresa.

Para que as empresas possam vender mais, elas precisam oferecer aos seus
clientes fontes de crédito, fazendo dessa ferramenta uma das suas principais
estratégias de vendas.

Cherobim, Rigo e Lemes (2010, pg. 432) complementa dizendo que em
termos de custos financeiros, o crédito comercial compete em condigbes mais
favoraveis com o credito bancario.

Além da utilizacdo do crédito comercial as empresas tém, normalmente
prazos para recolher seus impostos, contribuicbes e obrigacdes. Esses prazos
podem ser utilizados como fonte de crédito, utilizados na cobertura do capital de
giro.

Atualmente as instituicbes bancéarias possuem diversas modalidades de
crédito no mercado, que podem ser utilizadas de acordo com a necessidade e o
perfil das empresas em relacao as instituicdes financeiras.

De acordo com Assad (2014a) existem diversas modalidades de crédito

atualmente oferecidas pelas instituicbes bancéarias, dentre elas destaca-se o
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desconto de titulos, contas garantidas, créditos rotativos, hot money e empréstimos

de Capital de Giro.

» Desconto Bancario de Titulos: operagdo de crédito tipica do sistema
bancario, onde envolve principalmente duplicatas e notas promissorias.
Nesse desconto a instituicdo concede um empréstimo mediante a
garantia de um titulo representativo no futuro.

» Contas Garantidas: de acordo com a abertura da conta, as instituicdes
bancarias oferecem um limite de crédito garantido pela instituicao.

» Créditos Rotativos: séo linhas de crédito abertas pelos bancos, que
visam ao financiamento das necessidades de curto prazo das
empresas.

» Hot Money: sdo operacbes consideradas de curtissimo prazo,
normalmente de um a sete dias, sdo formadas de acordo com as taxas
do (CDI).

» Capital de Giro: empréstimos oferecidos por instituicdes bancarias.

3.1.1.2 Capital de Giro

Tendo em vista que o Capital de Giro (CG), atualmente € uma das principais
formas de captacdo de crédito utilizadas pelas empresas, 0 mesmo sera abordado
de forma mais complexa em relacdo aos demais créditos bancarios.

O Capital de Giro (CG) consiste em um empréstimo oferecido pelas
instituicdes bancéarias, por meio de uma formalizacdo contratual que estabelece as
condi¢cbes basicas da operacao, garantias e prazos.

De acordo Silva (2014, pg.03) o termo giro refere-se aos recursos correntes
(curto prazo) da empresa, geralmente identificados como aqueles capazes de serem
convertidos em caixa no prazo maximo de um ano.

Vieira (2008, pg. 36) complementa dizendo que a expressédo capital de giro se
refere ao total dos investimentos de curto prazo realizados pela empresa.

Silva (2014, p.15) complementa dizendo que “ A administragdo do capital de
giro diz respeito a administracao das contas do elemento de giro, ou seja, dos ativos

e passivos correntes (circulantes), e as inter-relagdes existentes entre eles”
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Metha (1978, p.11) descreve trés principais caracteristicas fundamentais do
capital de giro;

 Curta Duracdo: os principais elementos que compdem o ativo
circulante, caixa, contas a receber e estoques sdo de curta duracao,
isto quer dizer que o prazo maximo de conversdo desses ativos nao
supera o ciclo operacional.

* Rapida Transformacdo: como cada elemento do ativo circulante se
transforma rapidamente em outra forma de ativo circulante, verifica-se
o0 inter-relacionamento entre esses elementos. Assim o caixa é utilizado
para a compra de estoques, 0s estoques por sua vez, s4o consumidos
e gera novamente caixa quando vendidos a vista ou gera duplicatas a
receber quando vendidos a prazo e a cobranca das duplicatas a
receber se transformam novamente em caixa.

e Formas de ativos e sincronizacdo dos niveis de atividade:
considerando que as trés atividades basicas da empresa — producao,
vendas e recebimento — caso essas trés atividades ocorressem de
forma perfeitamente sincronizadas e integras, ndo haveria necessidade

de capital de giro.

Além dos fatores citados acima Matias (2014) complementa que o capital de

giro pode variar de acordo com o seu volume, como mostra a figura 6.

Figura 6 Volume do Capital de Giro
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Negocio Economia

Volume de Vendas
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Volume do Capital
de Giro
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Custos e Tempo Politicas de Negdcios
de Producao

Fonte: Adaptada de Matias (2014)
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* Volume de Vendas: Normalmente quando acontece o aumento do
volume de vendas acarretam o aumento no volume de estoques,
caixas e recebiveis. O aumento no volume de vendas exige uma
guantidade maior de estoque.

» Sazonalidade do Negocio: A sazonalidade determina as variagbes na
necessidade de recursos ao longo do tempo, como por exemplo em
empresas de sorvete, cujas vendas sao grandes no verao e pequenas
no inverno.

» Fatores Ciclicos: Os fatores ciclicos da economia, como recessao,
afetam o negdcio, provocando por exemplo a diminuicdo de vendas.

» Tecnologia: A tecnologia pode influenciar, principalmente os custos e o
tempo de producdo, e proporciona aumento de produtividade nas
empresas.

» Politica de Negocios: A politica de negdécio diz respeito aos fatores
externos a empresa que podem afetar o andamento do negocio, como
movimentos dos concorrentes, aumento da exigéncia dos

consumidores e alteracdes nos processos dos fornecedores.

3.1.1.2.1 Ciclo Operacional

Conforme conceituado anteriormente, o Capital de Giro (CG) refere-se ao
processo operacional de comprar materiais (matérias —primas), processamento,
venda e posteriormente seu recebimento.

Para que esse processo aconteca de forma clara e organizada, a empresa
deve possuir um Ciclo Operacional (CO) que vai desde a aquisicdo do material até o
recebimento do produto acabado.

Porém gquando esse Ciclo Operacional (CO) ndo acontece de forma correta,
faz-se necessario a utilizacdo do Capital de Giro para a cobertura do mesmo durante
0 processo.

Com base nesse contexto, Hoji (2003) afirma que o estudo do capital de giro
é de extrema importancia na administracao financeira da empresa, visto que esta

precisa recuperar todos 0s custos e despesas incorridas no ciclo operacional e obter
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0 lucro desejado quando da venda dos produtos acabados ou dos servigcos
prestados.

Nesse mesmo sentido Braga (1991, pg.4) complementa dizendo que “o ciclo
operacional corresponde ao intervalo de tempo compreendido desde a recepc¢éo dos
materiais de producdo (ou das mercadorias para revenda) até a cobranca das

vendas correspondentes”

3.2.2.1.2 Ciclo Econémico

Apés a identificacdo do Ciclo Operacional (CO) pode ser realizado a
identificacdo do Ciclo Econémico (CE). Segundo Matias (2014, pg.31) o ciclo
econdbmico considera apenas o0s acontecimentos de natureza econdmica,
envolvendo apenas a compra de matéria-prima até a venda de produtos, nédo
incluindo o pagamento das compras ou recebimento das vendas.

No mesmo sentido Silva (2014, pg.32) define que: O ciclo econdmico
considera unicamente as ocorréncias de natureza econémica, envolvendo a compra

de materiais até a respectiva venda.

Figura 7 Ciclo Econdmico, Operacional e Financeiro
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Figura 8 Ciclo Econémico, Operacional e Financeiro

3.2.2.1.3 Ciclo Financeiro
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O Ciclo Financeiro (CF), por outro lado, corresponde exclusivamente as
movimentagfes de caixa, correspondente ao periodo que abrange as despesas
iniciais de caixa, até o recebimento da venda do produto ou prestacéo de servico.

Braga (1991, pg.4) “descreve que o ciclo financeiro compreende o prazo entre
as saidas de caixa relativas ao pagamento de fornecedores e as entradas de caixa
provenientes ao recebimento das vendas. ”’

Sendo assim, € de extrema importancia que o ciclo financeiro da empresa
seja planejado desde o inicio de suas atividades, evitando ao maximo o pagamento

de qualquer despesa sem previsao futura de pagamento.

3.1.2 Financiamentos de Longo Prazo

De acordo com Cherobim, Rigo e Lemos (2010, pg. 247) as principais formas
de financiamento de longo prazo sao:

* Recursos proprios gerados internamente por lucro retidos
* Recursos de Terceiros
* Recursos sob a forma de emisséo de agoes.

Os financiamentos de longo prazo no Brasil, sdo praticamente balizados pelo
Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES), que de acordo
com a capacidade da empresa, pode conceder prazos de um a seis anos sendo o
principal banco de investimentos.

Porém, antes de adentrarmos nas principais caracteristicas e func¢des do
BNDES no Brasil, devemos compreender que para a captacdo de financiamento a
longo prazo existe uma serie exigéncias e critérios a serem preenchidos pelas

organizacdes de acordo com o quadro 7

Quadro 07 Principais clausulas contratuais em finan ciamento de longo prazo

Manutencao de saldos de caixa minimos
Proibicdes de operacbes de securitizacdo

Proibicdo de venda de ativos permanentes

Limitacdo de niveis de endividamento



55

Proibicdo de fusdo ou venda da empresa
Limitacdo de remuneragdo dos diretores e executivos

Manutencéo de auditorias internas e externas

Limitacdes de distribuicdo de dividendos

Fonte: Adaptada de Matias (2014)

No quadro de numero 8 tipos de financiamento a longo prazo, pode-se
observar as principais modalidades de financiamentos. Essas modalidades podem
ser reduzidas ou ampliadas de acordo com o volume, prazos e complexidade das
operacbes. De acordo com o tamanho da empresa, os bancos podem exigir
garantias extras, elevando as taxas de juro de forma explicita ou implicitamente

devido ao risco que a empresa oferece a instituicdo bancéria.

Quadro 8 Tipos de Financiamento a Longo Prazo

Instituicbes
Financeiras Modalidades de Financiamento

Raramente concedem financiamentos de longo prazo. Fazem,
no entanto, concessdo de crédito rotativo, que pode atender

Bancos Comerciais i . .
necessidades permanentes de Capital de Giro.

Banco de Financiamento de longo prazo, a custo menores que o de
Desenvolvimento mercado

| Bancos dg Lideram ou participam de langamentos de debéntures e de
nvesnnl\}l?]rl]ttiglgs ancos | acees. Fazem repasses do BNDES, de recursos captados no

exterior, lease-back financiamentos com recursos proprios

Financiamentos para compra de equipamentos e maquinas.
Financeiras No Brasil, operam no financiamento de bens duraveis para
pessoa fisica

Arrendamento Operagédo de arrendamento mercantil (leasing) de bens de
Mercantil capital, novos, usados, nacionais ou importados
Factoring Operacgédo de compras de contas a receber das empresas. No

Brasil, operam também descontando cheques pré-datados

Fonte: Cherobim, Rigo e Lemos (2010)

Para as instituicbes financeiras concederem crédito ou para apoiarem o
lancamento de titulos foram criados uma classificacéo de risco (rating) para analisar

se as empresas tém capacidade de honrar seus compromissos, capacidade de
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fornecer garantias, histérico de boa pagadora, sua imagem perante a comunidade
entre outros predicados.

5. CAPITULO 3 — ANALISE DA VARIAVEIS

Visando responder ao terceiro objetivo especifico desta dissertagéo, sobre as
principais variaveis para obtencdo de crédito bancério e como esses fatores podem

influenciar ou ndo na captacédo de crédito junto as instituicoes financeiras.

Para responder a este objetivo foi utilizado como referéncia para pesquisa, 0s
relatérios emitidos pelo Banco Central do Brasil, os Relatérios de Fundos de
Garantia e Acesso ao Crédito emitidos pelo Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social (BNDES), artigos e dissertacbes de mestrados e teses de

doutorado referentes ao assunto.

Segundo pesquisa realizada pelo BNDES demonstrada atraves do relatorio
de Fundos de Garantias e Acesso ao Crédito da micro, pequenas e meédias
empresas, um dos principais obstaculos encontrados pelas empresas para a

captacdo de crédito bancério é a insuficiéncia de garantias.

Ainda segundo a pesquisa realizada pelo BNDES através do relatério de
Fundos de Garantias e Acesso ao Creédito, existem outros fatores que podem

determinar o fracasso na obtencéo do crédito bancario, tais como;

*« Crédito
« Taxas de Juros
* Risco de Crédito

* Indicadores de Liquidez

Tendo em vista os fatores citados acima, o presente capitulo tem como

objetivo discorrer sobre essas principais variaveis: (a) crédito, (b) taxa de juros, (c)
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risco de crédito e (d) indicadores de liquidez, que podem facilitar ou ndo o acesso ao

crédito junto as instituigdes financeiras.

4.1 Crédito

Segundo Brito (2010) devido a escassez de recursos, sobretudo de longo
prazo, o mercado de crédito no Brasil e considerado pouco desenvolvido comparado

com as economias mais desenvolvidas.

De acordo com o dicionério Michaelis, a palavra crédito tem origem do latim
que significa confianca, boa fama, facilidade em obter dinheiro ou empréstimo,

dinheiro posto a disposi¢cao de alguém numa casa bancéria ou comercial.

Nesse sentido Silva (2006, p.65) descreve o crédito como "o elemento
tradicional na relacdo cliente-banco, isto é, € o préprio negoécio”. Ao emprestar ou
financiar dinheiro para uma empresa, as instituicdes financeiras acreditam que o

valor cedido sera restituido de acordo com o prazo e as condicdes compactuadas.

Assaf (2014b, pg.73) descreve que o mercado visa “suprir as necessidades
de caixa de curto e médio prazos dos varios agentes econémicos”. Esse suprimento
pode acontecer por meio da concessdo de crédito para as pessoas fisicas e

financiamentos as empresas.

Nesse mesmo contexto Silva (2006) descreve os principais componentes da politica

de crédito em bancos sao;

» Definicdo Estratégica do Banco: Consiste na elaboracdo da politica de
crédito, os produtos a serem oferecidos e o0s objetivos de lucratividade a
serem alcangados.

» Decisdo e delegacdo de poderes: As decisdes relacionadas a politica de
crédito bancaria podem ser tomadas de forma individual, conjunta ou

colegiada.
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Andlise de Crédito: Um dos pontos mais importantes na avaliacdo de credito
em relacdo as clientes, € a definicdo de qual analise sera empregada e sua
abrangéncia.

Limite de Crédito: A concessao do limite de crédito € mais abrangente que
uma simples analise de crédito, abrangendo limite de produtos, prazos de
acordo com a classificagao do cliente e suas garantias nas operacgoes.
Normas Legais: Tendo em vista que as instituicbes financeiras utilizam
recursos captados de terceiros nas suas operacdes de crédito, existe a
necessidade de fiscalizacdo e normatizacdo das operacdes de crédito por
parte dos reguladores.

Fabiani (2009) descreve que apesar do mercado de crédito bancério ser de

extrema importancia para o Brasil, especialmente por se tratar da principal fonte de

financiamento de pessoas juridicas, tal mercado é descrito como sendo de alto custo

e de reduzido tamanha, devido as altas taxas de juros.

Segundo relatério levantado pela Associacdo Brasileira de Bancos (ABBC)

referente a Pesquisa Trimestral de Condi¢c6es de Crédito (2016) os principais fatores

que determinam a oferta de crédito para as empresas sao;

Quadro 09 Determinantes da Oferta de Crédito
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PJG - Grandes empresas PIJM - Micro, pequenas e medias empresas

Condigdes gerais da economia Condigdes especificas dos clientes

Condigcbes especificas da . ) . . .
. ; ) Mivel de inadimpléncia
industria / setor ou da empresa

Percepgio de risco do cliente Composigio do portfolio do banco

Participacio do BMDES Competiciio de outros bancos

Competigcdo de outros bancos

Situacdo de capital do banco
(excetuando-se o BNDES)

Competigio do mercado de
= & L. Custo de funding
capitais

Condigtes de mercado para cessio de
Situagio de capital do banco ¢ P

credito
Custo de funding MNivel de tolerincia ao risco
Condigtes de liguidez do Ambiente institucional (arcabougo
mercado domeéstico normativo e juridico)

Condigtes de liquidez do )
Repasses do BNMDES e Finame
mercado externo

Mivel de toler@ncia ao risco Captagdo de novos clientes
Fonte: Pesquisa Trimestral de Condicfes de Crédito (Banco Central do Brasil)

Percebe-se através do quadro de numero 9 que existem inimeros fatores
relacionados somente ao crédito que podem determinar a oferta de crédito para a

PJM (micro, pequenas e medias empresas).

Quadro 10 Determinantes da Demanda de Crédito
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PJG - Grandes empresas PJM- Micro, pequenas e médias empresas

Necessidade de capital de giro Necessidade de capital de giro

Necessidade de investimentoem ) . . . )
Necessidade de investimento em ativo fixo

ativo fixo (aumento da capacidade
( P (aumento da capacidade instalada)

instalada)

Financiamento com capital préprio
da empresa

Utilizacdo de capital proprio
Concorréncia de outros bancos Concorréncia de outros bancos

Concorréncia de instituicdes ndao L . . .
Concorréncia de instituicdes ndao bancarias

bancérias
Concorréncia com o mercado de Alteracdes regulamentares de politica
capitais econdmica / fiscal

Condic¢des do mercado externo
(fatores que facilitariam / Alteracdo nas taxas de juros
dificultariam a captacdo no exterior)

Financiamento para fusdes e

i Perdas de periodos anteriores
aquisi¢des

Fonte: Pesquisa Trimestral de Condi¢8es de Crédito (Banco Central do Brasil)

No quadro de numero 10, observa-se que existem inumeros determinantes
para a demanda de crédito, tanto para empresas de grande porte e para a micro,

pequenas e medias empresas.

Asea e Blomberg (1998) demostram que, durante os ciclos econdmicos 0s
bancos norte-americanos tendem a alterar seus padrdes de concessdo. Observando
gue quanto maior o crescimento econdmico do pais, mais flexivel o nivel de

concessao de crédito.
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Nesse mesmo sentido a ABBC, em sua pesquisa sobre as condi¢bes de

crédito referentes ao primeiro trimestre de (2016), indica trés fatores de condi¢cdes

de crédito, que serdo analisados abaixo:

Demanda
Oferta

Aprovacoes

Para realizacdo desta pesquisa, foi utilizado cinco parametros de escala: (-2)

consideravelmente desfavoraveis, (-1) moderadamente desfavoraveis, (0)

basicamente inalteradas, (1) moderadamente favoraveis e por fim (2)

consideravelmente favoraveis.

Figura 8 Condicfes de Crédito - Demanda

Demanda

0,8
0,6
0,4
0,2
0
0,2
0.4
0,6
0,8
-1

& =001

-0,56
W -082

2T11 4T11 2T12  4T12 2T13 4713 2714 4T14 2715 4T15

= O bservado #® diferenca entre observado e esperado m Esperado

Fonte: Pesquisa Trimestral de Condi¢8es de Crédito (Banco Central do Brasil)

até

Os indices observados demostram que desde o segundo trimestre de 2011
o Ultimo de 2015 a demanda foi praticamente negativa, tendo apenas trés

crescimentos durante os 04 anos analisados.

Figura 9 Condicdes de Credito - Oferta
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Oferta

0.4

0,2 ° ® e 0,15

0,0
-0,2
-0.4
-0,6
-0.8
-1,0
-1,2

2T11 4T11 2T12 4T12 2T13  4T13 2T14 4T14 2T15 4T15

= Observado ® diferenca entre observado e esperado m  Esperado
Fonte: Pesquisa Trimestral de Condi¢g8es de Crédito (Banco Central do Brasil)

Pode-se observar na figura de niumero 12, que o movimento mais negativo e
percebido na oferta, fechando o quarto trimestre de 2015 com -1,00 esperado.

Por fim, foi analisado o numero de aprovacdes de crédito junto as instituicdes
financeiras no periodo de 2011 até o final de 2015.

Figura 10 Condicdes de Crédito - Aprovacdes
Aprovacoes

0.6
0,4
0,2

0

0,2

0,4

0.6 -0,74
-0,8 m-0.76

-0.04

-1
2711 1T12 4T12 3T13 2714 1T15 4T15

Observado » diferenca entre ocbservado e esperado m  Esperado

Fonte: Pesquisa Trimestral de Condicfes de Crédito (Banco Central do Brasil)
Novamente os indices apresentados sdo desfavoraveis, demostrando que nos

altimos quatros anos o nivel de aprovacdes para empréstimos as PJM (micro,

pequenas e médias empresas) estdo -0,76 do esperado.
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Segundo Cruz (2004) € de se esperar que quanto maior a instabilidade
financeira econdmica, menor sera o volume de crédito disponivel no mercado, tal

efeito e maior em paises com instabilidade econémica.

Por fim, no dltimo relatério emitido pelo Banco Central do Brasil em margo de
2016 observou-se que os indicadores de condi¢des de crédito no segmento micro,

pequenas e médias empresas sao desfavoraveis.

Figura 11 Indicadores de Condi¢des de Crédito

Variacao % de Saldo Variacdo % de Concessdes % de Inadimpléncia

16,0

14,0

12,0 +

10,0 -

6,0 -

4,0

2,0 +

0,0 -

B Observado no ano anterior M Expectativas para o ano corrente

Fonte: Pesquisa Trimestral sobre Condi¢fes de Credito (Banco Central do Brasil)

Através dos indicadores de condi¢des de crédito emitidos pelo Banco Central
do Brasil, pode-se observar que a expectativa de mercado para o ano de 2016 vai
ser negativa, tendo uma leve variacao nas concessdes, porém um grande acréscimo
na porcentagem da inadimpléncia.

Na figura de numero 12 (Indicadores de Aprovacdo de Crédito) observa-se
gue a oferta nos ultimos trés meses teve uma queda de 0,65%, a demanda (procura
por crédito aumento em 0,32%), porém o0 numero de aprovacao de crédito
permaneceu em -0,18%

Através destes dados a perspectiva para 0s proximos trés meses se torna
ainda mais desfavoravel, tendo em vista que o indice de aprova¢ao deve cair para -
0,56, tendo um aumento de mais de -0,38 nos proximos trés meses
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Figura 12 Indicadores de Aprovacao de Credito

Ultimos trés meses Proximos trés meses
1,00
,00
,18 |
-1,00

m Oferta B Demanda 1 Aprovagao

Fonte: Pesquisa Trimestral sobre Condi¢cfes de Credito (Banco Central do Brasil)

Além de todos os fatores citados acima, Perera (1998, pg. 215) descreve em
0s principais fatores utilizados para a andlise dos resultados no processo para
concessédo de crédito. Segue a descricdo dos principais fatores para concessao de

crédito abaixo;

* As politicas de crédito adotadas sdo adequadas aos propositos dos
bancos.

* A maioria dos bancos que operam grandes volumes de crédito tomam
como base a projecdo do desempenho dos diversos setores atuantes
na economia e, a partir dai elegem as empresas ou setores alvos.

» O foco principal da analise esta centrado na capacidade de geracao de
recursos e fluxo de caixa, fatores determinantes da capacidade de
pagamento do tomador

» Todos os bancos trabalham com alguma espécie de rating, sendo que

0s bancos internacionais tendem a uma universalizag&o dos ratings.
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* Quanto a definicdo da remuneracao em funcao do risco, alguns bancos
procuram atribuir taxas diferenciados, em funcéo do rating do tomador,

no entanto, predomina a competicao das taxas de mercado.

Por fim, pode-se observar que apesar do crédito ser um elemento tradicional
entre o cliente e o banco, existem inUmeras variaveis que podem aumentar ou

diminuir as chances de captacao de crédito junto as instituicées financeiras.

4.2 Taxa de Juros

Segundo Fabiani (2009) em sua expressao mais simples, juro é considerado
0 preco da moeda no tempo, entretanto esse preco pode assumir qualificacdes

diferentes conforme o critério analisado.

Nesse mesmo sentido Harfuch (2008) descreve a taxa de juros como ‘o prego
de aluguel da moeda, ou seja, ela € a remuneracdo dada ao agente econdémico
quando este deixa de usar moeda para satisfazer seu consumo imediato e a

emprestar a outro’.

No contexto de uma operacéo financeira, Assaf (2014b, pg.131) descreve o
juro como ‘a remuneracdo que o tomador (captador) de um empréstimo paga ao

doador (aplicador) de recursos’.

O mesmo autor pontua que a taxa de juro demostra a confiabilidade dos
agentes econdmicos em relagcdo ao desempenho esperado da economia. Em
momentos de maior instabilidade no ambiente econbmico observa-se a elevacao

nas taxas de juros decorrentes as incertezas do mercado.

Nesse mesmo sentido Gitman (2010, pg. 2009) analise que a taxa de juros é
a remuneracéo que um demandante de fundos de pagar a um ofertante. Ainda sobre
o0 conceito de juros, Samuelson e Nordhaus (1985) definem o significado de juro
como o retorno pago aqueles que emprestam dinheiro a empresas ou a outras

pessoas.

De acordo com Assaf (2014a) as taxas de juros de mercado podem sofrer
diversas influéncias, podendo alterar seus valores ao longo do tempo. Os principais

determinantes que podem influenciar os juros de mercado sao;
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* Inflacdo: alteracbes na taxa de inflagdo da economia acarretam
modificacdes nos juros de forma quase imediata.

» Contas Publicas: se o Governo Federal produzir déficits em suas
contas, certamente devera ser coberto através da emisséo de titulos de
divida, pressionado a procura por dinheiro no mercado.

» Atividade Econdmica: ocorre geralmente maior demanda por recurso
no mercado, pressionado positivamente as taxas de juros, em periodos
de expanséo da atividade econbémica

» Politica Monetaria: a politica monetaria adotada pelo Banco Central
para controlar a inflacdo e liquidez da economia tem reflexos diretos
sobre as taxas de juros.

* Mercados Internacionais: no ambiente globalizado dos negécios, as
oportunidades de investimento surgem em todas as partes do mundo.
Se as taxas de juros nas principais economias do mundo subirem, séo

esperadas repercussdes similares em outros mercados.

Capelletto (2006) descreve que a taxa de juros € umas das principais
variaveis econbmicas a causar impacto sobre as demonstracdes contabeis.

Podendo ser definida como o custo do dinheiro no tempo.

De acordo com Harfuch (2008) a taxa de juros tem sido, um dos principais
temas de discussdo entre os agentes econdmicos, comparada com a taxa de

inflacdo observada, prejudica o econdémico sustentado por encarecer o crédito

O mesmo autor descreve que existem diversas taxas de juros, com
caracteristicas e finalidades diferentes, podendo ser diferenciadas através da

seguinte classificacao;

* Finalidade

* Origem
e Prazo
* Risco

Segundo pesquisa realizada no Banco Central do Brasil (2016) no periodo de

31/03/2016 a 06/04/2016, as taxas de juros de operacdes de crédito, podem ser
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classificadas como taxas pré-fixadas e taxas poés-fixadas.Com base nessa

classificacdo, as taxas pré-fixadas sao divididas em;

* Antecipacao de fatura de cartdo de crédito

» Capital de Giro (prazo de até 365 dias)

» Capital de Giro (prazo superior a 365 dias)

* Cheque Especial

* Conta Garantida

» Desconto de Cheques
» Desconto de Duplicatas

* Vendedor.

O quadro de numero 11 e baseado nas informacfes obtidas através da

pesquisa realizada no Banco Central do Brasil, referentes as taxas de juros mensais

e anuais oferecidas no mercado.

Quadro 11 Modalidade Pessoa Juridica taxa de Juros

Modalidade Pessoa Juridica

Taxa de Juros

Més Ano
Antecipacao de fatura de cartdo de crédito 3,18% 46,73%
Capital de Giro (prazo de até 365 dias) 2,6% 38,11%
Capital de Giro (prazo superior a 365 dias) 2,42% 33,62%
Cheque Especial 9,06% 201,09%
Conta Garantida 4,34% 74,61%
Desconto de Cheque 3,09% 44,64%
Desconto de Duplicatas 2,88% 41,15%
Vendedor 1,84% 25,66%

Fonte: Taxa de Juros de operacgdes de crédito (Banco Central do Brasil)

Com base no quadro de namero 11, foi criado um grafico comparando as

diferentes taxas pré-fixadas em relagéo ao juro mensal.
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Figura 13 Taxa de Juro Mensal Operacdes de Crédito

Taxa de Juro Mensal

2,6

. l - .

ANTECIPACAO A PATAIRMEHRA (RGN FRANXBEHHRNER SFaErA I ASEANOIVADESEGNEQUE DUPMENDASOR

Fonte: Taxa de Juros de operacgdes de crédito (Banco Central do Brasil)

Através da figura de numero 16 pode-se observar que o cheque especial
continua oferecendo a maior taxa de juros de todas as demais taxas pré-fixadas, no
valor de 9,06% ao més.

As taxas de juros referentes ao capital de giro de (prazo de até 365), capital
de giro (prazo superior a 365 dias) e vendedor oferecem as menores taxas de juros.
As taxas poés-fixadas referenciadas em juros flutuantes sao divididas em;

» Capital de Giro (prazo de até 365 dias)

» Capital de Giro (prazo superior a 365 dias)

+ Conta Garantida

Quadro 12 Modalidade Pessoa Juridica

Modalidade Pessoa Jurid Taxa de Jure




69

Més Ano
Capital de Giro (prazo inferior a 365 di 2,25 % 35,34%
Capital de Giro (prazo superior a 365 ¢ 1,81% 24,11%
Conta Garantida 2,21% 30,21%

Fonte: Taxa de Juros de operacgdes de crédito (Banco Central do Brasil)

Com base no quadro de numero 12, foi criado um grafico comparando as

diferentes taxas pos-fixadas em relagdo ao juro mensal.

Figura 14 Taxa de Juro Mensal

Taxa de Juro Mensal

CAPITAL DE GIRO (PRAZO  CAPITAL DE GIRO (PRAZO CONTA GARANTIDA
INFERIOR A 365 DIAS) SUPERIOR A 365 DIAS)

Fonte: Taxa de Juros de operacdes de crédito (Banco Central do Brasil)

Conforme descrito na figura de niumero 14, pode-se observar que a menor
taxa de juro refere-se ao capital de giro (prazo superior a 365 dias) tendo como taxa
o valor de 1,81% ao més e 24,11% ao ano.

Com base nessas informacdes pode-se observar a evolucdo da taxa de juros
de acordo com cada modalidade. Além dos dados analisados acima, através do
Relatério de Estabilidade Financeira do Banco Central (2015) pode-se observar a

variacdo da taxa de juros ao longo dos meses e sua perspectiva ao longo dos anos.

Figura 15 Variagéo da Taxa de Juros
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Fonte: Relatério de Estabilidade Financeira (Banco Central do Brasil /abril 2016)

A variacdo da taxa de juros ocorre também devido ao fato do credor requer
uma taxa de juros maior em relacdo ao risco de ndo pagamento. Lane (1993, p.1)
descreve que isso ocorre da seguinte maneira: o credor requer uma taxa de juros
maior, de forma a compensar pelo maior risco de ndo pagamento; em seguida, pode
até excluir o devedor de futuros empréstimos, dificultando-lhe o acesso aos
mercados financeiros.

Além da taxa de juros o Banco Central Brasileiro, também analisou a
volatilidade das taxas de juros em relagcdo ao ano de 2015. Conforme a figura de
namero 16, pode-se observar a elevacdo da taxa de juros ao longo do ano de

acordo com o tempo (curto, médio e longo prazo)

Figura 16 Volatilidade da Taxa de Juros
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Curto Medio Longo
Fonte: Relatorio de Estabilidade Financeira (Banco Central do Brasil /abril 2016)

Segundo o Banco Central a taxa Selic define-se como ‘taxa média ajustada
dos financiamentos diarios apurados no Sistema Especial de Liquidacdo e de
Custddia (Selic) para titulos federais’.

Para a elaboracao dos célculos da taxa, sdo considerados os financiamentos
diarios relativos as operacodes registradas e liquidadas no proprio Selic.

Nesse mesmo sentido, Assaf (2014b) afirma que a fixacdo de um nivel 6timo
de juros para uma economia, com a complexidade da Brasileira, € uma tarefa
extremamente dificil.

Ozawa (2009) destaca a importancia da relacdo entre a taxa de juros e as
garantias oferecidas (empréstimos) tendo em vista que contratos sem garantias, por
sua vez, resultam em taxa de juros maiores. O mesmo autor destaca que quanto
maior o relacionamento entre o tomador e a instituicdo financeira, maior a

possiblidade de reducao da taxa de juros/garantia.
4.3 Risco de Crédito

Segundo o relatorio do Banco Central do Brasil sobre a Inadimpléncia de
Crédito e Ciclo Econdmico: um exame da relacdo no mercado brasileiro de crédito
corporativo (2013), a inadimpléncia de crédito € um assunto de extrema importancia
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para os reguladores de crédito e a instituicbes financeiras tendo em vista que

através dele pode se mensurar o risco do crédito no sistema financeiro.

Nesse sentido Brito (2013) descreve gue os riscos envolvidos na decisédo de
crédito podem ser classificados como: risco de crédito concedido ndo ser pago
durante a vigéncia da transagéao, risco de liquidagéo financeira e a relacdo entre os

riscos da transacéo € a qualidade de credito.

Com base nessas informacfes Assaf (2014b, pg.153) descreve o risco de
crédito como ‘a possibilidade de uma instituicdo financeira ndo receber os valores

(principal e rendimentos e juros)’

O mesmo autor pontua que 0s juros cobrados nas operacdes financeiras

devem em esséncia, atender a trés objetivos.

» Cobrir todas as despesas administrativas e de pessoal alocadas ao
crédito.

» Cobrir o risco de crédito determinado pela inadimpléncia esperada
(proviséo para devedores duvidosos)

* Remunerar os acionistas pelo capital aplicado.

Nesse mesmo sentido Matias (2007) descreve que o processo tradicional
para utilizado para analisar o risco de crédito é a andalise dos Seis CS de Crédito:
(carater, capital, condi¢do, capacidade, colateral & covenants e conglomerado).

» Carater: € uma inferéncia sobre se o tomador do financiamento tem ou
ndo a intencdo de pagar o financiamento, seus habitos de pagamento,
pontualidade e analise de informacfes de mercado sobre seu
comportamento com outros financiadores.

» Capital: identificacdo através dos relatorios contabeis, sua estrutura de
capital, seu nivel de endividamento, sua capacidade de geracdo de
caixa, analise de patrimoénio que forneca garantias de lastro para o
cumprimento das obrigagdes e condicdo econdmica.

» Capacidade: capacidade dos administradores em gerir seu negocio,
avaliando as decisfGes estratégicas e a estrutura organizacional da
empresa; diz respeito ao desempenho econdmico e geracdo de

recursos financeiros.
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» Condicao: identifica a influéncia de fatores externos ao ambiente da
empresa, tais como mudangcas macroecondmicas, variacdes de
cambio, sazonalidade de mercados e produtos

» Collateral: diz respeito a qualidade das garantias oferecidas — reais,
pessoais ou covenants (clausulas condicionantes de gestao).

» Conglomerado: relaciona o tomador do financiamento a um grupo de
empresas, familiares ou ndo, e possibilita um tratamento mais

homogéneo para todo o grupo.

Para maior compreensdo da analise quantitativa, sdo utilizados indicadores

para quantificar a utilizacdo dos Seis Cs de Crédito, de acordo com o quadro abaixo:

Quadro 13 Indicadores para Analise Seis Cs de Crédi  to

Andalise Indicador

) Registro no SPC (Servico de Protegcdo ao Crédito),
CARATER referéncias comerciais de outros fornecedores;
referéncia de clientes, bancos e pessoais

CAPITAL Posse de ativos fixos e de outros bens, patrimonio

liquido
CAPACIDADE Receita, despesas, custos e resultados
Ocorréncia de acbes de penhora e hipoteca,
COLLATERAL alienacdes e processos
CONGLOMERADO Andlise do grupo econbémico, andlise do balango

consolidado e analise dos acionistas

Fonte: Elaborado pelo Autor

Com base nessas informacdes Brito (2013, pg.227) descreve que 0S riscos
envolvidos na decisdo de concessao de crédito podem ser classificados como o
processo de concesséao de crédito. O processo de concessao de crédito geralmente

considera:

* Prazo na Operagao
* Qualidade e liquidez da garantia
» Situagao econdmica e financeira do cliente

» Estrutura societaria da empresa
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» Conhecimento da administracédo e plano de sucessao da empresa
» Conhecimento do neg6cio da empresa e do seu ciclo operacional

» Conhecimento dos fornecedores e grau de dependéncia da empresa.

Além dos fatos citados acima, o autor ainda descreve que a decisdo de

crédito deve estar confortavel em relacao ao:

* Prestigio do cliente em relacédo ao banco

» Confiabilidade do Cliente

» Tradic&o do cliente com o banco e outras instituicdes financeiras

« A capacidade operacional do cliente em gerar recursos para liquidar a
divida contraida nas condicbes de prazo, juros e principalmente

assumidos.

De acordo com Matias (2014, pg.14) ao desenvolver um sistema interno de
avaliacdo de risco através do rating, o objetivo sera a atribuicdo de um perfil de risco
(risco do credor, risco da carteira ou risco da operacao).

Para maior compreensao utilizaremos como base a classificacdo do rating
Standard e Poor’'s que utiliza o rating do emissor (qualidade de crédito de um

emissor para honrar suas dividas), como pode-se observar na figura de nimero 17.

Scarabel (2010) ressalta que para cada nota atribuidas pelas agéncias de
rating corresponde a uma probabilidade de default, ou seja, quanto pior a nota maior

o risco de inadimpléncia apresentada pelo ativo

Nesse mesmo sentido Scarabel (2010) complementa que as notas nao sao
diretamente comparaveis entre as agéncias reguladoras de crédito, uma vez que
cada agéncia possui uma metodologia diferente para o calculo da probabilidade de

default.

Segundo Calado e Blanco (2011) o banco analisa o crédito de forma
estruturada tendo como luz as informacgfes que tem a disposicdo. Quanto menor as

informacgdes maiores 0s riscos.



Figura 17 Classificacdo de Rating
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Segundo Calado e Blanco (2011, p. 83), ‘O rating nada mais é que uma
classificacdo que reflete o grau de risco de uma determinada empresa’.

Além de todos os fatores citados acima, em relacdo ao Risco de Crédito, o
Brasil ainda conta com o Sistema de Informacdes de Crédito do Banco Central
(SRQC). Segundo pesquisa realizada no Banco Central, o (SRC) € um
instrumento de registo e consulta de informacdes sobre as operagbes de crédito.
Atualmente ele é o principal instrumento utilizado pelas instituicbes bancarias para

acompanhar as carteiras de crédito das instituicdes financeiras.

De acordo com Arauljo (2010) o SRC é um instrumento utilizados pela
supervisdo bancéaria, com o intuito de estabilidade para o Sistema Financeiro

Nacional (SFN) prevenindo crises e transparente.

O sistema financeiro nacional descreve como o principal objetivo do SRC para
a sociedade, o aumento de contetdo para informacdes que facilitam a tomada de

decisao de crédito, diminuindo o risco de concessao.

Por fim, Vicente (2008) descreve que além dos fatos citados acima, existem
outros modelos de avaliacdo do risco de crédito, tendo em vista que avaliacdo do
risco de crédito apresenta uma grande dificuldade, que é a de prever

antecipadamente de o tomador ira honrar com 0 compromisso assumido.

4.4 Indicadores de Liquidez

Segundo Assaf (2014a) a forma mais comumente para a apuracao de indices
econdbmicos e financeiros, sdo extraidos basicamente das demonstracoes
financeiras levantadas pelas empresas.

Nesse mesmo sentido, Securato (2002, p.59) detalha o inicio do processo de

crédito.
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“Para avaliacdo de risco de crédito de pessoas juridicas que elaboram os
demonstrativos econémico-financeiros béasicos, o analista de crédito
devera formar um dossié contento os Balangos Patrimoniais, as Demonstrag@es de
Resultado dos Exercicios, o0 Quadro de Mutac¢des do Patrimonio Liquido e as
Demonstracdes das Origens e Aplicacdes de Recursos”

Os indicadores de desempenho, tem como principal objetivo medir a
capacidade de pagamento de uma empresa (sua folga financeira), ou seja, se a
empresa tem ou ndo capacidade de cumprir suas obrigacdes financeiras.

Sendo assim, utilizaremos como referéncia os principais indices que medem a
liquidez de uma empresa segundo Assaf (2014a, pg.122). Apesar da existéncia de
enorme variedade de indices, atém-se somente aqueles considerados essenciais
para analise.

» Liquidez Corrente: Refere-se entre a relacdo existente entre o ativo
circulante e o passivo circulante. Tal fato indica a existéncia de (capital
de giro) liquido positivo, inexisténcia e a existéncia de um capital de
giro negativo.

» Liquidez Seca: O indice indica, assim, o percentual das dividas de
curto prazo que pode ser resgatado mediante o uso de ativos
circulantes de maior liquidez.

» Liquidez Imediata: Reflete a porcentagem das dividas de curto prazo
(passivo circulante) que pode ser saldada imediatamente pela
empresa, por suas disponibilidades.

» Liquidez Geral: Esse indice retrata a saude financeira da empresa a

longo prazo.

Para que essas analises sejam feitas de maneira correta, recomenda-se que
seja integrada, associando-se aos demais indicadores financeiros com vista em
melhor interpretacao.

De acordo com a pesquisa realizada em (2014) pela Gazeta do Povo
(Economia) um dos principais fatores que podem ocasionar a falta da obtencédo de
crédito bancario sdo: a empresa nao ter balanco e a falta de equilibrio financeiro
entre a receita e a capacidade de pagamento.

Tendo em vista os fatores citados acima, percebe-se que para a elaboracéo
dos indicadores de desempenho, e essencial que a empresa cumpra com suas

demonstracdes financeiras de acordo com a lei.



78

De acordo com o artigo apresentado no Xl Simpdésio de Exceléncia em
Gestéo e Tecnologia, tendo como tema a importancia da analise das demonstracdes
financeiras contabeis na concesséao de crédito.

Observa-se que as instituicdes bancarias fazem uso das demonstracdes
contabeis com a finalidade de liberacdo de crédito, observando se a empresa pode
ter lucro ou prejuizo no final do periodo, as suas principais garantias para quitar a
divida contraida com o banco e como a empresa emprega Seus recursos
financeiros.

Segundo Padoveze (2000, p.150) os *“indicadores buscam evidenciar a
condicdo da empresa de saldar suas dividas e sua estrutura de endividamento. S&o
indicadores extraidos apenas do balanco patrimonial”

A figura de numero 18, realizada através da pesquisa a importancia da
analise das demonstracdes financeiras contabeis na concessao de crédito retrata a
importancia da andlise das demonstracdes financeiras para a finalidade de
concesséao de crédito

Carvalho (2003) o crédito empresarial no Brasil € notoriamente escasso,
devido as taxas de juros praticadas serem exorbitantes e o acesso ao crédito
bastante restrito.

Figura 18 A importancia da anélise das demonstracde s financeiras contabeis
na concessao de crédito

® Balanco Patrimonial

® Demonstracdo do Resultado
do Exercicio

= Demonstracdo de Lucro ou
Prejuizo Acumulado

®m Demonstracdo das Mutacfes
do Patriménio Liquido

= Demonstracdo do Fluxo de
Caixa

L ™ T L R o o B o Y N ' R o e

Bradesco Sicoob Caixa BB

Fonte: A importancia da andlise das demonstragdes financeiras e contdbeis na concesséao
de crédito (2014)
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Observou-se que as instituicdes financeiras classificam na escala de nota de
zero a dez, como dez o nivel de importancia da analise do balango patrimonial para
a concessao de crédito.

Além da analise das demonstracdes financeiras verificou-se que as quatro
instituicdes financeiras pesquisadas (Bradesco, Sicoob, Caixa Econémica Federal e
Banco do Brasil) utilizam indicadores financeiros para a analise de crédito.

Figura 19 Indicadores financeiros utilizados durant e a analise de crédito

10 4
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® Estrutura de capital
W Liquidez
4 = Rentabilidade

D a

Bradesco Sicoob Caixa EB

Fonte: A importancia da andlise das demonstragdes financeiras e contdbeis na concessao
de crédito (2014)

O mesmo artigo, identificou que as quatro instituicdes financeiras classificam
na escala de nota de zero a dez, como dez o nivel importancia da analise financeira
de estrutura de capital e liquidez.

Ainda em relagdo aos indicadores de liquidez levantados através das
demonstracdes financeiras Fernandes (2010) em sua tese de mestrado ‘Impacto da
informacao contabil de empresas fechadas na percepc¢ao de risco dos analistas de
crédito’ apontou em sua pesquisa que 64% dos analistas entrevistados consideram
importante o balango contabil ou balancete para a analise de crédito.
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Figura 20 Importancia das demonstragfes financeiras junto aos analistas de

crédito
Questio2 Balango contibil Notas Aberurado  Reluoriode  Rehudriode  Denuis
ou balancete DRE DOAR DEC Projegio  explicativas DMPL  Endividamento  Auditora  Administragio aberturas
Quantidade de respondentes 64 o4 '] 39 2 2 10 1 2 1 1
% do total 100% 100% 45% 9% 3% 3% 16% 2% 3% 2% 2%

Fonte: Impacto da informacédo contabil de empresas fechadas na percepcéo de risco dos
analistas de crédito (2010)

Além do balanco contabil, 64% dos analistas entrevistados também
consideram que o demonstrativo do resultado do exercicio (DRE) e importante para
a analise de crédito.

Nesse mesmo sentido Calado e Blanco (2011) descreve que “ fluxo de caixa
€ considerado o aspecto mais relevante a ser discutido no comité de crédito”.

Outro aspecto evidenciado na pesquisa realizada foi que 79,7% dos analistas
entrevistados, acreditam que as demonstracdes contdbeis enviadas pelas empresas
sdo parte importante do processo de crédito e fundamentais para o entendimento da
situacéo financeira da empresa.

Ainda em relacéo a pesquisa realizada, tratou-se como 0s analistas atribuem
ratings de crédito em relacao as empresas analisadas, conforme a imagem abaixo.

Figura 21 Atribuicao a Ratings de Crédito

Analistas

M banco
M serasa

I subjetivamente

Fonte: Impacto da informacéo contdbil de empresas fechadas na percepcéo de risco dos
analistas de crédito (2010)
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De acordo com a pesquisa realizada, 86% dos analistas utilizam como
referéncia a lista de rating oferecida pela instituicdo financeira, 12% analisam
subjetivamente e 2% utilizam o Serasa.

Tendo em vista, todos os fatores citados acima, conclui-se que os indices de
liquidez, juntamente com todas as demonstracdes financeiras sao fatores primordiais

para a obtencédo de crédito bancario junto as instituicdes financeiras.

6. CONSIDERACOES FINAIS

Os objetivos deste trabalho basearam-se na necessidade de maior
entendimento sobre as principais variaveis que podem facilitar o acesso ao crédito.
Os resultados encontrados através da pesquisa bibliografica permitem avaliar que

existem inumeros fatores que podem ser condicionantes para 0 acesso ao crédito.

Apesar das inumeras dificuldades encontradas pelas empresas junto as
instituicdes financeiras, este estudo trouxe avangos, na medida em que obteve éxito
em analisar alguns dos principais fatores que podem ser relevantes para a

disponibilidade de crédito.

O estudo em guestao confirma a hipotese de que a taxa de juros, juntamente
com o baixo volume de crédito disponibilizado pelas instituicdes financeiras podem
ser fatores determinantes para os tomadores de crédito.

Examinando os possiveis determinantes de acesso ao crédito, deve-se notar
que a oferta de crédito pode estar relacionada com outras variaveis que afetam o
acesso ao crédito, tais como: condicdes especificas do cliente, nivel de
inadimpléncia, condicdes de mercado para cessdo de crédito, percep¢do de risco

dos clientes dentre outros.

O estudo também evidenciou que a estabilidade econémica e fator relevante
para a disponibilidade de crédito. Em momentos de maior instabilidade no ambiente
econdmico observa-se a elevagdo nas taxas de juros devido as incertezas do

mercado.
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Através destas constatacfes, pode-se observar que a taxa de juros esta
diretamente ligada as garantias oferecidas pelos tomadores de crédito. Quanto
maior o relacionamento entre o tomador de crédito (garantias) e a instituicao

financeiras, maior a possibilidade de reducéo das taxas de juros.

Outra variavel analisada, refere-se ao risco de crédito, observa-se que existe
um processo tradicional utilizado para analisar o risco de crédito, esse processo
pode variar de acordo com cada instituicdo financeira. Desta forma, deve-se notar
que, quanto pior a nota do tomador de crédito junto as instituicdes financeiras maior

sera o risco de inadimpléncia e a dificuldade de se obter o crédito.

Por fim, o presente estudo avaliou os indicadores de liquidez como uma
possivel variavel para obtencdo de crédito, constatando que os indicadores de
liquidez tém como principal objetivo medir a capacidade de pagamento das
empresas. Os resultados encontrados através da pesquisa apontaram que as
instituicdes financeiras fazem uso das demonstra¢des financeiras contabeis com a
finalidade de liberacdo de crédito. Isto permite concluir que, empresas com maior

imobilizado possuem maior possibilidade de crédito junto as instituicdes financeiras.

Esta dissertagao serve de base para realizagéo de estudos futuros, sobre as
principais varidveis que podem facilitar o acesso ao crédito junto as instituicbes
financeiras. Além disso permite a orientacdo para outros pesquisadores em relacéo

aos possiveis determinantes de acesso ao crédito.
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