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RESUMO

O tema central deste trabalho analisa o crédito e o risco bancario. Seu objetivo
basico sera abordar os aspectos do risco bancario, mostrando os principais

instrumentos utilizados para mensuragao e gerenciamento do risco de crédito.

A abordagem do tema inclui também uma analise econdmico-financeira das
empresas tomadoras de crédito bancario, bem como os levantamentos estatisticos

relativos ao porte e risco dessas empresas.

Os dados estatisticos indicam haver uma concentragcdo de perdas de crédito
nas micros e pequenas empresas, O que nao chega a comprometer os resultados
globais, em funcdo da diversificagdo e pulverizagdo dos valores emprestados,

diluindo os riscos e garantindo a rentabilidade esperada.

A concluséao do trabalho mostra que o risco € inerente a concessao de crédito

e pode ser minimizado através de um bom gerenciamento do mesmo.
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ABSTRACT

The central subject of this paper is to analyze the bank credit and its risk. Its
basic purpose will approach the aspects of the risk, showing the main instruments

used to measuring and management of the credit risk.

The approach of the subject also includes an economical-financial analysis
from enterprises, that take bank credit, as well as the statistics uprisings relative to

the size and risk of these enterprises.

The statistics data point to the existence of a concentration of credit losses on
micro and small enterprises, a fact that does not compromise the global results due to
lent values diversification and pulverization, dissolving the risks and guaranteeing the
expected rentability.

The conclusion of the paper shows that the risk its inherent to the credit

concession and it can be minimized through a good management of the same one.
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1 INTRODUCAO

A globalizagdo € um fendmeno irreversivel em todas as areas e o mercado
financeiro ndo poderia ficar a margem deste processo. Saber o que o mercado
financeiro tem a oferecer como melhor opg¢do para maximizacido do lucro das
empresas é tarefa a ser perseguida por todos executivos que pretendem sobreviver

neste mercado cada vez mais seletivo e competitivo.

Por outro lado, saber analisar e avaliar a capacidade técnica e administrativa
das empresas tomadoras de crédito junto ao Sistema Financeiro também é tarefa
que exige, cada vez mais, alto grau de especializagdo na matéria, justamente para
maximizar os ganhos dos bancos, que pode ser melhorado com a agregagao de alto

indice de qualidade na analise e concessao de créditos.

Para atingir este patamar de exigéncia e qualidade, os analistas de crédito
precisam estar sempre atentos ao que esta acontecendo no mundo dos negdcios,
pois as decisbes de crédito sao reflexos do julgamento pessoal a respeito da
capacidade de pagamento dos tomadores de recursos financeiros.

O executivo financeiro esta constantemente tomando decisdes dentro de um
ambiente de mudancgas, onde o risco e a incerteza preponderam em termos da
conjuntura econdmica, politica e social. A analise de crédito ndo € uma ciéncia exata.

Na verdade, ela requer muito da sensibilidade e do conhecimento técnico do analista.

Partindo da premissa que “nao existe analise de crédito certa, porém existe
analise de crédito errada”, (Schrickel, 1995) decorrente da inexatidao deterministica
da Analise de Crédito, € facil perceber que ha um campo de agédo que requer
continuo aprimoramento e aprendizado. Nunca se sabera tudo sobre crédito, pois

sempre havera uma situacdo nova com a qual ndo se havia deparado anteriormente.
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Ademais, a analise de crédito classica frequentemente leva os bancos a uma
sensacao falsa de seguranga, deixando de oferecer protegdo contra muitos dos
riscos sistémicos embutidos em seus negdécios. Se tantos especialistas foram tao
bem treinados durante tantos anos, por que os bancos se deparam com problemas

de crédito tdo graves? (Caouete et al, 2000).

Com este enfoque, um dos objetivos deste trabalho é desenvolver uma
abordagem econdmico-financeira capaz de detectar situagbes onde o Risco de

Crédito pode ser minimizado.

Ao longo deste trabalho, serao demonstrados diversos aspectos que podem
contribuir de forma significativa na melhoria da qualidade do crédito e do risco do
Sistema Financeiro, visando um ponto central: a maximizagdo de lucros.
Naturalmente, ndo se trata de uma teoria pronta e acabada, mas de uma
contribuicdo para que se possa ter, de forma estruturada, uma teoria de decisao

econdmico-financeira em condi¢des de risco.

Este trabalho aborda os conceitos tedricos de crédito, risco e incerteza, e
procura apontar todos os cuidados necessarios para uma boa politica de crédito,
visando a diminuicdo do risco de crédito com a conseqiente maximizagcao dos

resultados econémico-financeiros dos emprestadores de recursos.

O capitulo 2 define as principais diferengas entre risco e incerteza. No capitulo
3 é abordado a mensuragao e gestao do risco, mostrando os diversos tipos de risco
existentes, entre os quais destacam-se o risco de variagao de taxa de juros, o risco
de mercado, o risco de crédito, o risco cambial, o risco soberano e o risco de
liquidez. A gestdo eficaz desses tipos de riscos é fundamental e extremamente

importante para o desempenho dos investidores financeiros.

O capitulo 4 define e analisa os principais indices econémico-financeiros que

precisam ser analisados para uma boa avaliacdo da situacdo econdémico-financeira
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das pretensas empresas tomadoras de recursos de bancos. No capitulo 5, em
complementacado a analise econdmico-financeira, sdo tratados os principais tipos de
garantias nas operagdes de crédito, que contribuem para a minimizagao do risco, em
caso de incapacidade de pagamento por parte dos devedores. Merece atencao
especial os chamados “C’s” do crédito, principalmente com relagdo ao carater,

fundamental na hora de emprestar dinheiro.

O dultimo capitulo analisa os dados estatisticos do crédito de um banco de
grande porte, coletados no Estado do Rio Grande do Sul e catalogados por porte de
empresas e risco atribuido. Os dados foram analisados detalhadamente e
comprovam que a maior incidéncia de perdas na aplicagdo de recursos esta
localizado nas micros e pequenas empresas. Entretanto, esses créditos sdao muito

bem diversificados, ndo representando mau negocio para o banco.
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2 RISCO E INCERTEZA

O objetivo deste capitulo sera diferenciar os conceitos de risco e incerteza, tao

importantes na tomada de decisdo quando se analisa a questao do crédito.

O risco permeia a atividade humana. Tudo que fazemos ou dizemos tem a
possibilidade de gerar consequéncias diferentes daquela que se imagina. Atravessar
uma rua pode ter como resultado um acidente. A atitude frente ao risco é diferente
para cada pessoa. Ela é inerente a personalidade e mutavel com o tempo. Assim,
explica-se o fato de uma pessoa aplicar suas economias em bolsa de valores
enquanto outra prefere a seguranga da caderneta de poupanga, mesmo que a

rentabilidade proporcionada seja inferior.

As pessoas diferem em sua disposicdo de assumir riscos. Algumas
demonstram aversio ao risco, enquanto outras apreciam o risco, existindo também
aquelas que se mostram neutras em relagdo ao risco. Via de regra, a maioria das
pessoas € avessa ao risco durante a maior parte do tempo. Esta afirmativa pode ser
observada pelo grande numero de riscos contra os quais os individuos adquirem
seguro, como por exemplo, seguro de vida, seguro saude, seguro de automoveis,

seguro residencial, dentre tantos outros.

O risco existe quando o tomador da decisao pode basear-se em probabilidade
para estimar diferentes resultados, de modo que sua expectativa se fundamente em
dados histéricos. Ha risco quando a distribuicdo probabilistica de retorno é
conhecida. Isto é, a decisdo é tomada a partir de estimativas julgadas aceitaveis.

Risco pode ser definido como uma probabilidade de perda.

O risco nao deve ser considerado apenas em relagao ao periodo de tempo
presente, mas como fungao crescente do tempo. Quando as previsdes forem feitas
para um futuro cada vez mais distante, mais arriscados serdo os valores previstos,

devido ao aumento da quantidade de variaveis a serem analisadas. Fatores como
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guerra, incidentes internacionais, inflagdo, mudangas politicas, estimulam o aumento

do grau de risco.

Outro conceito importante, que merece atencdo dos analistas de crédito,
refere-se a incerteza. A incerteza ocorre quando alguém nao dispbe de dados
histéricos acerca de um fato e ndo possui bases estatisticas para fazer calculos
probabilisticos, precisando fazer estimativas aceitaveis, exigindo que a decisdo se
faca de forma subjetiva, isto &€, apenas através de sua sensibilidade pessoal,

acarretando maior grau de risco.

A concepcao de incerteza encontra-se relacionada a adocdo da nocdo de
tempo histérico. Um mundo que nao esta sujeito ao tempo em sua dimensao
histérica ndo esta sujeito a incerteza. A incerteza ndo esta presente com a mesma
intensidade em todos os niveis da atividade econdmica. Aquelas atividades que
apresentam resultados em um momento muito préximo do tempo, onde é possivel
revisar as expectativas, ndo estao sujeitas ao mesmo tipo de incerteza que aquelas
que geram frutos em momentos distantes no tempo e que, consequentemente, as
expectativas relativas as decisdes sobre esse tipo de atividade tém bases muito mais

volateis.

Como Keynes demonstra:

“‘Mas, na verdade, temos apenas, via de regra, a mais vaga das idéias
de quaisquer consequéncias de nossos atos que nao sejam as mais
diretas. As vezes, ndo estamos muito interessados nas suas
consequéncias remotas, embora o tempo e a oportunidade muito
possam fazer por elas. Mas, algumas vezes, estamos intensamente
preocupados com elas, as vezes ainda mais do que com as imediatas.
De todas as atividades humanas afetadas por esta preocupagao mais
remota, uma das mais importantes € de carater econdmico e diz
respeito a riqueza. O objetivo geral da acumulagédo de riqueza é o de
provocar resultados, ou resultados potenciais numa data
comparativamente, e as vezes, indefinidamente distante. Assim, o fato
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de nosso conhecimento do futuro ser oscilante, vago e incerto, torna a
riqueza uma questdo especialmente inadequada aos métodos da
teoria econdmica classica. Esta teoria poderia funcionar muito bem
num mundo em que os bens econdmicos fossem necessariamente
consumidos dentro de um curto intervalo, a partir de sua producéo.
Sugiro porém que ela requer consideraveis emendas para poder ser
aplicada a um mundo no qual a acumulagao de riqueza para um futuro
indefinidamente adiado constitui um fator muito importante; e, quanto
maior a parte proporcional desempenhada por tal acumulacdo de
riqueza, tanto mais essenciais se tornam as emendas em questao”
(Keynes, 1937, p. 170, 171).

O tipo de incerteza a que Keynes se refere € a do tipo fundamental, ou seja, &
a incerteza nao sujeita a calculo atuarial, como pode ser visto na citagao abaixo:

“‘Desejo explicar que por conhecimento “incerto” ndo pretendo apenas
distinguir o que & conhecido como certo, do que apenas €& provavel.
Neste sentido, o jogo da roleta ndo esta sujeito a incerteza; nem
sequer a possibilidade de se ganhar na loteria. Ou ainda, a prépria
esperancga de vida é apenas moderadamente incerta. Até as condicdes
meteoroldgicas sdo apenas moderadamente incertas. O sentido em
que estou usando o termo é aquele segundo o qual a perspectiva de
uma guerra européia € incerta, o mesmo ocorrendo com o pre¢o do
cobre e a taxa de juros daqui a vinte anos, ou a obsolescéncia de uma
nova invengao, ou a posicao dos proprietarios particulares de riqueza
no sistema social de 1970. Sobre estes problemas nao existe qualquer
base cientifica para um calculo probabilistico. Simplesmente, nada
sabemos a respeito. Apesar disso, a necessidade de informacgdes para
a agao e a tomada de decisbes obriga-nos, como homens praticos, a
fazer o maximo para esquecer este fato incbmodo e a nos comportar
exatamente como deveriamos se tivéssemos atras de ndés um bom
calculo benthamita sobre a série de vantagens e desvantagens
futuras, cada uma multiplicada por sua probabilidade adequada, a
espera de uma soma” (Keynes, 1937, p. 171).

Os executivos das empresas precisam tomar decisdes, onde a incerteza € um
elemento constitutivo fundamental, e sabem que os resultados de suas decisbes
somente serdo observados no futuro distante. Isso os forga a desenvolver
mecanismos capazes de permitir a reduc¢ao dessa incerteza.
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O grande objetivo que se pretende alcancgar é a eliminag&o da incerteza e do
risco. Como, entretanto, ndo ha possibilidade de extingdo total do risco e da
incerteza, devemos utilizar a maior quantidade possivel de informagdes e
instrumentos econdmico-financeiros para minimiza-los. A tomada de decisao onde os
resultados sdo incertos € baseada numa quantidade limitada de informacgdes.
Existindo uma maior quantidade de dados disponiveis, os executivos podem efetuar

previsdbes mais seguras, reduzindo assim os riscos envolvidos.

Para isso, precisamos utilizar boas politicas de crédito. Politicas sdo grandes
linhas de orientagcdo que norteiam o processo decisério e buscam a equalizagcdo dos
esforcos que devem ser desenvolvidos nos varios niveis hierarquicos de uma
Instituicdo. Para atingir a eficacia esperada e desejada, as politicas devem ser
formuladas com perspectiva de longo prazo, visando assegurar coeréncia de
proposito nas decisdes da empresa.

Nesse contexto, a definicdo e manutencdo das politicas de crédito como
forma de atingir padrbes de desempenho compativeis com a boa técnica e as
melhores praticas de mercado, destina-se a orientar todos os envolvidos nas
aplicagdes dos ativos segundo critérios de administracdo que considera o risco e 0
retorno oferecidos pelo cliente , e difundir e uniformizar métodos de organizagao,

gestao e racionalizagao dos trabalhos.

O detalhamento e a operacionalizacédo das politicas de crédito das instituicoes
sao instrumentados por meio de manuais e normativos internos, que devem refletir e
reforcar seus principios. Isso ndo impede, entretanto, o desenvolvimento de politicas
especificas em qualquer das areas de negocios, principalmente quando surgem
novas oportunidades de maximizagao de lucros. Muito embora se configurem como
permanentes, as politicas de crédito ndo podem ser tidas como imutaveis. Deve-se
estipular periodicidade de revisdo que seja compativel com as necessidades de
rapida adequagéo ao mercado e, ao mesmo tempo, nao desfigure a estabilidade, tao

necessaria as politicas.
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A politica de aplicagéo de recursos financeiros deve definir critérios que levem
em conta o bindbmio risco e retorno dos capitais emprestados. Aspectos como
agressividade desejada, vocagdes e potencialidades regionais, origem de recursos,
direcionamento a ser dado em relagdo a segmentos ou setores especificos e nivel de
risco admitido pela Instituicdo sao fatores importantes a serem ponderados na

distribuicdo de recursos.

Para melhor conduzir economicamente os resultados da aplicacdo dos
recursos, € importante o gerenciamento atento e permanente da carteira de ativos.
Na composicao da carteira deve-se estipular concentragdes maximas admitidas em
cada classe de clientes quanto ao porte da empresa, ramo de atividade dentro do

cenario econdbmico e risco.

Percentual elevado de perda em faixa de risco baixa pode evidenciar falta de
acompanhamento ou critério inadequado na classificacdo dos clientes quanto ao

risco, ou ainda uma visao econémica equivocada do setor em que a empresa atua.

Ja que a atitude frente ao risco é inerente ao ser humano e mutavel com o
tempo, as Instituicdes Financeiras nao podem gerenciar risco de acordo com critérios
pessoais. Por isso, tracam as diretrizes e definem os parametros para as aplicacdes,
a fim de que produzam a lucratividade esperada, garantam o retorno dos capitais e

mantenham sua rentabilidade.

O risco e a incerteza acompanham os executivos responsaveis pela analise e
decisao do crédito, onde o grau de sensibilidade de cada um podera ser o grande
diferencial na tomada da decisao final. Tendo presente que a maioria das pessoas é
avessa ao risco, a melhor alternativa sugerida € a diversificagdo na aplicacdo dos

recursos, cujo principal efeito pratico sera a minimizagao do risco e da incerteza.
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3 MENSURACAO E GESTAO DO RISCO

Os principais tipos de risco enfrentados pelos investidores financeiros séo: o
risco de variagédo de taxa de juros, o risco de mercado, o risco operacional, o risco de
cambio, o risco soberano, o risco de liquidez e por ultimo o risco de crédito. A
competente gestao e administragao desses tipos de riscos é fundamental para o bom

desempenho dos fornecedores de recursos financeiros.

3.1 Risco de Variacao de Taxas de Juros

O risco de variacdo de taxa de juros pode ocorrer quando existir um
descasamento entre os prazos de captacdo e os prazos de aplicacdo de recursos. E
da natureza do mercado financeiro compatibilizar prazos e volumes de recursos, ou
seja, os recursos ofertados pelos poupadores, de modo geral, ndo sdo exatamente
iguais aos desejados pelos tomadores, tampouco o0s prazos dessas operagdes
coincidem. Deste fato decorre a esséncia do risco para o intermediario financeiro no
que se refere ao risco de taxas de juros. Via de regra, quando um emprestador de
recursos possuir em sua carteira ativos de prazos mais longos, comparativamente a
seus passivos, corre o risco de obrigar-se a renovar as operagdes passivas a taxa de
juros mais elevadas, causando prejuizo as operagdes, pela exposi¢cdo de risco de

refinanciamento.

Da mesma forma, quando o emprestador de recursos possuir ativos de prazos
mais curtos do que os passivos, pode incorrer em perdas em caso de reducido das
taxas de juros, visto que a captagao sera remunerada a longo prazo pela taxa pré-
fixada para o periodo, enquanto a aplicacdo tendera a ser renovada por taxas
menores. Este mecanismo expde o investidor ao risco de reinvestimento, que gera

incerteza, dado o descasamento de prazos.
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Além dos riscos de refinanciamento ou reinvestimento, os investidores
financeiros enfrentam o risco de variacdo de valor de mercado. O descasamento de
prazos com ativos mais longos do que passivos significa que, quando as taxas de
juros sobem, o valor de mercado dos ativos do investidor financeiro diminuem mais
do que o de seus passivos, expondo o investidor financeiro ao risco de perda

econbmica e até insolvéncia.

Para evitar os riscos de descasamento, os investidores financeiros devem
procurar aproximar os prazos de ativos e passivos. Esta tem sido a melhor
alternativa, principalmente para os investidores avessos ao risco. Entretanto, esta
precaucao elimina a possibilidade de melhores ganhos por parte dos especialistas na

transformacao de ativos/passivos em retornos elevados.

3.2 Risco de Mercado

Existe o risco de mercado sempre que os intermediarios financeiros negociam
ativos, passivos e derivativos, ao invés de manté-los com a finalidade de
investimento de longo prazo, financiamento ou protegédo. O risco de mercado ocorre
sempre que um intermediario financeiro assume uma posi¢cao a descoberto, tanto
comprada como vendida, como por exemplo em titulos de renda fixa, acgdes,
derivativos, ou mesmo mercadorias. Os pre¢cos podem variar em dire¢cao oposta a
desejada, causando prejuizos. Quanto mais volateis se mostrarem os pregos dos
ativos negociados, maiores serdo os riscos de mercado enfrentados pelos

intermediarios financeiros que negociam operagdes sem cobertura.

Morgan, J.P., “apud” SAUNDERS (2000, p. 178) define risco de mercado da
seguinte maneira:

“O risco de mercado pode ser definido como sendo a incerteza a
respeito dos lucros de um IF, resultante de mudancgas de condicbes
de mercado, tais como o prego de um ativo, taxas de juros, volatilidade
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de mercado e liquidez. Esta incerteza pode ser medida em periodos
curtos, como por exemplo um dia, ou periodos longos, como um ano”.

Os principais motivos para a mensuracao do risco de mercado sao:

» Informacdo Gerencial: fornece informagdo a Diretoria sobre a exposi¢cédo a risco
assumida pelos operadores, que pode ser comparada ao capital dos investidores
financeiros.

 Fixacdo de Limites: mede o risco de mercado existente nas carteiras dos
operadores, permitindo estabelecer limites de posi¢cao aos operadores.

 Alocacado de recursos: permite comparar resultados em diferentes areas de
operacao, identificando aquelas que oferecem maior potencial de retorno por
unidade de risco.

» Avaliagdo de Desempenho: permite calcular o quociente entre o retorno e o risco
dos operadores, possibilitando a implantagdo de um sistema de premiacéao.

* Regulamentagdo: como o risco de mercado é regulamentado por meio de
exigéncias de capital, é importante a existéncia de padrées de referéncia no

setor.

Para melhor entendimento, é possivel concentrar o raciocinio na mensuragao
da exposicao diaria a risco de mercado de um investidor financeiro, que esta
preocupado com quanto poderia perder se as condi¢gdes de mercado piorassem, ou
seja, o risco de mercado’ equivale a perda potencial estimada sob circunstancias

adversas.

O risco de mercado medido diariamente possui trés componentes
mensuraveis:
Resultado diario sujeito arisco =  valor monetario da posigao x sensibilidade do

preco x possivel variacao desfavoravel de taxa.

! Simplificando, pode-se expressar o conceito através da igualdade: Risco de Mercado = Perda
potencial estimada sob circunstancias adversas.
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Considerando que a sensibilidade do pregco multiplicada por variagdes
desfavoraveis de taxa mede o grau de volatilidade de prego de um ativo, entdo é
possivel afirmar que o resultado diario sujeito a risco? equivale ao valor monetario da

posicao multiplicado pela volatilidade do preco.

A maneira de medi¢cdo dependera do investidor financeiro e de sua escolha de
modelo de sensibilidade de pre¢o. O J.P.Morgan, por exemplo, revelou seu sistema
RiskMetrics de risco de mercado ao publico interessado, através da internet. Com
isso, qualquer investidor financeiro pode utilizar estes modelos para suas préprias

analises de mensuracgao de risco.

3.3 Risco Tecnoldgico e Operacional

O risco operacional esta intimamente ligado ao risco tecnoldgico. Nos ultimos
anos, notadamente no periodo de 1980 a 1990, os bancos investiram macicamente
em tecnologia, visando o aumento da eficiéncia operacional, via redug¢ao de custos,
conquista de novos mercados e aumento dos lucros. O exemplo mais classico no
Brasil diz respeito a substituicdo do tradicional caixa de banco por terminais de auto-
atendimento, hoje responsaveis por pelo menos 80% (oitenta por cento) das

transacgdes efetuadas diariamente.

Os ganhos com investimentos tecnoldgicos podem contribuir para a geragao
de resultados superiores a concorréncia, permitindo aos bancos o desenvolvimento

de novos produtos, aumentando com isso sua rentabilidade e lucratividade.

2 Resultado diario sujeito a Risco = valor monetario da posigéo x volatilidade do prego.
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Entretanto, pode ocorrer o risco tecnoldgico, quando os investimentos em
tecnologia forem mal dimensionados e n&o produzirem os efeitos desejados, em
virtude de excesso de capacidade, ou ineficiéncia burocratica, podendo resultar em
sensiveis redugdes na competitividade, levando o banco a insolvéncia no longo

prazo.

O risco operacional pode surgir sempre que a tecnologia falhar. Embora essas
falhas nos sistemas de computagdo sejam raras, sua ocorréncia pode levar os
bancos a enfrentar sérios problemas. O caso mais recente de risco tecnoldgico esta
ligado ao ataque terrorista ao World Trade Center em Nova lorque, no dia 11 de
setembro de 2001, que derrubou as torres gémeas. O incidente provocou danos no
sistema de seguranca do computador de um fundo de crédito municipal, onde cerca
de 4.000 pessoas usaram os caixas eletrénicos para desviar US$ 15 milhdes. Os
fraudadores descobriram que era possivel retirar US$ 500.00 por dia dos caixas
eletrdbnicos, mesmo que suas contas na Cooperativa nao apresentassem saldo para

tal finalidade.

3.4 Risco de Cambio

A estruturacao de operacdes com o exterior com elevada concentragao, ou a
compra de papéis de empresas de um unico pais podem expor os intermediarios
financeiros ao risco de cambio, além do risco de variagao de taxa de juros e risco de

inadimpléncia.

Tendo presente que a correlagéo entre o retorno de investimentos domésticos
e no exterior & imperfeita, existe a possibilidade de ganhos para um intermediario
financeiro que pretenda expandir suas aplicagcdes além das fronteiras de seu pais.
Basicamente, ha dois motivos para os investimentos domésticos e no exterior ndo
serem perfeitamente correlacionados entre si: as tecnologias existentes nas varias

economias s&o diferentes. Enquanto uma economia pode ser fortemente agricola,
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outra pode ser essencialmente industrial. Essa diferenca pode resultar no
crescimento de uma economia, enquanto outra passa por recessdao. O segundo
motivo esta relacionado com a falta de correlacdo perfeita entre as variagcdes das
taxas de cambio entre as moedas dos paises envolvidos. Isto significa que enquanto
a taxa de cambio entre ddlar e real pode estar subindo, ao mesmo tempo a taxa

entre dolar e euro pode estar caindo.

A exposicao dos intermediarios financeiros em moedas estrangeiras pode ser

medida pela posigao liquida, representada pela equacao abaixo:

Exposigdo Liquida = (Ativos em moeda estrangeira - Passivo em moeda
estrangeira) + ( Moedas estrangeiras compradas - Moedas

estrangeiras vendidas).

Uma exposigao liquida positiva significa que um Banco esta comprado numa
determinada moeda, correndo o risco de perder valor, caso ocorra uma
desvalorizagdo desta moeda. Uma exposicéo liquida negativa quer dizer que um
Banco esta vendido numa moeda estrangeira e pode perder recursos caso ocorra

uma valorizagado desta moeda.

Quanto maior a exposi¢ao liquida de um Banco numa determinada moeda
estrangeira, e maior a volatilidade da taxa de cambio dessa moeda, maior sera a

perda ou ganho em potencial para esse Banco.

As operacdes de crédito com o Brasil sofrem muito com o risco cambial.
Muitas empresas brasileiras dependem de matéria-prima importada para
desenvolvimento de seus produtos finais, que sdo comercializados na moeda local,
ou seja, o Real. Ocorrendo uma desvalorizagao do real frente ao délar, por exemplo,
o preco das mercadorias compradas sofre elevagao de acordo com a perda de valor
da moeda, que nem sempre consegue ser repassado para o consumidor final. Esse

mecanismo pode levar muitas empresas ao insucesso.
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Para evitar esse risco, existem alguns mecanismos no mercado capazes de
equilibrar essa possivel perda. O mais comum € o hedge, que significa protegao.
Efetuar hedge de uma posi¢cado significa protegé-la contra possiveis oscilagbes
desfavoraveis de precos. Os investidores podem equilibrar os ativos com os passivos
em moedas estrangeiras através deste mecanismo para evitar riscos de cambio.

Entretanto, essa sistematica ainda € pouco utilizada em nosso mercado.

3.5 Risco Soberano

O risco soberano é diferente dos riscos enfrentados pelos investidores
financeiros no mercado doméstico, pois envolve governos de outros paises. O risco
soberano ou risco pais é a possibilidade de pagamento atrasado, reduzido ou até
ndo pagamento de encargos financeiros, ou principal da divida, onde o resultado
pode ser atribuido ao pais do tomador, independente de sua vontade de pagar. Por
questdes politicas e econdmicas, o governo de algum pais pode proibir os
pagamentos ao exterior, ou mesmo limita-los em fungéo de insuficiéncia de reservas
internacionais. Nos ultimos anos, alguns paises da América Latina, como Argentina,
Brasil e Peru impuseram restricbes aos pagamentos de dividas por empresas

domésticas e 6rgaos publicos a investidores no exterior.

A moratéria declarada pelo Brasil em 1982 causou sérios problemas para
alguns bancos comerciais americanos. Os 10 maiores bancos dos Estados Unidos
apresentavam uma exposi¢do a risco soberano de US$ 56 bilhdes, dos quais 80%
(oitenta por cento) estavam concentrados na América Latina. Isso forgou os bancos a
criar reservas para créditos em liquidacao, a medida que os valores eram baixados,

por falta de pagamento, nas carteiras dos bancos.

Este tipo de restricbes ou proibigdes de pagamentos ao exterior deixa os
investidores financeiros praticamente sem recursos para conseguir o retorno de seus

capitais. O principal instrumento de controle disponivel aos investidores financeiros
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para assegurar o retorno de seus capitais € o acompanhamento da oferta de
empréstimos ou fundos ao pais envolvido, visando com isso reduzir a probabilidade

de perdas, embora tenda a ser uma medida de acompanhamento ainda fragil.

E preciso diferenciar risco de crédito do risco soberano. Para melhor
entendimento, sera analisado o que ocorre com uma empresa doméstica que por
determinadas razbes nao pague seus empréstimos. O credor certamente iria
proporcionar algumas alternativas ao devedor, como reescalonamento da divida e
alongamento dos prazos de reposicdo. Na pior das hipdteses, persistindo a
impossibilidade de recebimento dos valores alocados, o credor pode valer-se da

esfera judicial para reaver seus capitais.

Agora, sera analisado um empréstimo em ddlares concedido por um banco
norte-americano a uma excelente empresa privada brasileira, muito bem classificada
em termos de risco e que sempre pagou suas dividas com absoluta pontualidade.
Diante das dificuldades enfrentadas pelo Brasil em termos econdmicos e baixo nivel
de reservas internacionais, o governo proibe qualquer tipo de pagamento de dividas
em dolares para credores externos. Essa atitude do governo brasileiro colocaria o
devedor em situagdo de inadimpléncia, embora sua situagdo financeira seja
excelente. A decisdo do governo brasileiro € um evento de risco soberano, que

independe da situagao da empresa tomadora do empréstimo em délares.

Essa situacdo recomenda que a tomada de decisdo de emprestar recursos a
empresas de outros paises precisa ser muito bem analisada. Inicialmente, os
emprestadores de recursos precisam avaliar o risco de crédito do tomador, da
mesma maneira como avaliam para empresas domeésticas. Em seguida, os
emprestadores de recursos precisam avaliar o risco pais no qual reside o tomador.
Considerando a hipotese de o risco do tomador ser excelente, mas se o risco

soberano for elevado, provavelmente o empréstimo n&o sera concedido.
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Existem muitas empresas que avaliam riscos soberanos, todas com seus
modelos proprios de mensuragao. Dentre as principais, destacam-se as seguintes:
» Bank of América World Information Services
* Business Environmental Risk Intelligence
» Control Risks Information Services
* Euromoney
» Standard & Poor’s Rating Group
* Moody’s Investor Service
» Fitch IBCA.

Para calcular o rating® de crédito dos paises, as agéncias especializadas
usam um sistema de letras que pode variar de AAA, significando o mais baixo risco,
até D, significando um risco elevado. A Standard & Poor’s descreve créditos com
rating AAA da seguinte maneira: “A capacidade de pagar juros e principal é

extremamente forte”.

A titulo ilustrativo, para que se tenha uma idéia de como funciona a avaliacao
de risco pais, sera comentado o indice Institutional Investor. Esse indice,
normalmente publicado duas vezes por ano, baseia-se em consultas a diretores de
crédito dos principais bancos multinacionais. Esses diretores fornecem escores
subjetivamente escolhidos, avaliando o risco de crédito dos paises, dentro de uma
escala que varia de 0 a 100, onde 0 indica certeza de inadimpléncia e 100 indica a
inexisténcia de qualquer possibilidade de inadimpléncia. Os nomes de todos os
participantes da consulta sdo mantidos em sigilo e os bancos ndo podem avaliar
seus proprios paises de origem. As respostas individuais sdo ponderadas usando
uma féormula da Institutional Investor que da maior importancia a paises com maior

exposicao internacional e sistemas mais sofisticados de analise de paises.

® Rating é uma medida de risco de crédito.
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O enfoque mais comum tem sido o desenvolvimento de modelos de escore de
risco soberano com base em indices econbmicos fundamentais para cada pais,
obtidos através da escolha e selecdo de um conjunto de variaveis capazes de
auxiliar os analistas a mensurar o risco. Sao muitas essas variaveis, dentre as quais

as mais comumente utilizadas sao as abaixo comentadas.

Juros + Amortizacdes de Divisas

indice de Servico da Divida =

Exportagdes

As exportagdes dos chamados paises emergentes ou em desenvolvimento
constituem a principal fonte de entrada de divisas em moedas fortes, favorecendo o
incremento da balanga comercial. Por outro lado, quanto maior for o pagamento de
dividas em moeda forte em relagdo as receitas de exportacdo, maior sera a

dificuldade do pais em pagar os compromissos externos.

Um indice inferior a 10% ¢é considerado muito saudavel, enquanto que

excedendo 30% pode sinalizar problemas futuros na solvéncia das dividas.

Pagamento de Juros devidos

indice de Servico de Juros =

Exportagdes no mesmo periodo

Este indice € uma medida de liquidez. Um valor de 4% ¢é considerado bom.

Qualquer valor acima de 20% pode ser indicador de problemas.

Importagdes Totais

indice de Importagdo =

Reservas Totais de Divisas



29

Para pagar as importagdes, os paises precisam utilizar-se do estoque de
divisas. Quanto maior o volume de importagcdes, maior sera o volume de reservas
utilizado para pagamento. Quanto maior o quociente entre importagcbes e reservas,
maior sera a dificuldade do pais honrar os compromissos externos, pelo fato de que
0 pagamento de credores estrangeiros é geralmente visto como menos importante,

comparativamente aos domésticos.

Investimento Real

indice de Investimento =

PNB

O indice de Investimento mede a alocagcdo de recursos em investimentos
reais, como parques industriais e maquinas. Um indice elevado indica a tendéncia de
maior produ¢do econdmica do pais analisado, aumentando a probabilidade futura de

pagamento dos compromissos com pontualidade.

Crescimento da Oferta Interna de Moeda = AM/M

Quanto mais elevada for a taxa de crescimento da oferta interna de moeda
dos paises em desenvolvimento, maior sera a taxa de inflacdo e mais fraca sera a
moeda, tanto internamente como no mercado internacional. Quando a moeda interna
de determinado pais perde valor em fung¢ao da elevagao da inflacéo, o pais passa a
depender cada vez mais de moedas fortes para pagamentos internacionais.

E muito dificil para as empresas que avaliam risco-pais chegarem a uma
conclusao perfeita, em funcido das imperfeicbes que os modelos apresentam e diante
das dificuldades em conseguir dados atualizados, que também podem apresentar
erros de mensuracgao. Outro problema esta relacionado com os fatores politicos, nao
mensuraveis em termos econdmicos. Greves, eleicdes e guerras podem representar
elevagao de risco. A eleicdo de um politico nacionalista radical certamente elevara a
probabilidade de ndo pagamento dos compromissos externos.
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3.6 Risco de Liquidez

O risco de liquidez* pode ser definido como a possibilidade de perdas
decorrentes da falta de recursos suficientes para honrar compromissos nas datas
marcadas, em funcdo de descasamentos entre captacdes e aplicacdes de recursos,
ou mesmo devido a impossibilidade de transformar ativos imobilizados em dinheiro

quando necessario, diante das condigdes do mercado.

Existe o risco de liquidez toda vez que os depositantes exigem dinheiro a vista
em troca de seus direitos financeiros. Quando os titulares vendem seus direitos
financeiros de volta aos Bancos, por exemplo, estes sdo forgcadas a obter recursos
adicionais para atender as exigéncias de retiradas, caso contrario, serdo obrigados a

liquidar ativos antecipadamente.

Este movimento foi claramente percebido a partir do dia 31.05.2002, quando o
Banco Central do Brasil e a Comissao de Valores Mobiliarios, através da Instrucao
CVM n° 365 (vide anexo A), resolveram alterar a sistematica de calculo dos fundos
de investimentos, passando de rendimento pela curva do papel para marcacao a
mercado. A mudanga nas regras de remuneragao neste tipo de investimento gerou

rentabilidade negativa em muitos fundos junto ao sistema financeiro.

Diante da incerteza e da possibilidade de perdas ainda maiores, muitos
investidores resgataram suas aplicagdes, migrando para outras modalidades de
aplicagbes financeiras. Este mecanismo forgou os bancos a resgatar
antecipadamente alguns papéis, para honrar os resgates. O excesso de oferta de
papéis possibilitou aos investidores a aquisicdo desses titulos por valores
relativamente baixos, pela percepg¢ao de poder barganhar um desagio na aquisic¢ao,
cujos valores eram utilizados para a chamada marcagédo a mercado, desvalorizando

a cada dia o valor das cotas. Para que o problema ndo se agravasse, o Banco
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Central acabou voltando atras para estancar o volume de resgates, dando

novamente tranquilidade ao mercado.

O risco de liquidez mais comum ocorre quando os depositantes de
determinada instituicdo financeira tomam a iniciativa de transformar estes depdsitos
em dinheiro vivo. Neste caso, as instituicbes financeiras sao obrigadas a captar
recursos adicionais ou liquidar antecipadamente alguns ativos para cobrir as
retiradas. O ativo mais liquido € o caixa, entretanto, as instituicbes financeiras
aplicam no mercado o maior valor possivel dos recursos, visto que o saldo deixado
em caixa ndo rende juros. Para melhorar o nivel de receitas, as instituicoes
financeiras investem os recursos do caixa em ativos menos liquidos, com algum

prazo de vencimento futuro.

Os depositos a vista em contas correntes junto as instituicées financeiras dao
direito a seus titulares de sacar estes valores a qualquer momento. Desta maneira,
um depositante com saldo de R$ 10 mil pode ir ao Banco e exigir seu dinheiro
imediatamente. O mesmo pode ocorrer com uma empresa que possui saldo de R$
10 milhdes. Os bancos devem estar preparados para pagar esse volume de recursos

a qualquer momento.

Entretanto, uma instituicdo financeira que recebe depdsito de milhdes de
correntistas, sabe que em condigdes normais, somente uma pequena parcela de
depositantes retira o dinheiro de suas contas. Via de regra, a maior parte dos
depdsitos a vista funciona como quase permanentes no dia-a-dia, representando
uma fonte de recursos a prazo relativamente longo. Além disso, 0os saques podem
ser compensados com novos depositos, permitindo aos bancos calcular com certa

precisdo o volume diario de retiradas.

* Liquidez ¢é a capacidade de liquidar as obrigagdes com pontualidade.
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O risco de liquidez pode também ocorrer no lado do ativo dos bancos, em
consequéncia de compromissos de empréstimos, que permite ao tomador do
empréstimo solicitar a liberacdo dos recursos para honrar seus compromissos. A
liberacdo de empréstimo gera uma demanda de liquidez por parte das instituicdes

financeiras.

Portanto, o risco de liquidez pode resultar tanto de perdas de depdsitos a
vista, como de solicitacdo de liberacdo de empréstimos assumidos, que devem ser
bem administrados, em termos de liquidagdo de ativos ou da captagcdo de novos

recursos.

Existem alguns mecanismos de medi¢cdo da exposigcdo de um Banco a risco
de liquidez, através da comparagdo entre alguns indices, como relagdo entre
empréstimos e depositos, entre fundos de terceiros e ativos totais e entre
compromissos de empréstimo e ativos. Um valor elevado no indice de empréstimos
sobre depdsitos e no indice de fundos de terceiros sobre ativo total evidencia que o
banco esta apoiando-se fortemente no mercado monetario de curto prazo para
financiar empréstimos. Esse mecanismo pode causar problemas futuros de liquidez,
caso o banco chegue a seu limite de captagdo no mercado de fundos comprados. Da
mesma maneira, um valor elevado no indice de compromissos de empréstimos sobre
ativos evidencia uma necessidade de elevado grau de liquidez para cobrir saques
inesperados desses empréstimos. Os bancos com elevado nivel de compromisso de
crédito defrontam-se com maior risco de liquidez do que os bancos com niveis mais

baixos de compromisso.

Outra maneira de medir a exposi¢cao a risco de liquidez consiste em calcular o
hiato de financiamento do banco. Muitos depdsitos a vista permanecem nos bancos
por periodos relativamente longos, e sdo utilizados para financiar um volume
significativo de clientes. Este hiato de financiamento € medido pela diferenga entre

saldo médio de empréstimos e saldo médio de depdsitos. Quando esta diferenca for
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positiva, 0 banco precisara reduzir seu saldo de caixa e ativos liquidos, ou captar

novos fundos no mercado.

Para melhor entendimento, essa relagao pode ser escrita da seguinte maneira:

Hiato de financiamento + Ativos Liquidos = Necessidade de financiamento

Entdo, quanto maior for o hiato de financiamento de um banco, maior sera o
volume de recursos que precisara captar no mercado € maior sera sua exposi¢ao a
problemas de liquidez, por depender desse mecanismo. O crescimento do hiato de
financiamento sinaliza problemas futuros de liquidez para um banco. O aumento no
nivel de captagdo pode chamar a atengao dos aplicadores, que certamente exigirao
uma maior taxa de juros em funcéo do risco embutido, ou deixardo de renovar suas
aplicagdes nos vencimentos, podendo tornar o banco insolvente. Isso mostra que os
administradores dos bancos precisam dedicar um bom tempo no planejamento da

liquidez, para evitar as situagdes relatadas.

O planejamento de liquidez permite aos executivos a tomada de decisbes
importantes antes da ocorréncia de eventos de certa forma previsiveis. Esse
planejamento, por exemplo, pode reduzir o custo de captagado de recursos por parte
dos bancos e minimizar o excesso de reservas que precise manter. Um plano de
liquidez precisa observar uma série de itens, iniciando por especificacdo das
responsabilidades administrativas dos executivos responsaveis; precisa conter a
relagdo dos fornecedores de recursos com maior propensao a resgates e dados
sobre a sazonalidade das retiradas. Da mesma forma, um bom plano deve identificar
a magnitude das possiveis saidas de depésitos e aplicagbes para diversos prazos
futuros, bem como fontes alternativas de captagcdo de recursos no mercado para

cobrir tais retiradas.

Um bom planejamento acaba facilitando a administracdo dos recursos,
gerando poucos problemas de liquidez para os bancos. Entretanto, podem surgir
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sérios problemas de liquidez, quando as retiradas se mostrarem extraordinariamente

elevadas e inesperadas. Este fato pode ocorrer por varios motivos, com destaque

para:

* Preocupagdes com a situagao financeira de um banco, comparativamente a
outros bancos;

* Quebra de um banco, levando os correntistas a preocupagdes crescentes com
relacdo a situagdo dos demais bancos, aumentando significativamente as
retiradas, pelo efeito contagio;

 Mudangas repentinas de preferéncias de investidores, em funcdo de cenarios

macroecondmicos, migrando os recursos monetarios para ativos imobilizados.

Este movimento repentino e inesperado das retiradas liquidas de depdsitos
pode gerar uma corrida contra uma instituicdo financeira, podendo, inclusive, leva-la
a faléncia por falta de liquidez. A principio, as instituicées financeiras n&do quebram
por falta de patriménio, e sim por falta de liquidez imediata para saldar as obrigagcdes
para com terceiros. Historicamente, a liquidez tem sido uma das principais

preocupac¢des do sistema financeiro.

3.7 Risco de Crédito

O risco de crédito € definido como a probabilidade de perdas decorrente da
incerteza quanto ao recebimento de determinado valor emprestado a um tomador de

crédito. Como observa Caouette et al (2000,11):

“Sempre ha um elemento de risco quando uma pessoa adquire um
produto ou servico sem pagar imediatamente por ele. As empresas de
telefonia e as de energia elétrica aceitam o risco de crédito de todos os
seus assinantes. Emissores de cartbes de crédito assumem este risco
com todos os portadores de seus cartdes, como fazem credores
hipotecarios com seus tomadores. Na area das companhias abertas,
empresas de todos os setores vendem a seus consumidores com
algum tipo de prazo. A cada vez que o fazem, aceitam um risco de
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crédito. O risco pode ser assumido por algumas horas ou por um
século.”

Existe o risco de crédito porque os valores prometidos em uma data futura
podem ndo ser pagos integralmente, conforme contratado. Em caso de
inadimpléncia, o intermediario financeiro ndo recebe os juros e pode perder a
totalidade ou parte do principal emprestado, dependendo do tipo de garantias que o

instrumento de crédito prevé.

O risco de crédito é a mais antiga forma de risco nos mercados financeiros. E
tdo antigo quanto os empréstimos em si, com indicios de existéncia desde 1800 a.C.
Existem evidéncias de que a civilizagdo do Indus Valley, talvez mais antiga que a
Babil6nia, tinha contato comercial com a Babildnia através da vizinha Melukha.

A Biblia Sagrada (Eclesiastico 29, 861), refere-se a empréstimos da seguinte
maneira:

“ (....) Muitos consideram o empréstimo um presente, e deixam os
credores em dificuldade. Antes de receberem, beijardo as maos de
quem empresta e amaciarao a fala sobre as riquezas do préximo; no
dia do vencimento, adiardo a data, responderao palavras evasivas e
se queixardo do prazo. Se puderem pagar, é a custo que o credor
recebera a metade e devera considera-lo um achado; se ndo puderem,
defraudam-no em seu dinheiro e ganham um inimigo gratuito; este
Ihes retribuira com maldigdes e injurias e, em vez de reconhecimento,
recebera desonra. Por isso, ndo por maldade, muitos se recusam a
emprestar, temendo serem defraudados sem motivo”.

Como alternativa para a diminuicdo ao risco, os intermediarios financeiros
procuram sempre que possivel diversificar sua carteira de tomadores de crédito,
porque a medida que a quantidade de tomadores aumenta, o risco diminui. Um
intermediario financeiro bem diversificado pode ser capaz de gerar um retorno com
baixo nivel de risco global em seus ativos. Na verdade, a saude financeira de um

tomador de crédito pode mudar a qualquer momento, o que justifica a diversificagao.
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Um cliente com crédito hoje podera enfrentar problemas em curto espago de tempo e

tornar-se inadimplente.

Os bancos conseguem o maior retorno monetario quando todos os
empreéstimos sdo pagos nas datas marcadas, acrescidos dos encargos financeiros.
Entretanto, como n&o existe empréstimo sem risco, a maneira de melhorar o retorno
dos valores alocados esta baseada na diversificagéo, cujo principal efeito € limitar ao

minimo as probabilidades de maus resultados.

O acesso ao crédito fornece aos interessados 0s meios necessarios para
aquisicdo dos bens pretendidos, o que aquece a economia, principalmente pela
geragao de mais empregos. O crédito oportuniza o crescimento e prosperidade das
empresas e o mercado sabe medir muito bem o nivel maximo de exposigao ao risco.
Os tomadores de crédito também sabem que se deixarem de honrar com seus
compromissos, terdo sérios problemas de funcionamento, diante da dificuldade em

obter éxito em novas necessidades de crédito.

P. Henry Mueller (1997, 8) apud Caouette et al (2000, 28) define cultura de

crédito nos seguintes termos:

“O comportamento do crédito tem seu proprio ciclo, estendendo-se de
conservadorismo defensivo a agressividade irresponsavel. Por sobre
cada sistema de crédito ha uma camada de atitudes, respostas e
padrdes comportamentais que emanam do CEO® e permeiam a
organizacgédo. Filosofias institucionais, tradicdes e padrdes sdo fatores
adicionais a serem considerados. Personalidades de executivos de
linha desempenham um papel, assim como seus atributos pessoais —
conhecimento, habilidades e preconceitos, além de fragilidades. Essas
sdo as sementes das quais a cultura de crédito surge, e € a cultura
bancaria que influencia o comportamento crediticio individual. O CEO
e 0 quadro de diretores sao seus guardides designados.”

® Chief Executive Officer — Presidente.
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Uma das principais ferramentas utilizada pelos bancos no gerenciamento do
crédito, esta baseada no acompanhamento dos clientes, que sao monitorados e
controlados a todo tempo. As informagdes obtidas junto aos tomadores de crédito
sao frequentemente atualizadas, servindo como instrumento rico de detalhes que
favorecem a tomada de decisdo na hora de conceder o empréstimo. Quando os
bancos atribuem um risco mais elevado a determinado tomador, podem
contrabalangar esse risco cobrando uma taxa de juros mais elevada, exigir melhores
garantias, ou restringir o volume de crédito. A énfase do crédito deve acompanhar
também a precificagdo do produto, servindo como ingrediente fundamental na

maximizacao dos resultados versus minimizagao de perdas.

Os bancos utilizam tanto taxas de juros quanto volume de crédito para
controlar o risco de crédito. Os clientes de menor risco pagam uma taxa de juros
inferior, enquanto os clientes de risco mais elevado pagam juros maiores, ou um
prémio por risco de inadimpléncia, para remunerar o risco existente. Entretanto,
empréstimos com riscos elevados podem nao gerar recursos suficientes para
solvéncia dos compromissos assumidos, tornando o tomador inadimplente, quando o

banco deixa de receber tanto os juros como o valor do principal emprestado.

Normalmente, somente os clientes com projetos de certa forma arriscados se
dispbe a pagar elevadas taxas de juros, o que contribui para a redugédo da qualidade
média da carteira de tomadores de empréstimos. Por isso, é preciso uma profunda

avaliagao do cliente antes da tomada de decisao, para evitar prejuizos futuros.

Para minimizar a exposi¢ao ao risco de inadimpléncia nas decisdes de crédito,
os executivos das instituicbes financeiras precisam mensurar a probabilidade de
inadimpléncia dos potenciais tomadores de crédito. Esta capacidade esta muito
ligada a quantidade de informacdes coletadas, além dos demonstrativos contabeis e
relatérios de analistas, que contribuem de forma efetiva para a utilizagao de métodos
quantitativos de mensuracao de probabilidades de inadimpléncia dos tomadores.
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Os analistas de crédito dos bancos utilizam diversos modelos para
mensuracgao do nivel de risco, incluindo tanto os qualitativos como os quantitativos.
No campo qualitativo, os analistas de crédito procuram reunir a maior quantidade
possivel de informagdes para enriquecer e tornar mais segura a tomada de deciséo,
visando reduzir a probabilidade de inadimpléncia do tomador. Esse assunto sera

melhor explorado no capitulo Analise Econdmico-financeira.

Os modelos quantitativos, ou modelos de escore de crédito, baseiam-se em
sistemas de mensuracéo de risco, colocando os tomadores em diversas categorias,
para melhor quantificar o nivel de risco envolvido. Depois de coletados e analisados
todos os dados necessarios, € possivel, através de técnicas estatisticas, quantificar e

atribuir escores, classificando os potenciais tomadores em termos de risco.

Os modelos de escore de crédito incluem diversos tipos. Neste trabalho, nao
serao analisados matematicamente os modelos e sim resumidamente comentados.
Entretanto, se o leitor se interessar em aprofundar o assunto, podera consultar a

bibliografia utilizada.

O modelo linear de probabilidade utiliza-se de dados histéricos do passado,
como por exemplo, indices econdmico-financeiros, experiéncia dos tomadores de
crédito na conducido de operagdes anteriores. A principal deficiéncia desse modelo
reside no fato de que as probabilidades estimadas de inadimpléncia podem situar-se

fora do intervalo entre 0 e 1.

A Analise Discriminante Linear divide os tomadores em categorias de alto e
baixo risco de inadimpléncia, em fungao das caracteristicas observadas, cujo modelo
também apresenta uma série de problemas, onde o principal consiste na
discriminagdo de dois casos extremos de comportamento de devedores:

inadimplente ou n&o. Entretanto, é sabido que existem varios niveis de
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inadimpléncia, desde a falta de pagamento de juros até a inadimpléncia total dos

valores envolvidos.

Por fim, o VAR (Value at Risk) mede o nivel de perda esperado dentro de
determinado periodo de tempo e intervalo de confianga. O intervalo de confianga
pode variar de banco para banco, normalmente entre 95% e 99%. O periodo
temporal também é uma medida subijetiva, a critério do banco. O VAR vem sendo
bem aceito entre as instituicdes financeiras que procuram minimizar suas perdas.
Todavia, € preciso lembrar que este modelo ndo é a solugdo para todos os
problemas, até porque se trata de um modelo de medicdo, a exemplo de outras
estimativas cientificas importantes na area. Pode-se dizer que o VAR é um

instrumento importante, mas nao suficiente para eliminar todo o risco.

Existem muitos outros tipos de risco, como risco de operagbes fora do
balanco, risco de insolvéncia, risco de imagem, risco legal, dentre outros. O objetivo
deste capitulo foi proporcionar um melhor entendimento dos diversos tipos de risco e
sua mensuracéao, criando condi¢cdes para os analistas de crédito tomar decisbes com
maior grau de confianga, visando a redugao do risco. A administracdo eficiente e
eficaz desses tipos de risco € fundamental para determinar o sucesso ou fracasso de

um banco na atualidade.
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4  ANALISE ECONOMICO-FINANCEIRA

A analise econbémico-financeira, extraida das pecas contabeis das empresas,
permite auferir com certo grau de confiabilidade a situagdo em que se encontra
determinada organizagao, podendo contribuir para a adequag¢ao de rumos quando os
indices analisados sinalizarem tendéncias desfavoraveis, bem como orientar os
executivos na continuidade dos programas adotados, na hipotese favoravel da
analise. Os dados observados nos balangos das empresas sao determinantes para

averiguacao dos fatos, permitindo inclusive auferir proje¢cdes para o futuro.

Neste capitulo sera demonstrado como extrair as informag¢des contidas nos
Demonstrativos Contabeis, transformando-os em indices que fornegam uma visao

econdmico-financeira das empresas.

No mundo dos negocios os termos “econdmico” e “financeiro” sao diariamente
empregados. Em analise de balango, € preciso defini-los muito bem para ndo chegar
a falsas conclusdes ou mesmo usa-los de forma incorreta. E muito comum uma
empresa ter lucros mas nao ter dinheiro para saldar seus compromissos, ou vice-

versa.

Assim, uma empresa pode estar em excelente situacdo econdmica, com
prédios, terrenos e maquinas, mas sem disponibilidade para pagar suas dividas,
visto que o lucro, ainda que possa aumentar o seu Patriménio Liquido, ndo aumenta
necessariamente sua capacidade de pagamento no curto prazo, uma vez que podera

levar algum tempo para seu efetivo ingresso no caixa da empresa.

A Analise Econdmica é o estudo do patriménio liquido e do lucro ou prejuizo.
Resultado econémico é sinénimo de lucro, ou prejuizo. O lucro aumenta o Patriménio

Liquido, mas n&o necessariamente as disponibilidades de dinheiro. A Analise
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Financeira é o estudo das disponibilidades como forma de saldar suas dividas.
Estuda a capacidade de pagamento da empresa. Refere-se a dinheiro.

Dinamicamente, representa o saldo de caixa.

Para o exame da situacao econdmico-financeira de uma empresa, com vistas
a avaliacdo da sua capacidade, em termos de Seguranca, Liquidez e Rentabilidade,
o analista deve valer-se dos Demonstrativos Contabeis, preferencialmente dos
altimos trés exercicios, para deles extrair os diversos indicadores que |he fornegcam

as informagdes desejadas.

Ao proprietario da empresa importa fundamentalmente detectar problemas e
pontos fortes existentes para, a partir dai, tracar estratégias no sentido de corrigir as
falhas ou aproveitar as oportunidades. Ja ao analista externo interessa saber da
viabilidade ou ndo da aplicacdo de recursos na empresa. A Otica do analista é que
determinara os caminhos a serem trilhados. Num empréstimo de capital de giro de
curto prazo, por exemplo, o0s intermediarios financeiros, interessados na
maximizac¢ao do resultado econdmico e no retorno seguro dos capitais emprestados,
privilegiardo os aspectos de Liquidez e Seguranca. Ja em se tratando de empréstimo
de longo prazo, a énfase recair4d sobre a capacidade de geracdo de lucro e a

eficiéncia operacional da empresa, ou seja, ao enfoque da Rentabilidade.

Através das demonstracbes contabeis levantadas por uma empresa, é
possivel extrair, através da analise, uma série de informagdes e conclusdes sobre a
sua situacdo econdmico-financeira. Por exemplo, um analista podera obter
conclusdes sobre a atratividade de investir em acdes de determinada companhia; se
um crédito merece ou ndo ser atendido; se a capacidade de pagamento (liquidez)
esta boa ou m4, se existe rentabilidade adequada na atividade operacional, e assim

por diante.

O principal instrumento utilizado para a analise da situacdo econdmico-

financeira de uma empresa sdo os indices, ou seja, o0 resultado da comparacgao
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entre grandezas. Os indices estabelecem a relacdo entre contas ou grupo de contas
dos Demonstrativos Financeiros, visando apurar a situagcdo econdémico-financeira de
uma empresa. Servem como termdémetro na avaliacdo da saude econdmico-

financeira das empresas.

Schrickel define as idéias centrais do que seja uma analise de crédito da

seguinte maneira: (1995, 27).

“A andlise de crédito envolve a habilidade de fazer uma decisdo de
credito, dentro de um cenario de incertezas e constantes mutacoes e
informacgdes incompletas. Esta habilidade depende da capacidade de
analisar logicamente situacdes, ndo raro, complexas, e chegar a uma
concluséo clara, pratica e factivel de ser implementada.”

Cada indice analisado e interpretado fornece uma informacdo importante ao
analista de crédito. S&o muitos os indices passiveis de analise, entretanto, neste
capitulo serdo abordados os principais, priorizando os aspectos de rentabilidade,
liquidez e seguranca. Para melhor entendimento, os indices serdo analisados em
cinco grupos, assim distribuidos: estrutura, rentabilidade, liquidez, prazos médios e

capital de giro.

4.1 indices de Estrutura Patrimonial

4.1.1 Patriménio Liquido

Patriménio Liquido pode ser definido como os bens e direitos de uma pessoa
ou organizacao, deduzindo-se as respectivas obrigacoes.

O ponto de partida para a analise econbmica é a existéncia ou nao de
Patriménio Liquido. O crescimento do valor do Patriménio Liquido de um exercicio

para o outro € um sintoma positivo observavel na analise econémica, quando esta
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evolucéo for real, ou seja, mediante incorporacdo dos lucros ou integralizacdo do
capital em dinheiro e/ou outros bens. Por outro lado, se o aumento for provocado por
reavaliacdes, tera ocorrido evolucdo apenas nominal, ou seja, simples atualizacao
do valor monetéario desses bens, sem que tenha aumentado a capacidade produtiva

da empresa.

4.1.2 Endividamento Geral ou Grau de Endividamento

Este indice revela o grau de endividamento total da empresa. Expressa a
proporcao de recursos de terceiros que esta financiando o Ativo. A analise desse
indicador por diversos exercicios mostra a politica de obtencdo de recursos da
empresa, ou seja, se a empresa vem financiando o seu Ativo com recursos préprios

ou de terceiros e em que proporgao.

Zdanowicz (1989,249), assim se posiciona com relacédo ao endividamento:

“Conclui-se que, para a empresa operar com quase completa
autonomia financeira, o seu grau de endividamento devera estar
proximo de zero. Assim, para que a empresa opere com boa
estabilidade financeira, seu grau de endividamento devera estar
proximo a zero, em vez de um.Dependendo do tipo de atividade da
empresa, um grau 0,5 pode ser considerado satisfatorio em termos de
distribuicdo de recursos proéprios e de terceiros aplicados no ativo.”

As medidas de endividamento sao ferramentas utilizadas na determinacdo da
probabilidade de uma empresa ndo pagar seus compromissos. Quanto mais
endividada uma empresa, mais provavel é que venha a ser incapaz de cumprir suas
obriga¢gdes contratuais. Por outro lado,quanto menor for o endividamento, menor o
risco que a empresa estara oferecendo aos capitais de terceiros. A empresa que
apresentar uma participacao de recursos de terceiros nao superior a 50%, tem boa

composicdo de capitais (Zdanowicz, 1989).
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Entretanto, € preciso lembrar que algumas empresas conseguem conviver
com endividamento relativamente elevado, principalmente quando o perfil for de
longo prazo, ou quando o Passivo de curto prazo nao for oneroso, e sim resultado de
uma adequada administracdo de prazos de fornecedores. O indice de
endividamento geral é obtido, em termos percentuais, através da soma do Passivo

Circulante com o Passivo Exigivel a Longo prazo, dividido pelo Ativo total.

4.1.3 Composicao das Exigibilidades

E uma medida da qualidade do passivo da empresa, em termos de prazo.
Compara o montante de dividas no curto prazo com o endividamento total. Portanto,
guanto mais curto o vencimento das parcelas exigiveis, maior sera o risco oferecido
pela empresa tomadora de recursos. O indice é obtido pela formula [Passivo
Circulante/(Passivo Circulante + Passivo Exigivel a Longo Prazo)], em termos

percentuais, revelando que quanto maior o resultado, pior.

4.1.4 Imobilizag&o do Patriménio Liquido

Revela a parcela do capital préprio aplicado no Ativo Permanente. O indice
exprime o quanto do Ativo Permanente da empresa é financiado pelo seu Patrimdnio
Liquido, evidenciando a maior ou menor dependéncia de aporte de recursos de

terceiros para continuidade de seus negocios.

E recomendavel que as empresas imobilizem a menor parte possivel de seus
recursos proprios, para nao ficarem na dependéncia de capitais alheios para a

movimentacao normal de suas atividades diarias.

O analista deve atentar para 0S casos em que a empresa possui

financiamentos de longo prazo para novos investimentos, como por exemplo,
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expansdo e modernizacdo do parque industrial. Nesses casos, o indice podera
apresentar-se muito elevado. Entretanto, a politica de obtencdo de fontes de longo
prazo, revela decisdo administrativa correta dos empresarios, fato que devera
merecer comentarios especiais do analista para melhor subsidiar a decisdo do
crédito. O indicador é expresso pela divisdo do Ativo Permanente pelo Patrimdnio

Liquido, em termos percentuais.

4.1.5 Passivo Oneroso sobre Ativo (POSA)

Revela a parcela do Ativo que esta sendo financiada por empréstimos com
encargos financeiros. E preciso observar que quanto maior for este indice, maiores
serdo as despesas financeiras incorridas, influenciando o resultado econémico do
exercicio. A soma do Passivo Circulante Financeiro com o Passivo Exigivel a Longo
Prazo, dividido pelo Ativo Total, revela o indice em termos percentuais. O Passivo
Circulante Financeiro € composto pelos empréstimos bancarios, duplicatas

descontadas, impostos renegociados e imposto de renda a recolher.

4.1.6 indices de Valor de Mercado

E possivel aprender muita coisa com um exame cuidadoso dos balancos e
das demonstracdes do resultado das empresas. Entretanto, uma caracteristica muito
importante, que ndo é encontrada nas demonstracdes contabeis, € o seu valor de

mercado.

Por exemplo, o preco de mercado das a¢des ordinarias de uma empresa é o
preco que os compradores e vendedores estabelecem quando negociam essas
acoes. O valor de mercado do capital proprio de uma empresa € o resultado do

produto entre o preco de mercado de uma acdo e o numero de agdes existentes.
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O valor justo de mercado é o montante pelo qual as a¢gfes trocariam de maos,
entre um comprador e um vendedor, quando ambos tivessem conhecimento dos
fatos relevantes. Assim, os precos de mercado representam palpites quanto ao
verdadeiro valor dos ativos de uma empresa. Nao se pode esquecer que 0s agentes
do mercado dividem-se em altistas e baixistas. Os altistas apresentam expectativas
de um aumento dos prec¢os dos ativos financeiros enquanto os baixistas apresentam
expectativas de queda desses prec¢os. A divisdo da sociedade nesses dois grupos é

gue permite o funcionamento do mercado continuamente.

4.2 indices de Rentabilidade

A rentabilidade positiva pode contribuir para melhorar a situacdo econdémica
da empresa. Isso ocorre quando os lucros séo reinvestidos, aumentando assim seu
Patriménio Liquido (processo dinamico) e, por conseguinte, diminuindo a
necessidade de recursos de terceiros. Por outro lado, os prejuizos produzem reflexos
negativos na situagdo econbmica, uma vez que corroem o Patrimdénio Liquido,

aumentando a necessidade de recursos de terceiros, quase sempre onerosos.

E importante destacar o significativo papel das vendas na rentabilidade e,
portanto, na situacdo econdmica. O crescimento das vendas em propor¢do maior

gue o aumento dos custos e das despesas provoca aumento de rentabilidade.

Em principio, considera-se como boa a situacdo econdmica de uma empresa
gue apresenta Patrimbénio Liquido positivo e crescente, em termos reais, e
lucratividade, fator positivo para o aumento do Patriménio Liquido e consequente

reducado de capitais de terceiros.

Os indices de rentabilidade séo utilizados para avaliar o desempenho final da
empresa. A rentabilidade é o reflexo das politicas e das decisfes adotadas pelos

seus administradores, expressando objetivamente o nivel de eficiéncia e o grau do
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éxito econdmico-financeiro atingido. Quanto maior os indices de rentabilidade,

melhor o desempenho das organizagdes.

Em geral, uma empresa é rentavel no sentido econdbmico somente se sua
rentabilidade é superior a que o0s investidores poderiam conseguir por sua conta no

mercado financeiro e/ou de capitais.

4.2.1 Rentabilidade do Patrimdénio Liquido (RPL)

A rentabilidade do patrimbnio liquido mede a remuneracdo dos capitais
préprios investidos na empresa, ou seja, quanto foi acrescentado em determinado

periodo ao patrimdnio dos socios.

Para os investidores, este indice € o mais importante, pois permite, aléem de
avaliar a remuneracao do capital préprio, analisar se esse rendimento é compativel
com outras alternativas de aplicagbes. Um investidor, por exemplo, avaliando a RPL,
podera optar por uma aplicagdo no mercado financeiro ao invés de aplicar em
determinada empresa que oferece baixa rentabilidade.

O indice é apurado, em termos percentuais, através da divisdo do Lucro

Liquido pelo Patriménio Liquido.

4.2.2 Margem de Lucro

As margens de lucro séo calculadas dividindo-se o lucro pelas vendas

liguidas. Este lucro pode ser bruto, operacional ou liquido.

As margens de lucro refletem a capacidade de uma empresa para produzir um
bem ou servico a um custo baixo ou a um preco alto. Ndo sdo medidas diretas de
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rentabilidade, porque se baseiam na receita operacional total e ndo no investimento

efetuado em ativos pela empresa ou pelos fornecedores de capital préprio.

A margem mais importante é a margem liquida, que determina a porcentagem
de cada R$ de venda que restou ap0s a deducdo de todas as despesas, inclusive
imposto de renda. Quanto maior for a margem liquida, melhor. Indica que de cada

R$ 1,00 de vendas, a empresa aufere R$ x de lucro liquido.

4.2.3 Giro do Ativo

O Giro do Ativo indica a eficiéncia com que a empresa € capaz de usar seus
ativos para gerar vendas. E medido pela divisdo da Receita Operacional Liquida pelo
Ativo total. Se o indice for elevado, pressupde-se que a empresa esta usando seus
ativos eficazmente na geracdo de vendas. Quanto maior o giro do ativo total, tanto

mais eficientemente seus ativos foram usados.

Empresas com investimentos relativamente pequenos em ativos imobilizados,
como comércio varejista e atacadista, tendem a apresentar indices de giro elevados
para o ativo total, comparativamente as empresas que requerem imobilizacao
intensiva, como as de setores industriais pesados. Para uma analise mais apurada, &

recomendéavel a comparagcdo com outras empresas do mesmo ramo de atividade.

Existem muitos outros indices econd6micos passiveis de analise, porém o
objetivo deste capitulo é interpretar os mais importantes na visdo do analista de
crédito. A partir de agora, serdo analisados os indices financeiros para efeito de

mensuragao de risco.

A analise financeira estuda a capacidade de pagamento da empresa, ou seja,

a disponibilidade para saldar suas obrigagcdes. Uma empresa pode apresentar
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excelente situagdo econdmica e, no entanto, néo ter dinheiro suficiente para saldar

seus compromissos nas datas aprazadas.

4.3 indices de Liquidez

Os indices de liquidez sdo medidas de avaliacdo da capacidade financeira da
empresa em satisfazer os compromissos para com terceiros. Evidenciam quanto a
empresa dispbe de recursos em relagdo as obrigagbes assumidas no mesmo
periodo. Entre os indices de liquidez mais conhecidos estdo a Liquidez Corrente, a
Liguidez Seca e a Liquidez Geral. Cada um fornece informacdes diferentes sobre a
situacdo da empresa. De maneira geral, define-se que quanto maior a liquidez,

melhor seréa a situagéo financeira da empresa.

Deve-se ter em mente, no entanto, que um alto indice de liquidez néo
representa, necessariamente, boa saude financeira. O cumprimento das obrigactes
nas datas previstas depende de uma adequada administracdo dos prazos de
recebimento e de pagamento.

Assim, uma empresa que possui altos indices de liquidez, mas mantém
mercadorias estocadas por periodos elevados, recebe com atraso suas vendas a
prazo ou mantém duplicatas incobraveis na conta Clientes podera ter problemas de
liquidez, ou seja, poderd ter dificuldades para honrar seus compromissos nos
vencimentos. Aqui € fundamental a percepcdo do analista de crédito nas visitas ao
tomador de crédito, onde, com habilidade, podera detectar problemas do tipo
mercadorias obsoletas integrantes dos estoques, qualidade da carteira de clientes,
dentre outros, visto que este indice ndo revela a qualidade dos itens no Ativo
Circulante (os estoques podem estar superavaliados ou serem obsoletos, os titulos a
receber podem ser de ma qualidade). Outro fator relevante € que o indice ndo revela
a sincronizagcdo entre recebimentos e pagamentos, ou seja, através dele ndo é

possivel identificar se os recebimentos ocorrerdo em tempo habil para pagar as
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dividas vincendas. Assim, uma empresa pode apresentar excelente indice de
Liquidez Corrente e estar em crise de liquidez, pelo fato de seus compromissos de

curto prazo vencerem antes do prazo de recebimento concedido para seus clientes.

A Liquidez Corrente é um dos indices mais conhecidos e utilizados na analise
financeira. Indica quanto a empresa podera dispor em recursos de curto prazo
(disponibilidades, clientes, estoques, etc.) para pagar suas dividas circulantes
(fornecedores, empréstimos e financiamentos de curto prazo, contas a pagatr, tributos

a recolher, etc.). indices superiores a unidade, a principio, evidenciam situag&o

financeira favoravel.

Para que se tenha uma visdo historica dos dados de uma empresa, €
aconselhavel o célculo da liquidez para um periodo de no minimo trés anos. Também
€ muito importante sua comparagao aos indices de outras empresas do mesmo ramo
de atividade. A liquidez corrente € apurada pela divisdo do Ativo Circulante pelo

Passivo Circulante.

Uma liquidez corrente menor do que 1, por exemplo, indicaria que a empresa
tem mais obrigacfes vencendo durante o proximo periodo do que ativos que possam
ser transformados em dinheiro. Isto seria uma indicacdo de risco de liquidez.
(Damodaran, 1997).

A analise tradicional sugere que as empresas mantenham um indice de
liquidez corrente de 2 ou mais. Porém, € preciso interpretar com cuidado esse indice
elevado. Na realidade, uma liquidez alta pode ser indicio de empresa pouco
saudavel, que esta enfrentando problemas na reducdo de seus estoques, ou possuir

na conta clientes créditos incobraveis.

Muitos analistas de crédito utilizam-se também do indice de Liquidez Seca,

podendo ser interpretado como uma medida mais rigorosa para avaliagao da liquidez
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da empresa. Indica o quanto uma empresa podera dispor de recursos circulantes,

sem vender seus estoques, para fazer frente a suas obrigagdes de curto prazo.

Se a Liquidez Seca for igual ou maior que a unidade, pode-se dizer que a
empresa nao depende da venda de estoques para saldar seus compromissos de
curto prazo. Liquidez Seca = (Ativo Circulante — Estoques)/Passivo Circulante.

E importante ressaltar que nem sempre um indice de Liquidez Seca baixo
significa situacdo financeira desfavoravel. Um bom exemplo é o setor de
Supermercados, onde o investimento em estoques é elevado e a maioria das vendas
€ a vista. Neste ramo de atividade, a Liquidez Seca tende a ser baixa. Mais uma vez
fica evidenciado a importancia da comparacéo dos indices com outras empresas do

mesmo setor, para que se tenha melhores condi¢des de avaliacdo dos resultados.

Talvez de menor importancia, muito embora relevante, é preciso lembrar da
Liquidez Geral. E uma medida da capacidade de pagamento de todo o passivo
exigivel da empresa. O indice indica o quanto a empresa podera dispor de recursos
circulantes e de longo prazo para honrar todos 0s seus compromissos. Em principio,
a situacdo é tida como favoravel se o indice for superior a unidade. E medido da
seguinte forma: (AC + ARLP) / (PC + PELP).

4.4 Indicadores de Prazos Médios

Neste item serdo analisados o0s indicadores de prazos meédios de

recebimentos, estoques e compras.

O indice de prazo médio de recebimentos fornece informacdes sobre o nivel
de éxito com o qual a empresa esta gerindo suas contas a receber de clientes. O

valor efetivo desse indice reflete a politica de crédito adotada pela empresa. Se uma
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empresa adotar uma politica liberal de crédito, o nivel de suas contas a receber
tendera a ser mais elevado do que se a politica fosse mais rigorosa e efetiva.

E recomendavel, ou pelo menos desejavel, gque o prazo médio de
recebimentos de uma empresa ndo supere o prazo concedido para pagamento de
seus compromissos por mais de dez dias. O ideal para as empresas € possuir um
prazo médio de recebimentos menor que o prazo meédio de pagamentos. O indicador
€ obtido pela divisdo da conta Clientes pela Receita Operacional Bruta, multiplicado
por 360.

O prazo médio de estoques, que exprime o numero de dias, em média, em
gue os estoques sdo renovados ou vendidos, € revelado pela divisdo dos Estoques
pelo Custo dos Produtos Vendidos, multiplicado pela quantidade de dias do ano

comercial.

Esse indice revela o tempo que se leva para produzir e vender os bens. Uma
elevacao sensivel do niumero de dias das mercadorias estocadas pode significar um
estoque perigosamente alto de produtos ndo vendidos e até mesmo a existéncia de
mercadorias obsoletas, de dificil venda.

O prazo médio de compras exprime o tempo que a empresa vem obtendo de
seus fornecedores para pagamento das compras de matérias-primas e/ou
mercadorias. E o numero de dias que decorre, em média, entre a compra e o
respectivo pagamento. Quanto maior for o prazo médio de compras, melhor sera a
situacdo da empresa, pois esta financiando o seu giro com recursos de terceiros ndo
onerosos. Para obter o indice, basta dividir a conta Fornecedores pelo montante de

compras, multiplicando o resultado por 360.
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4.4.1 Ciclo Operacional e Ciclo Financeiro

O Ciclo Operacional € representado pela soma do prazo médio de
permanéncia dos estoques com o prazo meédio de recebimentos. Indica o intervalo de
tempo decorrido entre 0 momento em que a empresa adquire as matérias-primas ou

mercadorias € 0 momento em que recebe o dinheiro relativo as vendas.

Em outras palavras, pode ser definido como um periodo médio em que sao
investidos recursos até o efetivo ingresso dos valores no caixa. A figura abaixo

mostra este mecanismo:

Compra de Inicio da Fim da
Matéria-prima Fabricacdo Fabricagéo Venda Recebimento
‘ PME ‘ PMF ‘ PMV ‘ PMR ‘
Onde:

 PME - prazo médio de estocagem de matérias-primas;
 PMF - prazo médio de fabricacéo;
 PMV - prazo médio de venda;

* PMR - prazo médio de recebimento.

Figural Ciclo Operacional de uma inddstria.
Fonte: Neto, A e Silva, C. (1997, p. 19)
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O Ciclo Financeiro € a soma do Prazo Médio de Estoques com o Prazo Médio
de Recebimentos, deduzindo-se o Prazo Médio de Compras, ou seja, € o Ciclo

Operacional menos o Prazo Médio de Compras.

E o tempo decorrido entre o instante do pagamento aos fornecedores pelas
mercadorias adquiridas e o recebimento pelas vendas efetuadas. Indica, em nimero
de dias, se a empresa necessita ou ndo de financiamento complementar do seu ciclo

operacional.

Neto; Silva (1997, 22), definem o Ciclo Financeiro da seguinte maneira:

“O ciclo financeiro mede exclusivamente as movimentacdes de caixa,
abrangendo o periodo compreendido entre o desembolso inicial de
caixa (pagamento de materiais a fornecedores) e o recebimento da
venda do produto. Em outras palavras, representa o intervalo de
tempo que a empresa ira necessitar efetivamente de financiamento
para suas atividades...”

Normalmente, o Ciclo Financeiro € financiado ou pelo capital proprio, ou por

recursos de terceiros, estes podendo ser onerosos.

Para fins de analise, quanto maior for a velocidade de recebimento de vendas
e de renovacado de estoques, melhor. Da mesma forma, quanto mais longo for o

prazo de pagamento das compras, melhor.

O ideal seria que a empresa atingisse uma posicado em que a soma do prazo
meédio de renovacdo de estoques com o prazo médio de recebimento de vendas
fosse igual ou inferior ao prazo médio de pagamento de compras. Dessa forma, a
empresa poderia receber a mercadoria e vender para depois liquida-la junto ao
fornecedor.
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Manter esse indice em situacdo favoravel € uma tarefa as vezes dificil. No
entanto, ndo resta duvida de que melhora-lo deve ser uma tarefa que os executivos

das empresas deverdo sempre persequir.

A boa gestao empresarial revela-se muito pela competéncia na administragao

dos prazos médios, expressos através do ciclo financeiro.

4.4.2 Fluxo de Caixa

O fluxo de caixa pode ser considerado o item mais importante a ser extraido
das demonstragbes financeiras. Existe uma demonstragdo contabil oficial
denominada demonstragao de fluxos de caixa. Essa demonstracao ajuda a explicar a

variacdo ocorrida nas contas de disponibilidades.

O fluxo de caixa representa o movimento de numerério diario da empresa, em
funcdo dos ingressos e dos desembolsos de caixa. Quando a empresa pretende
honrar uma obrigacédo, ela precisa saber se na data do vencimento tera o dinheiro
disponivel para saldar o compromisso. Neste caso, o centro de interesse estara
voltado para o ativo disponivel, ou seja, os saldos de caixa, bancos e aplicacbes

financeiras com liquidez diéria.

Analisando o fluxo de caixa do ponto de vista financeiro, o primeiro aspecto a
ser mencionado é o de que o fluxo de caixa ndo é a mesma coisa que capital de giro
liquido (ativo circulante menos passivo circulante). Por exemplo, aumentos de
estoques exigem o0 uso de caixa. Como ambas as contas pertencem ao ativo
circulante, isto ndo vai afetar o capital de giro liquido. Neste caso, o aumento dos
estoques produzira uma reducédo do fluxo de caixa. Os fluxos de caixa dos ativos de
uma empresa, ou seja, suas atividades operacionais, sempre devem ser iguais aos

fluxos de caixa para os credores e aos fornecedores de capital proprio.
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Neto; Silva (1997, 35) se referem ao fluxo de caixa da seguinte forma:

“O fluxo de caixa é de fundamental importancia para as empresas,
constituindo-se numa indispensavel sinalizacdo dos rumos financeiros
dos negécios. Para se manterem em operacdo, as empresas devem
liquidar corretamente seus varios compromissos, devendo como
condicdo bésica apresentar o respectivo saldo em seu caixa nos
momentos dos vencimentos. A insuficiéncia de caixa pode determinar
cortes nos créditos, suspensdao de entregas de materiais e
mercadorias, e ser causa de uma séria descontinuidade em suas
operacdes”.

O primeiro passo na determinagdo dos fluxos de caixa de uma empresa €
calcular o fluxo de caixa das operacdes, que é gerado pelas atividades da empresa,
incluindo vendas de bens e servicos. O fluxo de caixa das operacdes reflete os
pagamentos de impostos, mas ndo os fluxos de financiamentos, os investimentos, ou
as variagfes do capital de giro liquido. Os fluxos de caixa também s&do usados para

fazer aplicacdes em capital de giro liquido.

Vérios tipos de fluxo de caixa sdo relevantes para que se compreenda a
situacao financeira da empresa. O fluxo de caixa das operagbes, definido como
sendo a diferenca entre resultado antes de juros e depreciagdo menos impostos,
mede o volume de numerario gerado pelas operacdes, ndo contando o0s

investimentos ou 0s gastos com necessidade de capital de giro.

Os analistas podem defrontar-se com situagfes aparentemente conflitantes,
como por exemplo, a verificacdo de uma reducéo do caixa (liquidez imediata) num
periodo em que a empresa obteve excelentes lucros. Para o esclarecimento destas
situacdes, é importante que se identifiquem as origens e aplicac6es dos valores de
caixa, de forma que se possa justificar o seu saldo final.

O fluxo de caixa de uma empresa deve ser positivo. Ocorrendo varios
periodos com fluxo de caixa negativo, os indicadores sédo de dificuldades, pois néo
esta gerando dinheiro suficiente para pagar os custos de operacgéo. E preciso saber
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que lucro liquido n&o é fluxo de caixa. O fluxo de caixa € muito mais importante para

a determinacéo da situacgéo financeira da empresa.

4.5 Capital de Giro (CDG)

Capital de Giro de uma empresa corresponde aos valores aplicados em seu
Ativo Circulante. E o montante ou conjunto de recursos que n&o esta imobilizado. A
empresa compra mercadorias, estoca, vende e recebe. Repetindo este ciclo, mantém
o giro dos negécios. O Capital de Giro Liquido é a diferenca entre o Ativo Circulante
e o Passivo Circulante. E positivo quando os ativos circulantes sdo maiores que 0s
passivos circulantes, significando que o volume de dinheiro que se tornara disponivel
para o proximo periodo é maior do que o volume que precisara ser desembolsado.

Isso denota que a empresa esta crescendo.

O gerenciamento do capital de giro € fundamental para garantir a saude
financeira e 0 sucesso das empresas, podendo ser considerado uma das principais
atribuicbes do administrador financeiro. Cabe a ele escolher corretamente as fontes
de financiamento da empresa, bem como implementar os projetos de investimentos

adequados.

Para efeitos de analise de crédito, o que importa saber é se o Capital de Giro
€ suficiente para satisfazer suas obrigacdes, onde o destaque principal é a
capacidade de pagamento dos compromissos com pontualidade. Muitas empresas
guebram justamente por uma ma gestdo do Capital de Giro. Um exemplo sdo as
exageradas imobilizagdes ou investimentos inadequados, desacompanhadas de um
planejamento sério e competente dos executivos. O dinheiro do giro é mal
direcionado, ndo gerando receitas compativeis com o nivel de compromissos no

momento necessario, causando a insolvéncia.
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4.5.1 Necessidade de Capital de Giro (NCG)

Necessidade de Capital de Giro é a diferenca entre as aplicacfes ciclicas e as
fontes ciclicas que se renovam no dia-a-dia. As aplicacdes ciclicas sdo valores do
Ativo financiados pela empresa até sua realizacdo. As fontes ciclicas sao valores
exigiveis, financiados por terceiros ligados a area operacional. O ideal seria que a
empresa utilizasse os financiamentos de terceiros para cobrir suas aplicagdes.
Quando isso ndo acontece, ha necessidade de se recorrer a fontes néo diretamente

ligadas a atividade.

A analise da Necessidade de Capital de Giro (NCG) enfoca o ciclo operacional
da empresa, tendo como referencial de pesquisa seus demonstrativos financeiros. A
énfase recai sobre as fontes e aplicagfes ciclicas. Essas fontes e aplicacfes estao
ligadas as atividades da empresa e ocorrem de forma espontanea e natural.

As aplicacdes ciclicas sdo o somatorio das seguintes contas:
* Duplicatas a receber (menos provisédo para devedores duvidosos);
» Estoque (matéria-prima, produtos em elaboragéo e produtos acabados);
* Adiantamentos a fornecedores;
* Mercadorias em transito e importagdes de matéria-prima em curso;

» Despesas antecipadas.

As fontes ciclicas sdo o somatorio das contas:
* Fornecedores;
» Salarios, comissdes e impostos a pagar;
» Encargos sociais a recolher;
* Imposto de renda retido na fonte;
» Contas de despesas operacionais a pagar, como agua, energia elétrica, aluguel,
telefone, etc.;

* Adiantamento de clientes.
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Quando positiva, significa que a empresa apresenta Necessidade de Capital
de Giro, que normalmente é obtida junto a terceiros, de forma onerosa. Quando
crescente periodo apoOs periodo, pode ser indicador de anomalia empresarial. O
crescimento da NCG pode acontecer, também, por forca de expansdo dos negdcios
da empresa. O que ndao pode ou nao deve ocorrer é o crescimento da NCG em

propor¢cao superior ao volume das vendas.

Quando negativa, significa que a empresa dispde de sobra de recursos para o
giro, que podera ser destinada a aplicagdo no mercado financeiro. O ideal para
qualquer empresa seria equacionar a NCG para que fontes sejam maiores que 0s
usos de recursos de giro. Desta forma, a empresa trabalharia com recursos de

terceiros ndo onerosos.

A Necessidade de Capital de Giro pode apresentar-se de duas maneiras:
Permanente: préprio de empresas cujo nivel de atividade de producdo e vendas é
distribuido com certa homogeneidade ao longo do ano.

Sazonal: caracteristico das empresas com forte concentracdo de atividades em
certas épocas do ano. E o caso das empresas que produzem brinquedos, artigos

juninos, natalinos, entre outras.

O conhecimento do tipo da NCG das empresas é importante aos bancos na
medida em que oferece subsidios para realizacdo de negdécios, sendo excelente
oportunidade para maximizacéo dos resultados econdmicos do sistema financeiro. E
um instrumento que permite visualizar, com bom grau de confiabilidade, a efetiva
necessidade de capital de giro da empresa, mantido seu nivel de atividade. A figura
adiante mostra os tipos de NCG, para melhor entendimento do assunto.
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Aplicacdes Fontes
Ciclicas Ciclicas .
Positiva
NCG
Aplicacdes F'o?tes
Ciclicas Ciclicas .
Negativa
NCG

Figura 2 — Necessidade de Capital de Giro

4.5.2 Saldo de tesouraria (ST)

O Saldo de Tesouraria é obtido pela diferenca entre as contas do Ativo

Circulante e do Passivo Circulante que ndo guardam relacdo com a atividade

operacional da empresa.

Saldo de Tesouraria positivo significa que a empresa tem disponibilidade de

recursos que poderao ficar aplicados no mercado financeiro e utilizados a qualquer

momento no aproveitamento de oportunidades negociais. Se negativo, demonstra

dependéncia de fontes onerosas de recursos de curto prazo.

Saldo de Tesouraria que periodo ap6s periodo se revele crescentemente

negativo evidencia que a empresa caminha para a insolvéncia. E importante
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observar que o fato isolado de o saldo de tesouraria ser negativo ndo € preocupante.

Grave é a tendéncia.

As principais causas do Saldo de Tesouraria negativo sao:

* Crescimento real das vendas a prazo, em percentuais muito elevados, sem
correspondente obtencdo de prazo de fornecedores;

» Imobilizagbes com recursos onerosos de curto prazo;

* Prejuizos operacionais;

» Distribuicéo excessiva de lucros;

» Dependéncia sistematica a empréstimos de curto prazo, com pagamento de altas
taxas de juros;

* Ciclo financeiro crescente.

O Saldo de Tesouraria € obtido pela diferenca entre o Capital de Giro e a
Necessidade de Capital de Giro. Também pode ser encontrado pela diferenca entre
o Ativo Circulante Financeiro, que engloba as contas caixa, bancos e aplicacdes

financeiras e o Passivo Circulante Financeiro.

4 5.3 Efeito Tesoura

O efeito tesoura é um indicador que evidencia o descontrole no crescimento
das fontes onerosas de recursos no curto prazo. Ocorre quando o Saldo de
Tesouraria apresenta-se cada vez mais negativo a cada exercicio, variando em
niveis superiores ao crescimento da necessidade de capital de giro. Em outras
palavras, a empresa est4d operando com CDG insuficiente para financiar suas
necessidades de capital de giro, obrigando-se a tomar empréstimos de curto prazo

em niveis elevados, normalmente superiores a sua capacidade de pagamento.
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Resultado decrescente evidencia que a empresa recorre, cada vez mais, a
empréstimos onerosos de curto prazo. Para uma melhor avaliacdo do efeito tesoura,

€ recomendavel observar o comportamento do indicador em diversos periodos.
Para melhor compreenséo do assunto, imagine os dados da tabela abaixo, de
uma empresa hipotética, que apresenta 0s seguintes numeros nos ultimos 5

exercicios:

Tabela 1 — Dados de uma Empresa Hipotética

Anol | Ano2 | Ano3 Ano 4 Ano 5

NCG 250 600 1200 2400 4800
CDG 200 300 400 400 500
CDG/NCG | 0,80 0,50 0,33 0,17 0,10
ST -50 -300 -800 -2000 -4300

ST/NCG -0,20 | -0,50 | -0,66 -0,83 -0,89

Fonte: NUumeros hipotéticos.

5000

4000 - /
3000

2000 - /

1000

—e—NCG
0 ‘ ‘ ‘ ‘ —m—CDG
1000 1Anol1 Ano?2 Ano3 Ano4 Ano5 ST
-2000 -
-3000
-4000 -
-5000

Figura 3 — Célculo do CDG, NCG e ST
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Analisando a figura 3, é possivel afirmar que:

A NCG da empresa esta aumentando substancialmente a cada exercicio;

« O CDG tem-se mantido estavel, evidenciando que a empresa nao esta tendo
lucro ou o lucro esta sendo distribuido;

 Como a empresa ndo consegue financiar sua necessidade de capital de giro com
as fontes internas de recursos, vem recorrendo cada vez mais a empréstimos
bancérios, evidenciado pelo saldo de tesouraria negativo e decrescente;

* O saldo de tesouraria € negativo e estd aumentando proporcionalmente em niveis
maiores que a necessidade de capital de giro (ST/NCG), confirmando, assim, o
Efeito Tesoura. Na pratica, significa que, se o banco credor ndo renovar 0s
empréstimos, a empresa quebra imediatamente. Por outro lado, se o banco
continuar a rolar suas dividas, possivelmente a empresa quebrara do mesmo
jeito, dentro de algum tempo, pois 0s encargos financeiros provocarao prejuizos

cada vez maiores.

A Unica alternativa para uma empresa na situagdo descrita na Tabela 1 é a
capitalizacdo, através da injecdo de novos recursos por parte dos socios, ou entrada
de novos soOcios com recursos, conjugada com uma completa revisdo de prazos,

margens de lucro, controle de despesas, dentre outras.

Agora, analise os dados de uma outra empresa hipotética, que apresenta a
mesma necessidade de capital de giro da anterior e também esta com o saldo de

tesouraria cada vez mais negativo.

Uma analise superficial poderia induzir o analista a dizer que a empresa esta
passando por dificuldades financeiras, pois o saldo de tesouraria € negativo e a linha
da NCG estéa se distanciando da linha de CDG a cada ano. Ocorre que a relacéo

percentual entre o CDG e a NCG se mantém constante.



Tabela 2 — Dados de uma Empresa Hipotética

64

Ano 1 Ano 2 Ano 3 Ano 4 Ano 5
NCG 250 600 1200 2400 4800
CDG 200 480 960 1920 3840
CDG/NCG 0,80 0,80 0,80 0,80 0,80
ST -50 -120 -240 -480 -960
ST/NCG -0,20 -0,20 -0,20 -0,20 -0,20
Fonte: NUmeros hipotéticos
5000
4000 -
3000 -
—— NCG
2000 - —=—CDG
ST
1000
0 :
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-1000

Figura 4 —Célculo do CDG, NCG e ST

Essa empresa, apesar de apresentar a mesma NCG da empresa anterior, em

todos os exercicios, vem financiando essa necessidade de duas formas:

a maior

parte com capital de giro préprio e complementarmente com financiamentos

bancarios.
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Isso acontece, normalmente, em empresas que estdo aumentando o volume
de vendas. O endividamento bancério financia um percentual das vendas e o lucro
da atividade, que € reinvestido, garante a empresa boa parte do financiamento

necessario.

Na hipdtese dos bancos deixarem de financiar esta empresa, bastara uma
pequena reducdo nas suas vendas a prazo, para ajustar sua NCG ao CDG

disponivel.

Aqui foram abordados e comentados os principais indicadores econdmico-
financeiros que podem ser obtidos da andlise das demonstra¢cdes financeiras das
empresas, objetivando  melhorar a qualidade do crédito das organizacdes

emprestadoras de recursos.

O gerenciamento do risco de crédito € um dos aspectos mais importantes na
atualidade. O ideal seria descobrir com precisdo qual o volume 6timo de crédito a ser
concedido a cada empresa. Entretanto, a analise das demonstracfes financeiras &
uma arte, pois apesar das técnicas desenvolvidas e abordadas neste capitulo, ndo
existe nenhum critério ou metodologia formal de analise vélido para todas as

situacdes e aceitos de forma unanime pelos analistas.

Por isso, é praticamente impossivel sugerir-se uma sequéncia metodoldgica
ou um instrumental cientifico capaz de fornecer diagnésticos sempre precisos das
empresas. Ademais, a maneira com que os indicadores de andlise sdo utilizados é
particular de quem faz a andlise, sobressaindo-se, além do conhecimento técnico, a
experiéncia e a prépria intuicdo do analista. Interpretando a mesma base de dados,
dois analistas poderdo chegar a conclusdes diferentes. Isso ocorre porque o grau de

sensibilidade destes analistas é diferente.

Outro fator relevante a ser discutido, ndo encontrado nas demonstracdes
financeiras, é a questado do carater das pessoas envolvidas. Definido como firmeza
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de vontade, o carater esté diretamente ligado a honestidade e reflete-se no esforco
para cumprir as obrigaces assumidas. Neste sentido, as decisfes de crédito devem
sempre levar em conta a integridade ética do conjunto de pessoas que representam

as empresas tomadoras de créditos.

Este assunto merece comentarios especiais, pelos fatos acontecidos durante
o ano de 2002, amplamente noticiados pela imprensa. Dezenas de bilhdes de
dolares desapareceram do mercado de acOes norte-americano, em funcdo das
fraudes contabeis verificadas em empresas de grande porte, como Enron, Xerox,
World Com, Vivendi Universal, dentre outras.

Entretanto, é preciso decidir e o processo decisoério ndo tem fim. Esta € uma
afirmacédo que reflete a realidade. Na medida em que aumenta o envolvimento e o
volume de créditos concedidos as empresas, é preciso aumentar o grau de

informacdes para subsidiar e enriquecer a tomada de decisao.
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5 ASPECTOS LEGAIS: AS GARANTIAS E SUAS IMPLICACOES

O objetivo deste capitulo é abordar de forma simplificada as garantias
pessoais e reais, comumente utilizadas nas operacdes de crédito. Os chamados
“C’s” do crédito também serdo tratados aqui, dado sua importancia na analise de
crédito.

O interesse dos bancos centra-se no recebimento do capital emprestado na
moeda, data e condigbes acordadas. Antigamente, os empréstimos baseados em
garantias eram vistos como algo de certa forma escuso. As empresas que utilizavam
empréstimos dando seus bens em garantia eram tidas como tomadoras
desesperadas e os intermediarios financeiros que concediam tais empréstimos eram
considerados pouco melhor que os agiotas. Entretanto, isso ja mudou e o0s

empréstimos baseados em garantias vém crescendo constantemente.

Desde os primordios da civilizacdo, os sistemas juridicos sempre se
preocuparam em criar mecanismos eficientes para assegurar o cumprimento das
obrigacdes. Na velha Roma, por exemplo, o vinculo obrigacional recaia sobre o
préprio corpo do devedor, que pagava com a vida a sua inadimpléncia. Mais tarde,
atenuou-se este sistema barbaro, e foi estabelecido que o devedor inadimplente se
tornaria escravo do credor, sO recuperando a liberdade e a personalidade apés o

pagamento da divida. A obrigacéo recaia sobre o individuo e ndo sobre seus bens.

Somente com a Lex Poetelia Papiria®, em 429, que o inadimplemento das
obrigacdes passou a ser garantido pelo patriménio do devedor. O credor poderia
valer-se dos bens do devedor, para ressarcimento dos prejuizos acarretados pelo

nao recebimento dos valores emprestados. A experiéncia revelou que, muitas vezes,

® Lei que introduziu no direito romano a execugdo patrimonial do devedor
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o patrimdénio do devedor era insuficiente para assegurar a realizacdo do crédito, ja
que ele poderia se reduzir até o vencimento das obrigagdes.

Com isso, surgiu a idéia de criar outras garantias, quando surgiram as

garantias pessoais e reais, até hoje largamente utilizadas no mercado.

Nesse contexto, a constituichio de garantias visa gerar maior
comprometimento pessoal e patrimonial do tomador de crédito e aumentar, caso o
cliente se torne insolvente, a probabilidade de retorno dos recursos emprestados
pelos bancos. A garantia assume, assim, papel acessorio a decisdo de crédito. Nao
deve, portanto, ser determinante na realizacdo do negdcio, ja que sua execucao é
onerosa e demorada. O negocio dos bancos ndo € cobrar judicialmente seus

créditos, mas sim emprestar e receber nas datas marcadas.

No entanto, ndo existe operacao totalmente isenta de risco, visto que o risco
de crédito é inerente a atividade bancaria. Por menor que seja, 0 risco sempre existe
e deve ser acobertado pela vinculacdo de garantias. Dessa forma, o ideal € que toda
operacdo de crédito seja amparada por garantias, convenientemente escolhidas,
podendo ser reais ou pessoais, desde que bem selecionadas.

Caouette et al (2000, 41) interpreta muito bem esta questédo da incorporacao

de garantias aos empreéstimos:

“Além de desenvolver técnicas para andlise de crédito, os banqueiros
também aprenderam a administrar 0s riscos que correm através de
técnicas de reducdo de risco, como o pagamento de uma entrada e
exigéncia de garantias que aumentam a probabilidade de que o
empréstimo venha a ser pago. Um tomador que tenha que encarar a
perspectiva de perder sua casa, fazenda, fabrica ou seu carro estara
muito mais motivado para pagar o total do empréstimo dentro do prazo
acordado”.
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5.1 Garantias Pessoais

Nas garantias pessoais a avaliacdo recaird sobre o Carater e a situacao
econdmico-financeira do avalista ou fiador. Deve-se admitir a prestacado de garantia
pessoal apenas por pessoas que demonstrem disposicdo e capacidade de

pagamento para liquidar o compromisso assumido.

Normalmente os bancos procuram obter a coobrigacdo dos soOcios ou
dirigentes das empresas tomadoras de créditos, através de aval ou fianca, em
carater subsidiario as demais garantias vinculadas. Se os proprietarios ndo confiam
suficientemente na empresa que dirigem, a ponto de negar aval ou fianca as suas

obrigacdes, ndo devem esperar que um banco acredite, concedendo-lhes crédito.

As garantias pessoais envolvem o aval e a fianca. O Aval é a garantia pessoal
do pagamento de um titulo de crédito. Nele, o garantidor promete pagar a divida,
caso o devedor ndo o faca. Como o aval é uma obrigacdo autbnoma e solidaria,
torna-se irrelevante a data em que foi dado. Vale lembrar que o aval pode ser dado
em titulo vencido, produzindo os mesmos efeitos legais. Quando houver pluralidade
de avalistas, podem ser considerados simultaneos. Para o credor, fica facultado o
direito de escolher um, alguns ou todos os avalistas para exigir 0 pagamento do

titulo.

A Fianca é uma obrigacéo escrita, utilizada em contratos. E um contrato por
meio do qual alguém, chamado fiador, garante o cumprimento da obrigacdo do
devedor. Quando o fiador for casado, € obrigatoria a participacdo do conjuge, sob
pena de anulagéo da fianca. A fianca prestada por pessoa juridica € legal, desde que

expressamente permitido nos estatutos ou contratos sociais.

Na fianca existem trés figuras distintas:
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* O fiador — aquele que se obriga a cumprir a obrigagdo, caso o devedor ndo o
faca;

» O afiancado — o devedor principal da obrigacao originaria da fianca,

* O beneficiario — o credor, aquele a favor do qual a obrigacdo deve ser cumprida.
O beneficiario pode exigir que a fianga seja prestada com expressa renuncia ao
beneficio de ordem e declaracdo de solidariedade ao devedor. A renuncia ao
beneficio de ordem torna o fiador solidariamente responsavel com o afiancado
pelo pagamento da divida, ou seja, a divida podera ser cobrada indistintamente

do devedor ou do fiador ou, ainda, de ambos.

5.2 Garantias Reais

A garantia real ndo € fonte de pagamento de um empréstimo e sim forma de
aumentar a probabilidade de sucesso em uma cobranca judicial, caso seja inevitavel.
Quando se optar pela garantia real, € necessario que se analise a adequabilidade
dos bens disponiveis. Os bens oferecidos em garantia devem estar adequados ao
crédito e aos interesses dos bancos. Devem ser de féacil localizacdo, conservacao,
resgate e comercializacdo. Se a empresa tomadora de crédito for incapaz de honrar
o0 pagamento dos empréstimos, a qualidade das garantias € de fundamental
importancia para recuperacado dos recursos emprestados. A avaliacdo dos bens
oferecidos em garantia real visa apurar se pode ser vendido com rapidez por um

valor que cubra o empréstimo concedido, acrescido dos encargos financeiros.

Assim, a avaliacdo de bens € uma atividade que exige compreensédo sobre os
conceitos de liquidez, depreciabilidade, capacidade de comercializacdo e

controlabilidade, descritos a seguir.

Liquidez é a medida da rapidez com que um ativo pode ser convertido em

dinheiro. Quanto maior for a liquidez do ativo, melhor serd sua classificagcdo como
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garantia. Acdes de primeira linha, titulos de crédito e outros valores mobiliarios
negociaveis em Bolsas e que sejam facilmente vendidos representam fontes
atraentes de garantia. Ativos realizaveis a longo prazo, como equipamentos e
imoveis ja apresentam menor liquidez. Portanto, a falta de liquidez do ativo pode
tornar-se um grande problema. Em caso de necessidade de liquidar ou executar 0os
bens integrantes da garantia, o tempo e 0s custos incorridos precisam ser levados

em consideracéao.

A depreciabilidade esta diretamente ligada a rapida perda de valor de alguns
ativos. Equipamentos eletrdnicos sdo um bom exemplo, por estarem em processo
constante de atualizacdo. Resulta dai que os modelos se tornam obsoletos em curto

espaco de tempo, perdendo valor de mercado.

Quanto a capacidade de comercializagdo, a atribuicdo de valor a um bem
deve levar em consideracdo o mercado disponivel para um ativo em liquidacdo. Na
garantia representada por veiculos, por exemplo, existe a possibilidade de venda
com certa facilidade. Por outro lado, um guindaste ndo possui a mesma capacidade

de comercializagao.

Controlabilidade € a capacidade de se localizar e ficar de posse do bem dado
em garantia. Um aspecto que deve ser bem observado diz respeito ao impacto social
da garantia. O bem dado em garantia ndo podera ter representatividade de carater
social, como por exemplo a Unica ambulancia existente na cidade ou o aparelho de
Raio “X” pertencente ao Hospital comunitario, essencial para atendimento da

populacdo de baixa renda da regido.

As garantias reais ocorrem quando, além da promessa de pagamento, O
devedor confere ao credor o direito especial de garantia sobre uma coisa ou uma
universalidade de coisas mdveis e imoOveis. Para a validade da garantia € necessario
gue o instrumento de crédito especifigue claramente os bens garantidores da
operacdo. Por exemplo, no caso de garantia representada por vinho, a simples
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descricao utilizando-se a expresséo “100 caixas de vinho, no valor de R$ xx” ndo é
adequada. O devedor podera alegar que o bem dado em garantia sdo as caixas de

papelédo destinadas ao acondicionamento das garrafas de vinho.

A garantia real, desde que legalmente registrada no cartério competente,
assegura ao credor o direito preferencial de receber a divida, na hipétese de faléncia,
liquidacédo ou insolvéncia civil do devedor, salvo quando concorrerem deébitos fiscais,
trabalhistas e previdenciarios, que possuem preferéncia. Assim, vendido o bem
objeto da garantia real, primeiramente serdo satisfeitos os credores na ordem da
preferéncia legal e depois disso, se houver sobra, sera distribuida entre os demais

credores.

Quando os bens oferecidos sdo pouco liquidos ou de dificil avaliacdo, na
maioria das vezes sao rejeitados em garantias de empréstimos. Os estoques de uma
empresa, por exemplo, sdo mais dificeis de avaliar, controlar e liquidar,
comparativamente a suas contas a receber. Um estoque de automaoveis, entretanto,
pode ser relativamente facil de avaliar. No mesmo raciocinio, pode-se avaliar 0s
velocimetros fabricados para uma montadora de automoveis. Se a propria empresa
fabricante ndo encontrar mercado para seu produto, é facil imaginar o grau de
dificuldade do banco detentor desta garantia representada por estoques para
comercializacdo. Portanto, conceder empréstimos aceitando estoques em garantia

exige profundo conhecimento dos analistas envolvidos na escolha das garantias.

Os principais tipos de garantias reais englobam a Alienacdo Fiduciaria, a

Hipoteca, o Penhor e a Caucéo.

A alienacao fiduciaria € a transmiss@o da propriedade de um bem ao credor
para garantir o cumprimento de uma obrigacdo do devedor. O credor fiduciario passa
a ter, entdo, a posse indireta do bem, enquanto que o devedor permanece com sua

posse direta, na qualidade de depositario.
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Para ser eficaz contra terceiros, a alienacao fiduciaria deve ser registrada no
Cartorio pertinente. No caso de veiculos automotores, a alienacdo deve constar,

ainda, do Certificado de Registro e Licenciamento de Veiculo.

A alienacdo fiduciaria outorga ao credor a propriedade resoluvel sobre 0 bem
alienado e permite a utilizacdo da acdo de busca e apreensdo. Para isso, €
necessario constituir o devedor em mora, através de notificacéo, entregue através do
Cartério de Titulos e Documentos. Pela facilidade de execucéo, a alienacéao fiduciaria
é tida atualmente como uma das formas mais seguras de garantia. Concretizada a
posse do bem alienado, o credor terd de vendé-lo a terceiros, aplicando o valor da
venda no pagamento de seu crédito. Se o valor de venda ultrapassar o da divida, o
saldo sera restituido ao devedor. Caso contrario, podera executar o saldo

remanescente, exigindo-o inclusive dos coobrigados, se houver.

A hipoteca é a oneracéo de imoveis, embarcacdes ou aeronaves em garantia
do cumprimento de uma obrigacdo. Abrange constru¢cdes, maquinaria fixa ao solo,
instalagdes e benfeitorias, que ndo podem ser retiradas, alteradas ou destruidas sem

0 consentimento por escrito do credor.

A hipoteca pode ser formalizada por cédula de crédito ou contrato, neste caso
por escritura publica. Em ambas as modalidades, deve ser obrigatoriamente
registrada no Oficio do Registro de Imdveis da localidade do bem, ou no 6rgao
competente do Ministério da Aeronautica ou da Marinha, conforme o caso. Quando o
bem objeto da hipoteca for de propriedade de pessoa fisica casada, é obrigatoria a
assinatura de ambos os conjuges na prestacao da garantia hipotecaria. Diferente da
Alienagcdo Fiduciaria, a hipoteca admite vinculagdo em grau subsequente, tantas
vezes quantas o credor julgar a garantia suficiente para cobrir as obrigacoes

assumidas pelo financiado.

Penhor é a submissdo de um bem mdvel ou mobilizavel em garantia do

cumprimento de uma obrigac&do. Deve-se atentar para ndo confundir penhor (direito
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real de garantia, concedido pelo devedor ao credor sobre bens moéveis) com penhora
(ato judicial pelo qual os bens do devedor — objeto ou ndo de garantia real — sédo

vinculados a uma acéo de execucao).

O penhor deve ser contratado em instrumento préprio e o bem objeto da
garantia deve estar correta e completamente descrito, com todas as suas
caracteristicas. E sempre recomendavel o registro do instrumento do penhor, embora

nao seja obrigatdrio quando o credor detém a posse direta da coisa apenhada.

O penhor de duplicatas é uma garantia real muito utilizada pelo mercado
financeiro, ja que dilui os riscos do crédito através de uma boa administracdo da
qualidade das cambiais e da pluralidade dos sacados, possuindo o credor direito de
regresso contra o financiado, no caso de inadimpléncia do sacado. Em caso de
insolvéncia do devedor, os bancos podem se valer dos créditos dos titulos vinculados

em garantia para recebimento dos valores emprestados.

Entretanto, quando as garantias sao contas a receber, é preciso ter presente
que nem todos 0s recebiveis constantes da contabilidade das empresas chegam a
ser realmente pagos. Podem ocorrer algumas perdas por incapacidade de
pagamento por parte dos compradores, ou devolu¢cdes de mercadorias, desonerando
o comprador do pagamento. Para evitar estes riscos, 0s bancos emprestam um
valor menor que o valor real dos recebiveis dados em garantia. Normalmente, a
proporcao estabelecida é de 80%, ou seja, para cada R$ 1,00 emprestado, o banco

exige R$ 1,25 de garantia de duplicatas.

Derivada do penhor, a caucdo difere quanto a natureza dos bens. Enquanto o
penhor tem como objeto bens corporeos, a caugdo € instituida sobre bens

incorpéreos, ou seja, o direito representado pelo titulo de crédito.

A caucdo pode recair sobre titulos de crédito, titulos nominativos da divida
publica e titulos negociaveis em bolsa de valores. Nesse tipo de garantia, é
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importante que o garantidor outorgue procuracdo ao credor para que esse possa
representa-lo perante o devedor do direito caucionado. A caucdo deve ser
formalizada por meio de contrato, ndo se admitindo, portanto, sua vinculacdo em

cédulas de crédito.

5.3 Os “C’s” do Crédito

Independentemente do tipo de garantia oferecida, os emprestadores de
recursos somente irdo conceder créditos quando acreditam que o propenso devedor
tem vontade de liquidar seus compromissos. Caso contrario, todo o trabalho de
analise técnica sera pura perda de tempo, pois um renomado e tradicional mau
pagador e escroque nao precisa ter seus balancos e propostas de crédito analisados.
Por melhores que sejam os indices econdmico-financeiros e as garantias oferecidas,

neste caso o retorno dos capitais sera uma grande incerteza.

Por isso, é de fundamental importancia, também, a analise dos chamados
“C’s” do crédito, que correspondem as iniciais de: Condi¢des, Carater, Capacidade,
Capital, Conglomerado e Colateral. Para atingir o melhor julgamento subjetivo
possivel, os executivos de crédito sdo auxiliados por diversas técnicas analiticas de
avaliacdo da probabilidade de que uma empresa cumpra as obrigacfes assumidas
nas datas aprazadas. Os “Cs” do crédito sdo importantes para melhor avaliar as
caracteristicas do tomador de crédito.

5.3.1 Condicdes

Toda empresa € um sistema aberto e, como tal, recebe e exerce alguma
influéncia sobre seu ambiente. Através da analise ambiental procura-se identificar,
classificar e analisar as variaveis que influenciam o desempenho da organizacao,

avaliando seu impacto sobre o conceito de risco do cliente.
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Assim, procura-se:
» Localizar o campo de atuacdo da empresa;
» Situar a empresa dentro de seu campo de atuacao;
* ldentificar e classificar quais as variaveis que afetam seu desempenho e seu
grau de dominio sobre elas, e

* Analisar as perspectivas apontadas por essas variaveis.

Para melhor entendimento das varidveis acima citadas, pode-se dividir o

ambiente da organizacdo em dois grandes segmentos:

Macroambiente: onde se encontram as variaveis pertencentes aos grupos
politico, econdmico e psicossocial. Normalmente, as empresas exercem pouca ou
nenhuma influéncia sobre as varidveis do macroambiente. Essas variaveis, no
entanto, podem influenciar decisivamente a empresa. Planos econdmicos, abertura
da economia e politica cambial sdo alguns exemplos de fatos que podem causar
impactos consideraveis na empresa, tanto positivos, representando oportunidades
para as empresas, quanto negativos, quando surgem como ameacgas, trazendo
sérias dificuldades, a ponto de até inviabilizar determinadas empresas. E importante
ressaltar que determinadas decisGes de politica econémica, como por exemplo, o
desaquecimento de alguns setores da economia, afetam o nivel de atividade das
empresas inseridas nesse contexto. Nesse macroambiente estdo o Governo, a

conjuntura internacional, os concorrentes, dentre outros.

Ambiente operacional: constitui o publico e os aspectos relacionados a
atividade diaria da empresa, como mercado consumidor, fornecedores e
concorréncia. Esse ambiente influencia muito a empresa, mas nesses aspectos a
organizacdo tem poder maior de adaptacdo. Reducédo do consumo de seu principal
produto, por exemplo, causa grande impacto, mas ela poderd buscar novos
mercados, adaptar o produto ou investir mais em propaganda, ocupando 0 espaco

dos concorrentes.



77

Entretanto, nem todas empresas conseguem rapidamente atingir novos
mercados. Um exemplo tipico € o ramo da construcéo civil. O desaquecimento deste
ramo de atividade afeta diretamente o desempenho das empresas a ele ligados,
como lojas de materiais de construgcdo, empreiteiras, olarias, vidracarias, afetando

também o nivel de empregos, visto que o setor € intensivo em geragdo de empregos.

5.3.2 Caréter

O carater do tomador de crédito se define pela firmeza de vontade, a
determinacdo em honrar os compromissos assumidos. Esta ligado a honestidade e
reflete-se no esforco para cumprir uma obrigacdo. O caréater refere-se a intencéo de

pagar.

Um devedor pode chegar a se desfazer de bens essenciais para solver seus
compromissos. Ja outros nido se dispdem a fazer qualquer esforco para tanto. E
Obvio que os dois ndo possuem 0 mesmo Carater. Assim, o analista deve convencer-
se de que o solicitante de crédito mantera a disposi¢cédo de pagar e envidara todos os

esforcos para liquidar a divida mesmo em condi¢des adversas.

O Carater pode ser considerado 0 mais importante dos itens do crédito na
andlise subjetiva do cliente. E bom lembrar que ndo h& taxa de juros ou bens
vinculaveis em garantia que compensem 0 risco de se operar com uma pessoa ou

empresa que reconhecidamente ndo paga o que contrata.

Na analise de crédito tradicional, Caouette et al (2000, 40) faz o seguinte

comentario com relacéo ao carater:

“A pesquisa do carater de um tomador pode comecar com uma
investigacdo da posicdo do individuo dentro da sociedade e da praxe
social em si. A pessoa esta socialmente bem situada? Ou é um
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revolucionario? Considera-se socialmente importante que uma pessoa
pague suas dividas? Um banco pode entrevistar um tomador em
potencial e pessoas que conhecam esse individuo para reunir o
méaximo possivel de informacao sobre seu comportamento.”

Sendo uma vontade, uma determinagdo, o Carater, no ponto de vista de
crédito, ndo é absoluto. E mutavel com o tempo e relativo quanto a situacdo ou aos
valores envolvidos. Nao se trata de julgar somente se o cliente € ou nédo honesto,
apesar desse guesito ser um dos elementos para avaliagdo. Mesmo reconhecendo
gue o cliente possua idoneidade acima de qualquer suspeita, os valores colocados a
sua disposicdo devem ser compativeis com sua capacidade de pagamento. Nas
horas de dificuldades é que se demonstra melhor a personalidade. O principio ético
da honestidade ndo € colocado a prova durante os momentos em que as coisas
estejam correndo bem para o tomador de empréstimos. A rigor, ndo ha necessidade
de malabarismos ou sacrificios quando o fluxo de dinheiro € suficiente para a
satisfacdo das obrigacbes. Contudo, € no momento de aperto que o Carater é
colocado a prova, em termos de criatividade e pragmatismo — 0 que e como fazer,
para contornar as dificuldades. Entretanto, é preciso lembrar que, historicamente, é
mais comum um devedor deixar de pagar porque ndo pode do que ndo estar

disposto a tal.

Schrickel (1995,50), se refere ao Carater da seguinte maneira:

“Em suma, conhecer o Carater de um potencial tomador de
empréstimos é realmente conhecer este tomador na exata e néo
menor medida em que deva ser conhecido pelo emprestador. Isto
porque € mais importante saber quem ele é do que o que ele faz.
Falhas e negligéncias quanto a avaliacdo do Carater do tomador de
empréstimos conduz, inevitavelmente, a surpresas, muitas vezes
inabsorviveis pelo emprestador. O Carater € o “C” insubstituivel e
nunca negligenciavel. Se o Caréter for inaceitavel, por certo todos os
demais “C” também estardo potencialmente comprometidos, eis que
sua credibilidade serg, também e por certo, questionavel.”
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Neste sentido, as decisdes de crédito devem sempre levar em conta a
integridade ética e moral do conjunto de pessoas no qual os propensos tomadores

potenciais de crédito estao inseridos.

5.3.3 Capacidade

Entende-se por Capacidade a habilidade e a competéncia empresarial ou
profissional do proponente, bem como o seu potencial de producéo e/ou
comercializacdo. E algo bastante subjetivo e relativamente de dificil medic&o.
Quando néo houver conviccao quanto a Capacidade do proponente, a concessao do
credito estara configurando grande risco. Ainda que o cliente possua um Carater
indiscutivel e queira realmente honrar os compromissos, ndo terd como fazé-lo se

nao tiver Capacidade.

Na avaliacdo da Capacidade do cliente devem ser observados 0s seguintes
aspectos: formacgao profissional ou experiéncia na atividade, resultados alcangcados
em outras atividades (quando iniciante), habilidades administrativas, grau de
tecnologia utilizada, tradicdo, capacidade instalada, recursos humanos, projetos de

modernizacdo, dentre tantos outros.

A habilidade técnica e administrativa dos dirigentes da empresa pode ser
observada através da anélise de seus curriculos. E importante também identificar se
sdo conhecedores do ramo de atividade a que se dedicam. Vale ressaltar que em
determinadas situacfes, mesmo uma empresa recém constituida pode contar com
profissionais possuidores de reconhecida experiéncia no ramo, adquiridas ao longo

do tempo em outras empresas.

Na parte produtiva da empresa, € possivel comparar o grau de modernizacao
com a concorréncia. E dificil afirmar qual a melhor alternativa: um sistema moderno

gue propicia elevado rendimento industrial requerendo elevados investimentos, ou
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um sistema de produgdo ndo muito evoluido e com menor eficiéncia produtiva,
porém com exigéncia de menores investimentos. Entretanto, para grandes empresas
gque querem permanecer ativas no mercado, € sempre importante que utilizem
tecnologia de ponta que lhes possibilite vantagens competitivas perante seus

maiores concorrentes.

5.3.4 Capital

Admitindo-se que as Condi¢des sejam favoraveis, que a empresa possui a
Capacidade e que o Carater de seus dirigentes seja indiscutivel, deve-se analisar 0
Capital. Para o desempenho de qualquer atividade produtiva € necessario 0 emprego
de recursos suficientes em instalacdes, maquinas, estoques, créditos, pessoal, etc.

Esses recursos podem ser proprios (Patrimdnio Liquido), de terceiros ou de ambos.

Capital, portanto, diz respeito as fontes e usos de recursos, ou seja, de onde
veio o recurso e onde foi aplicado, e revela a situacdo econdmico-financeira da
empresa. O “C” do Capital € medido através da analise dos indices econémico-
financeiros, donde obtém-se informacdes valiosas sobre o desempenho e solidez
das empresas, constituindo-se numa eficiente ferramenta para os fornecedores de
recursos. O Capital da empresa proponente a uma operacao de crédito deve ser

compativel com a atividade desenvolvida e com o empréstimo pretendido.

5.3.5 Colateral

Colateral significa a capacidade acesséria de oferecer garantias adicionais. As
garantias podem ser consideradas uma espécie de seguro adicional ao crédito. O
Colateral deve ser algo tangivel. Serve para contrabalancar e atenuar eventuais
impactos negativos decorrentes do enfraguecimento de um dos trés elementos:

Capacidade, Capital e Condicdes. Este enfraquecimento implica maior risco e o
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Colateral presta-se a compensar esta elevagcdo do risco, das incertezas futuras
guanto ao pagamento do crédito. Portanto, o Colateral nunca pode ser aceito para
compensar os pontos fracos dentro do elemento Carater, porque quando a
honestidade esta faltando, o crédito incluira riscos que ndo devem ser assumidos

pelos bancos.

Emprestar com garantias ndo elimina o risco do aplicador de recursos. Tanto
0S empréstimos garantidos como 0s ndo-garantidos submetem o doador de recursos
ao risco do devedor. Como observa Clarke (1996, 15) “apud” Caouette et al (2000,
111):

“A natureza da garantia oferecida ndo reduz a necessidade de uma
investigacdo profunda da integridade, do carater, dos habitos de
pagamento de suas obrigagcbes e da capacidade de pagar do
solicitante do empréstimo. Depois do empréstimo nao garantido,
nenhuma outra forma de empréstimo depende tanto da honestidade e
da integridade do tomador. O simples fato de ter uma garantia nao
substitui a auséncia de qualquer das caracteristicas acima”.

5.3.6 Conglomerado

Trata-se da avaliacdo conjunta do grupo a que pertence a empresa. A
consolidacdo dos balancos tem como objetivo apresentar os resultados das
operacOes e a posicdo econdmico-financeira da controladora e de suas controladas,
como se 0 grupo empresarial fosse uma Unica empresa que tivesse varias filiais. A
consolidacdo dos balancos € uma técnica que consiste em agrupar as contas dos
balancos das diferentes empresas do grupo, efetuando-se a eliminacdo das
transacfes realizadas entre si, para melhor apuracdo dos indices econémico-
financeiros, para efeito de concessao de crédito.
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Para uma melhor andlise dos demonstrativos contabeis, é preciso analisar o
conjunto de empresas no qual a pretendente de crédito esta inserida. Este processo
ird facilitar a formacdo de um conceito mais acurado sobre a situacdo econémico-

financeira das empresas analisadas como um todo.

O objetivo deste capitulo foi demonstrar alguns mecanismos passiveis de
utilizacdo para minimizar o risco embutido nas operacfes de crédito. As garantias,
tanto pessoais como reais, combinadas com a necessaria andalise dos “C’'s” do

crédito, podem contribuir de forma essencial para essa diminui¢céo do risco.

O principal ingrediente do risco de crédito € o risco de inadimpléncia. Sendo a
inadimpléncia inevitavel, as garantias podem se tornar a unica e melhor forma de

recuperacéo dos valores emprestados.
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6 O GERENCIAMENTO DO CREDITO

Este Capitulo analisa os dados estatisticos do crédito de um banco de varejo
de grande porte, coletados no Estado do Rio Grande do Sul e catalogados por porte

e risco de empresas.

Analisar, conceder e formalizar créditos com eficiencia ndo € condicéo
suficiente para o sucesso da funcdo de intermediacdo financeira de um banco,
quando o objetivo maior € a maximizagdo de lucros, alcangado com o retorno dos
valores emprestados nas datas aprazadas acrescidos dos encargos financeiros

pertinentes.

N&o se pode conceder empréstimos e abandona-los, na expectativa de que
tudo vai dar certo, ou seja, que os clientes retornardo ao banco na data combinada
para resgatar suas obrigacdes. As condi¢des que justificaram a confianca de retorno
dos capitais emprestados podem sofrer alteracdes com o passar do tempo. Por essa
razao, os clientes devem ser permanentemente acompanhados. A carteira de crédito
de um banco classifica-se como de boa qualidade quando os empréstimos séo
liquidados nos prazos contratados.

A busca dessa qualidade compreende, além da administracédo e
gerenciamento da carteira, um conjunto de acdes destinadas ao acompanhamento
individual dos clientes e operacdes, que vao desde a entrevista cadastral até a
solucéo final dos compromissos. Via de regra, os bancos utilizam-se de sistemas de
fiscalizagcdo dos créditos concedidos, acompanhando de perto o devedor e seu
empreendimento. Através das vistorias, é possivel colher informa¢des importantes
acerca dos aspectos que interferem no retorno dos valores alocados, tais como
correta aplicacdo do crédito concedido, capacidade produtiva e situacdo das

garantias vinculadas.
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A carteira de crédito dos bancos é representada pelo conjunto das operagcdes
contratadas. As reais possibilidades de sucesso ou insucesso dessas operacdes €
gue determinam a qualidade dessa carteira de crédito. No momento da contratacao,
a perspectiva de retorno dos capitais emprestados € a maxima possivel. Caso
contrario, a operacdo nao deveria ser realizada. Porém, ao longo do tempo, a

qualidade dos empréstimos pode sofrer deterioracéo, reduzindo essa expectativa.

Como regra geral, os créditos ndo se deterioram da noite para o dia. Esse
processo é longo e continuo. Todavia, na maioria das vezes, por auséncia de um
esquema eficiente de acompanhamento, a percepcdo desse fato é tardia. Dai a
importancia do acompanhamento dos créditos concedidos, que permite diagnosticar
tempestivamente os problemas que poderéo advir no curso dos negocios realizados,
de forma que providéncias sejam adotadas, conjuntamente com o cliente, no sentido

de minimizar ou preferentemente evitar tais problemas.

A funcado financeira do crédito € administrar ativos com a disposicao de
assumir riscos, visando o melhor resultado econémico possivel. A carteira € o
resultado de decisbes sobre aplicagdo em ativos, tomadas isoladamente por pessoas
diferentes em tempos diferentes, ponderados o risco e o retorno de cada deciséo.
Um banco de decisbes menos ousadas, tendera a compor sua carteira de forma
conservadora, com um conjunto de clientes que apresentem menor risco. Outro, com
maior apetite ao risco, tendera a ter uma carteira de clientes mais agressiva e,
possivelmente, com maior rentabilidade, o qual, entretanto, podera estar
comprometendo sua saude econdémico-financeira ao longo do tempo, porque estara

trabalhando com maior probabilidade de perdas.

O permanente acompanhamento do mercado permite conhecer os setores de
maior potencial, como também permite prevenir a concentracdo de aplicacdes nos

setores de maior risco.
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O gerenciamento da carteira de ativos supre os bancos de informacdes da
maior importancia, permitindo a adogcdo de medidas tempestivas para salvaguardar
0s capitais investidos. Possibilita, por exemplo, visualizar o nivel de concentracéo
do crédito por porte de empresa, classe de risco e setor econémico, o que contribui
para 0 acompanhamento qualitativo e quantitativo das metas almejadas, dentre

outras variaveis.

A partir destas consideracfes de carater mais geral, procurou-se analisar um
conjunto de empresas clientes de um banco de varejo, com o objetivo de verificar, na

pratica, a distribuicdo do risco entre as mesmas.

Neste sentido, foram catalogadas 29.463 empresas tomadoras de recursos
em um banco de grande porte, para quantificar os clientes por porte de empresa,
risco atribuido e linhas de crédito mais utilizadas, para verificacdo do percentual de

perdas/prejuizos ocasionadas.

A Resolucdo 2.682, de 21 de dezembro de 1999, do Conselho Monetario
Nacional (CMN), apresentada no Anexo B, estabelece as regras para a classificagao
das operacbes de crédito, em ordem crescente de risco, podendo ir do nivel AA
(menor risco), até o nivel H, que representa o maior risco. E importante registrar que
0 banco pesquisado atribui risco de Limite de Crédito para seus clientes, que podem
ir de A até E, onde “A” representa também o menor risco e “E” 0 pior risco para
concesséao de crédito.

Raramente sao concedidos empréstimos para clientes risco “D” e muito
menos para clientes risco “E”. A maioria das empresas nesta situacdo possuia
melhor risco na época que tomaram empréstimos bancarios e ao longo do tempo
pioraram sua situacao, passando a condicéo de inadimplentes e agravando seu risco

de crédito.
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Portanto, sdo analisadas duas coisas ao mesmo tempo. Primeiro, é atribuido
o0 risco ao Limite de Crédito, e no segundo momento, quando a empresa pretende
utilizar empréstimo, € atribuido o risco da operacdo, em conformidade com as regras
estabelecidas na Resolucdo 2.682, que leva em consideracdo para esta finalidade,

diversas variaveis, conforme pode ser observado no seu Artigo 2.

Os dados levantados estdo assim distribuidos, por porte e risco de clientes

Pessoas Juridicas:

Tabela 3 — Classificacdo do Risco de Crédito de Pessoas Juridicas

RISCO
PORTE A B C D E CLIENTES
2.352 5.911 5.737 381 2.625
MICRO 17.006
13,83% | 34,76% | 33,74% | 2,24% | 15,43%
3.220 4.265 2.624 233 662
PEQUENA 11.004
29,25% | 38,76% | 23,85% | 2,12% 6,02%
. 244 429 325 132 102
MEDIA 1.232
19,81% | 34,82% | 26,38% | 10,71% | 8,28%
19 68 39 13 12
GRANDE 151
12,58% | 45,03% | 25,83% | 8,61% 7,95%
13 26 21 7 3
MEGA 70
18,57% | 37,14% | 30,00% | 10,00% | 4,29%
TOTAL 5.848 10.699 8.746 766 3.404 29.463

Fonte: Dados coletados no Banco pesquisado.
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A classificacdo das empresas quanto ao porte é determinada em funcao do

faturamento bruto anual, conforme abaixo:

Micro-empresa: até R$ 244 mil;

Pequena empresa: acima de R$ 244 mil e até R$ 5 milhdes;
Média empresa: acima de R$ 5 milhdes e até R$ 50 milhdes;
Grande empresa: acima de R$ 50 milhdes e até R$ 100 milhdes;
Mega empresa: acima de R$ 100 milhdes.

Do total de 29.463 empresas tomadoras de empréstimos bancarios, a

distribuicdo por porte apresenta-se assim ordenada:

Micro empresas: 57,72%
Pequenas: 37,35%
Médias: 4,18%
Grandes: 0,51%
Mega empresas: 0,24%

J& a distribuicdo por Risco apresenta a seguinte composicao:
Risco A: 19,85% dos clientes
Risco B: 36,31% dos clientes
Risco C: 29,68% dos clientes
Risco D:  2,60% dos clientes

Risco E: 11,55% dos clientes.

De acordo com a Tabela 3, das 17.006 micro-empresas, 2.625 apresentam
risco elevado “E”, denotando que a principal causa da inadimpléncia reside
principalmente neste porte de empresas, sendo a maioria delas com pouco tempo de
constituicdo. A pesquisa mostra também que muitas destas micro-empresas,
inicialmente apresentavam um risco considerado aceitavel (entre A e C),

credenciando-as a utilizar empréstimos bancarios.
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No entanto, em funcdo das dificuldades que as mesmas passam a
experimentar, devido a falta de competitividade, deficiéncia na gestdo financeira e
administrativa e aos poucos incentivos externos para viabilizacdo e crescimento dos
negocios, mau dimensionamento do projeto (os iniciantes na atividade buscam
recursos para a instalagdo do empreendimento e nao se preocupam com a
necessidade de capital de giro), elas acabam ingressando no rol daquelas empresas
mal sucedidas, elevando substancialmente o risco e impossibilitando a tomada de

novos recursos bancarios para alavancagem de suas atividades.

Pesquisa realizada pelo Sebrae aponta que tanto empresas em atividade
guanto extintas, recorreram ao Contador para conduzir ou gerenciar suas atividades,
vindo a seguir o Servico Brasileiro de Apoio as Micro e Pequenas Empresas —
Sebrae. Esta mesma pesquisa aponta a falta de capital de giro como a maior
dificuldade na conducéo das atividades empresariais.

Outro dado interessante refere-se a experiéncia anterior no ramo de atividade
onde os investidores apostaram na criagcdo de uma empresa. A pesquisa do Sebrae
mostra que o percentual de empresas de sucesso que detinham experiéncia ou
algum conhecimento no ramo de negdcio aberto foi relevante para a continuidade do
empreendimento, conseguindo suportar as turbuléncias do mercado. Muitos
empresarios apostaram na identificacdo de uma oportunidade para criacdo de um

negocio.

Portanto, para que ocorra 0 sucesso empresarial, mesmo nas micros e
pequenas empresas, € imprescindivel que se tenha bom conhecimento do mercado
em que se pretende atuar, se possua as capacidades e habilidades técnicas e
administrativas e se tenha capital de giro proprio. A falta de capital de giro tem sido a
principal causa do fechamento e extincdo de empresas, seguidos por falta de

clientes.
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A tabela abaixo mostra a aplicagao dos recursos por porte de empresa e risco

Tabela 4 — Aplicacéo dos Recursos por Porte e Risco

RISCO
PORTE A B C D E TOTAL
MICRO 1,26% 2,58% 3,28% 0,17% 1,86% 9,15%
PEQUENA| 6,58% 8,16% 4,80% 0,82% 0,83% 21,19%
MEDIA 3,49% 10,62% 7,88% 2,53% 6,33% 30,85%
GRANDE | 1,72% 5,63% 4,03% 3,07% 1,17% 15,62%
MEGA 11,50% 6,05% 4,70% 0,94% 0,00% 23,19%
TOTAL | 24,55% | 33,04% | 24,69% 7,53% 10,19% | 100,00%

Fonte: Dados coletados no Banco pesquisado.

Por outro lado, do total de recursos emprestados por porte de empresas, 0S

Prejuizos/Perdas verificados nos dados analisados apresentam a seguinte

configuracdo:

Micro empresas: 14,08% de perdas;

Pequenas:

Médias:

Grandes:

Mega empresas:

2,95% de perdas;
0,43% de perdas;
0,02% de perdas;

sem perdas.

Como se pode observar, as maiores perdas estdo concentradas nas micro-

empresas, embora de baixos valores, comparativamente ao total dos valores

aplicados. Utilizando-se dos levantamentos estatisticos do banco, foi apurado que,

em média, cada micro-empresa utiliza 0,0005% do total de recursos aplicados; cada

pequena empresa utiliza 0,0019%; cada média empresa utiliza 0,025%; cada grande

empresa utiliza 0,1034% e cada mega empresa utiliza 0,3313% dos recursos

emprestados.
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Considerando o volume total de recursos emprestados para todos os ramos
de atividades combinados com os diversos portes de empresas, a perda total é de
2,02%, indice que pode ser considerado confortavel para o setor financeiro. Na
composicdo acima, verifica-se percentual elevado de perdas nas micro-empresas, ou
seja, 14,08%. A Tabela 3 mostra que a categoria das micro-empresas representa
nada menos que 77,12% do total das empresas com risco “E”, visto que esta

categoria € representada por 2.625 dentre as 3.404 empresas catalogadas.

Uma quarta verificagdo dos dados foi efetuada, apés 4 meses da pesquisa
inicial, onde foi percebido um aumento das perdas de forma geral, com 0s seguintes
percentuais: micro-empresas 15,03%; pequenas 3,84%; médias 0,60%; grandes:
1,02% e ndo houve perdas no segmento mega empresas. Essa nova coleta de
dados elevou as perdas gerais, que eram de 2,02% para 4,09% do total de recursos
aplicados, onde as grandes empresas contribuiram significativamente para essa

elevacao.

O quadro abaixo mostra o percentual de perdas nos 4 meses analisados com

as respectivas médias:

PORTE
. MICRO  |PEQUENA MEDIA GRANDE MEGA TOTAL
E 14,08 2,95 0,43 0,02 0 2,02
g 18,78 3,82 0,51 1,18 0 4,34
A 17,58 4,01 0,76 1,25 0 4,65
> 15,03 3,84 0,6 1,02 0 4,09

MEDIA 16,37 3,66 0,58 0,87 0 3,79

Quadro 1 — Perdas por Porte de Empresas
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A analise das perdas por risco comprova que a maior incidéncia de prejuizos

esta concentrada no risco “E”, conforme pode ser observado nos dados abaixo:

Perdas com clientes risco “A” : 1,25%
Perdas com clientes risco “B” : 1,78%
Perdas com clientes risco “C”: 2,64%
Perdas com clientes risco “D”: 0,97%
Perdas com clientes risco “E” : 39,68%.

As perdas esperadas nas carteiras dos bancos estéo precificadas no custo do
dinheiro e significam a perda potencial maxima admitida, dentro de um dado nivel de
confianca, por exemplo, de 95%. Quando este nivel de perda ultrapassa o patamar
estimado estatisticamente, o conceito muda para perda ndo esperada, que pode ser
atribuido ao excesso de concentracdo na carteira, ou porque um Unico, Ou poucos
devedores, tornaram-se inadimplentes. Nos dados pesquisados, a elevacdo do
indice total de perdas originou-se da elevacdo de uma para quatro grandes
empresas integrantes deste rol.

O conceito de perdas esperadas e perdas ndo esperadas de crédito esta
demonstrado na figura adiante. A perda esperada € a que estad associada com a
média da distribuicdo de perda de um empréstimo e a perda ndo esperada é a que
esta associada a 95%, por exemplo, da area sob a curva de perdas. Este grafico
representa um unico ativo. Se todos os ativos fossem combinados, a area resultante

a direita do nivel de 95% seria o0 nivel de perda para o qual € necessario capital.
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Perda Esnerada de Crédito *

Perda N&o Esnerada de Crédito 2

0
Fat Tail

Frequiéncia

Magnitude \
d a Perda Perda Maxima (Inadimpléncia)

Perda Minima (Nao ha Inadimpléncia)

Potencial de Perda N&o Esperada de Crédito
contra a qual a manutenc¢éo de Capital seria muito
cara

1 . . ~ - .
Deve ser mantida reserva; a precificacdo inclui esse elemento
2 . L . ~ . .
Deve ser mantido Capital; precificacdo deve incluir ROE

Figura 5 — Perda Esperada e Nao Esperada de Crédito
Fonte: Caouette et al (2000, 276).

Como jé& foi visto, a maior concentracédo de perdas esta localizada nas micro-
empresas, conforme mostra o Quadro 1. Entretanto, a diversificacdo do crédito de
forma massificada, mesmo com altos indices de inadimpléncia, ndo significa, a
principio, um mau negdécio para o sistema financeiro. Os dados mostram que seria
necessario contabilizar perdas de 662 micro-empresas para igualar as perdas de
apenas uma mega-empresa, ou 207 micro-empresas para igualar as perdas de uma

grande empresa.

O mercado financeiro tem evitado a concentracdo de recursos emprestados,
justamente para nao correr o risco de perdas elevadas com um Unico ou poucos

clientes. A concentracdo acontece quando uma instituicdo financeira expde-se a um
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nivel de risco tal, que acontecimentos adversos que afetem um Unico ou poucos
clientes, produto, pais ou setor da economia podem comprometer a capacidade da

instituicdo em continuar funcionando.

Para evitar perdas indesejaveis e elevadas promovidas pela concentracao de
recursos, o sistema bancéario vem fazendo pool de ativos. Quando um pool de
empréstimos é grande, a inadimpléncia de um Unico empréstimo tem menor impacto

sobre a volatilidade dos retornos dos valores emprestados.

Outro dado interessante a ser analisado refere-se ao nivel de taxas de juros
praticados pelos bancos aos diferentes portes de empresas. Via de regra, micros e
pequenas empresas, muitas vezes por despreparo técnico e administrativo de seus
dirigentes, acabam pagando encargos financeiros mais elevados, porque 0 risco
embutido € maior, comparativamente as grandes e mega empresas, que, por
possuirem em seu quadro administrativo e financeiro profissionais altamente
qualificados, conseguem com isso obter um grande poder de barganha na
negociacao de taxas. Por isso, empresas com boa qualidade de crédito conseguem
obter melhores negocios. JA as empresas que apresentam crédito de menor

gualidade, cujo rol € composto principalmente pelas micro-empresas, acabam
pagando mais caro pelos empréstimos utilizados.

E para minimizar ao menor nivel possivel as perdas, mesmo diante de todos
0s modelos brilhantes, os executivos responsaveis pela liberacdo de crédito devem
sempre renovar sua atencdo as ferramentas tradicionais de gestdo, como
verificacbes, balancos e balancetes, controles, acompanhamentos e a maior

guantidade possivel de informacdes.

Portanto, para um bom gerenciamento do crédito é preciso estar atento a

diversos fatores, para que se possa atuar proativamente, evitando prejuizos.
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Para finalizar este Capitulo, a titulo ilustrativo, a tabela abaixo mostra as

principais linhas de crédito utilizadas pelas empresas tomadoras de recursos

bancarios.

Tabela 5 — Aplicacédo dos Recursos por Linha de Crédito

RISCO

TIPO DE APLICACAO A B C D E
RECEBIVEIS 45,88 25,02 24,73 29,01 10,18
GIRO 15,65 20,85 20,26 7,52 12,06
COM. EXTERIOR 21,25 28,11 23,99 13,05 8,96
INVESTIMENTOS 9,46 10,88 5,92 4,62 3,63
LEASING 1,60 1,16 3,86 0,47 0,36
CREDITO AGRICOLA 5,91 13,72 21,03 45,24 63,84
OUTROS 0,25 0,26 0,21 0,09 0,97
TOTAL 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00

Fonte: Dados coletados no Banco pesquisado.
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7 CONCLUSAO

A politica de crédito, sua quantificacdo, o critério de decisdo e o subsidio
necessario para tal, dependem de formulacdo especifica de cada Instituicao
Financeira, que conforme sua caracteristica e linha de atuacdo no mercado, ira
determinar qual o melhor caminho a ser trilhado, na busca da maximizacdo do

resultado econdémico, ou seja, o lucro.

O gerenciamento do risco de crédito € um dos aspectos mais importantes na
atualidade, para todas as organizacdes que concedem créditos. O numero de
problemas nos mais diversos ramos de atividades da economia vem aumentando
nos ultimos anos. Fatores como o aumento da competitividade e abertura dos
mercados, atrelados a movimentos bruscos na situacdo macroecondémica de
diversos paises, tém contribuido para que a correta identificacdo, mensuracao,
gestdo e controle do risco de crédito sejam pontos fundamentais visando o sucesso
das organizagdes.

A andlise e a concesséo de crédito em uma economia estabilizada envolve
certas particularidades, nem sempre observadas em uma economia com altas taxas
de inflagcdo. As diferencas ficam ainda mais evidentes caso ocorra, juntamente com o
processo de estabilizacdo da economia, um maior grau de abertura ao exterior. E
nestas situacdes que se percebe o preparo técnico e administrativo dos dirigentes
das organizacbes. A competéncia deve superar os fendmenos causadores das

anomalias, como supostos ganhos inflacionarios.

As crises bancérias, por exemplo, estdo quase sempre relacionadas com
problemas de inadimpléncia nas opera¢gfes de crédito, na maioria das vezes

originarias de mudancas bruscas no quadro macroeconémico, levando o mercado a
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situacbes recessivas prolongadas, pronunciadas apds um periodo de crescimento
econbmico, quando a inadimpléncia voluntéria ou forcada estéa bastante presente. A
experiéncia recente vivida pelo sistema bancario brasileiro, logo apos o ultimo plano
de estabilizacdo, serve como exemplo claro da importancia de um sistema adequado

de fixacao de limite e gerenciamento de risco de crédito por parte das organizagdes.

Um grande avanco para melhor avaliacdo e gestdo do risco de crédito foi a
criacdo da Central de Risco do Banco Central, através da Resolucdo 2390, de 22 de
maio de 1997 (Anexo C), complementada pelos demais normativos contemplados no
Anexo D. Como é sabido, o objetivo basico da Central de Risco é o fornecimento de
informacdes de clientes que operam com Instituicbes Financeiras, contribuindo para
a abrangéncia da base de dados e conferindo um alto grau de confiabilidade das
informagfes. A mesma serve como um importante instrumento de auxilio na tomada

de decisdo de concessao ou nao de crédito.

O ideal seria descobrir com precisdo qual o volume 6timo de crédito a ser
concedido aos clientes. E possivel imaginar uma empresa que tenha um ndmero
relativamente pequeno de clientes e que ndo concede crédito a nenhum deles. Esta
empresa ndo tem perdas com clientes e ndo possui departamento de crédito.
Imagine agora uma outra empresa que concede crédito. Esta empresa tem muitos

clientes, possui um departamento de crédito e certamente tem perdas com eles.

E util pensar na decisdo de concessdo de crédito em termos de custos de
carregamento e custos de oportunidade. Os custos de carregamento sdo aqueles
associados a concesséao de crédito e ao investimento em contas a receber. Incluem
as demoras no recebimento dos clientes, as perdas com clientes e os custos de
administracdo da politica de crédito. Os custos de oportunidade sdo representados
pelas vendas perdidas ao se deixar de conceder crédito. Esses custos caem a
medida que se concede crédito, de acordo com as técnicas abordadas neste

trabalho.
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Ao conceder crédito, um Banco procura distinguir entre clientes que tenderao

a pagar e clientes que tenderdo a ndo pagar seus compromissos. Existem varias

fontes de informacfes disponiveis para determinar o limite de crédito a ser

estabelecido a um determinado cliente. Informacées comumente utilizadas para a

avaliacdo do crédito incluem:

» Demonstracfes financeiras: uma empresa pode e deve solicitar o fornecimento
das demonstracfes financeiras, que permitem o uso de regras e técnicas de
decisao a partir de indices financeiros calculados em fun¢édo dos dados obtidos.

* Bancos: os bancos geralmente fornecem alguma assisténcia a seus clientes em
termos de aquisicdo de informacdo sobre o crédito merecido por outras
empresas. Informacdes sobre a probabilidade de inadimpléncia séo valiosas.

» Experiéncia de pagamento do cliente com a prépria empresa: a maneira mais
Obvia de obter uma estimativa da probabilidade de pagamento dos compromissos
de um cliente é verificando seu comportamento com relacdo aos haveres

anteriores.

N&o obstante todas as precauc¢fes que possam vir a ser tomadas, ou por mais
técnica que tenha sido a andlise, previamente a concessao do crédito, de tempos em
tempos as organizacdes se véem as voltas com créditos que entram em curso
anormal, os chamados créditos problemas. Perder dinheiro no negocio de crédito faz
parte do negocio. Esta afirmacéo indesejavel € correta na esséncia. E mais que certo
gue nenhum crédito se deteriora num instante apenas. Este € um processo
gradativo, um somatorio de eventos, e € praticamente impossivel ndo haver nenhum
indicio de perda de qualidade nas semanas e meses que antecedem o fato do
reconhecimento desta condi¢cédo pelas organizagcdes. Mais uma vez, fica evidenciada
a importancia do analista de crédito para antecipar as medidas que melhor protejam

0s ativos das organizacoes.

O importante em qualquer processo decisério de crédito é que os instrumentos
gue o subsidiam sejam adequados a dar agilidade, competitividade e retorno normal
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das aplicagcOes no prazo e condi¢cdes acordadas, e dentro dos padrbes de qualidade
delineados pelas organizacoes.

Entretanto, apesar de todo o desenvolvimento de estudos sobre risco de
crédito, é possivel afirmar que os modelos existentes ainda carecem de melhores
solugdes, sinalizando que existe um longo caminho a ser percorrido. Alguns
resultados dos esfor¢cos sobre este tema poderdo, no futuro, ser completamente
descartados, enquanto outros poderdo ser incorporados a modelos em fase de

construgéo, o que mostra a riqueza do assunto.

O processo decisorio de crédito ndo tem fim. Todos os criadores de novos
modelos ficam fascinados com a invencao. No entanto, mesmo com um trabalho
estatistico completo, normalmente os modelos fazem previsbes com base no
passado. Um bom modelo de crédito deve ter bom desempenho ao longo do tempo
tanto em momentos de crescimento econémico, como em épocas de recessao, e isto
nao € nada facil. Assim, o melhor processo decisorio de crédito sera aquele capaz
de apresentar a agilidade e seguranca necessarios, permitindo atender a demanda
por crédito, fazendo avaliacdes de risco com aviso prévio, permitindo tomada de
medidas corretivas para proporcionar resultado econdmico as organizagdes, com
baixo indice de perdas. Porém, a probabilidade de perdas é uma estimativa e por

iSSo esta sujeita a incerteza.

Sabendo que conceder crédito implica em aceitar riscos, a utilizacdo dos
conceitos e das técnicas abordadas neste trabalho, podem servir para a diminuicéo
das perdas por parte das organizacdes, ocasionando a maximizacdo do resultado
econdmico. Quando fica evidenciada a elevada probabilidade de perda, é preferivel
nao emprestar a um cliente e eventualmente perdé-lo, a perdé-lo de qualquer forma

junto com o crédito concedido.
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ANEXO A

Instrugdo CVM n° 365, de 29 de maio de 2002
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| NSTRUCAO CVM N° 365, DE 29 DE MAI O DE 2002

Di spbe sobre 0s
critérios par a
registro e avaliacao
contabil de titulos e
valores nobiliarios e
de i nst runment os
financeiros

derivativos pel os
fundos de investinento
fi nanceiro, pel os
fundos de aplicacdo em
quotas de fundos de
investinento e pelos
fundos de investinento
no exterior.

O PRESI DENTE DA COM SSAO DE VALORES MBI LIARICS - CVM torna publico que o
Col egi ado, em reuni 8o realizada nesta data, tendo em vista o disposto nos
arts. 2% inciso IX, e 8% inciso I, da Lei n® 6.385 de 7 de dezenbro de
1976, com a redacdo dada pela Lei n?% 10.303, de 31 de outubro de 2001, e na
Deci sao-Conjunta n% 10, de 2 de nmmio de 2002, do Banco Central do Brasil e
da CVYM RESOLVEU bai xar a seguinte Instrucéo

Art. 1° Os procedinentos para registro e avaliacdo de titulos e valores
mobiliarios e dos instrumentos financeiros derivativos, integrantes das
carteiras dos fundos de investinento financeiro, dos fundos de aplicacdo em
quotas de fundos de investimento e dos fundos de investimento no exterior,
estabelecidos na Circular n® 3.086, de 15 de fevereiro de 2002, com as
alteracdes introduzidas pela Circular 3.096, de 6 de narco de 2002, anbas
do Banco Central do Brasil, devem ser observados a partir de 31 de nmio de
2002, inclusive.

Paragrafo (nico. A adocdo dos procedinentos referidos neste artigo deve
produzir efeitos imediatos no valor da quota do fundo, calculada na forma
da regul amentacdo em vigor e observadas as demais condi ¢bes previstas no
seu regul amento

Art. 2° A classificacdo dos titulos e valores nobiliarios integrantes da
carteira de um fundo de investimento na categoria titulos mantidos até o
venci mento, prevista no inciso Il, do art. 1° da referida GCircular n°
3.086/02, pode ser efetuada quando houver intencdo dos quotistas em
preservar volume de aplicagfGes conpativel com a manutencdo de tais ativos
na carteira do fundo até o vencinmento, desde que sejam observadas,
cumul ati vament e, as segui ntes condi ¢Bes, em substituicao aquel as
est abel eci das no § 2° daquel e artigo:

I - o fundo de investinento seja destinado exclusivamente a um anico
investidor, a investidores pertencentes ao nesnb conglonmerado ou grupo
econdm co-financeiro ou a investidores qualificados, esses Ultinos
definidos comp tal pela regul amentacdo editada pela CVM rel ativanente aos
fundos de investinento emtitul os e val ores nobiliari os;

Il - todos os quotistas, inclusive os que ingressarem no fundo a partir da
data da entrada em vigor desta Instrucdo, declarem formal mente, por neio do
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ternrbo de adesdo ao regulamento do nesnp, sua anuéncia a classificacao de
titulos e valores nobiliarios integrantes da carteira do fundo na categoria
menci onada neste arti go.

Par agrafo Gnico. Para um fundo de investinento investir em quotas de outro
fundo de investinmento, que classifique titulos e valores nobiliarios da sua
carteira na categoria titulos mantidos até o vencinento, é necessario que
sej am at endi das, pelos quotistas do fundo investidor, as nesmas condi ¢des
est abel eci das neste arti go.

Art. 3° E vedada a adocdo, pelos fundos de investimento referidos no art.
1° do procedinmento previsto no art. 5% da referida Circular n% 3.086/02.

Art. 4° Os ajustes decorrentes da aplicacao dos critérios estabel ecidos
nesta Instrucdao devem ser inediatamente registrados em contrapartida a
adequada conta de despesa ou receita no resultado do periodo.

Paragrafo Udnico. Os ajustes decorrentes da aplicacdo dos critérios
estabel ecidos nesta Instrucdo conparativamente aqueles exigidos na
regul anentacdo até entdo vigente devem ser objeto de divulgacdo em notas
explicativas as denpbnstracgdes financeiras, evi denci ados, de forma
comparativa, 0 seu nontante e os efeitos no resultado.

Art. 5% Esta Instrucdo entra em vigor na data de sua publicagdo no Diario
Oicial da Unido, mantidas as regras ndo conflitantes expedi das pelo Banco
Central do Brasil, por intermédio da Crcular n% 3.086, de 15 de fevereiro
de 2002, com as alteracbGes introduzidas pela Circular n% 3.096, de 6 de
mar co de 2002.

Original assinado por
JOSE LU Z OSORI O DE ALMEI DA FI LHO

Pr esi dent e
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ANEXO B

Resolucédo 2.682 do Banco Central do Brasil, de 21.12.1999
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RESCLUCAO 2. 682
Di spoe sobre criterios de classi-
fi cacao das operacoes de credito e
regras para constituicao de provi-
sao para creditos de liquidacao
duvi dosa

O BANCO CENTRAL DO BRASIL, na forma do art. 9. da Lei n.
4.595, de 31 de dezenbro de 1964, torna publico que o CONSELHO
MONETARI O NACI ONAL, em sessao realizada em 21 de dezenbro de 1999
com base no art. 4., incisos Xl e Xl|, da citada Lei

RESOLVEU

Art. 1. Determ nar que as instituicoes financeiras e demais
i nstituicoes autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil de-
vem cl assificar as operacoes de credito, em ordem crescente de risco,
nos segui ntes niveis:

I - nivel AA

Il - nivel A
Il - nivel B
IV - nivel C
V - nivel D

VI - nivel E

VIl - nivel F

VIII - nivel G

I X - nivel H

Art. 2. A classificacao da operacao no nivel de risco cor-
respondente e de responsabilidade da instituicao detentora do credito
e deve ser efetuada combase emcriterios consistentes e verifica-
vei s, anparada por infornmacoes internas e externas, contenplando,
pel o menos, 0s segui ntes aspectos:

I - emrelacao ao devedor e seus garantidores:

a) situacao econoni co-financeira;

b) grau de endi vi danent o;

c) capaci dade de geracao de resultados

d) fluxo de caixa;

e) admini stracao e qual i dade de control es;
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f) pontualidade e atrasos nos paganentos;
g) contingenci as;

h) setor de ativi dade econonica;

i) limte de credito;

Il - emrelacao a operacao:
a) natureza e finalidade da transacao;

b) caracteristicas das garantias, particularnente quanto a
suficiencia e |iquidez;

c) valor.

Paragrafo unico. A classificacao das operacoes de credito de
titul ari dade de pessoas fisicas deve | evar emconta, tanbem as situ-
acoes de renda e de patrinonio bemconp outras infornmacoes cadastrais
do devedor.

Art. 3. A classificacao das operacoes de credito de um nesno
cliente ou grupo econonico deve ser definida considerando aquel a que
apresentar maior risco, admtindo-se excepcional nente classificacao
di versa para deterni nada operacao, observado o disposto no art. 2.
inciso Il

Art. 4. A classificacao da operacao nos niveis de risco de
que trata o art. 1. deve ser revista, no mnino:

I - nensal mente, por ocasiao dos bal ancetes e bal ancos, em
funcao de atraso verificado no paganento de parcela de principal ou
de encargos, devendo ser observado o que segue:

a) atraso entre 15 e 30 dias: risco nivel B, no m nino;

b) atraso entre 31 e 60 dias: risco nivel C, no mnino;

c) atraso entre 61 e 90 dias: risco nivel D, no m nino;

d) atraso entre 91 e 120 dias: risco nivel E, no mnino;

e) atraso entre 121 e 150 dias: risco nivel F, no mnino;

f) atraso entre 151 e 180 dias: risco nivel G no m nino;

g) atraso superior a 180 dias: risco nivel H

Il - combase nos criterios estabel ecidos nos arts. 2. e 3.

a) a cada seis neses, para operacoes de ummesno cliente ou
grupo econom co cujo nontante seja superior a 5% (cinco por cento) do

patrinoni o |iquido ajustado;

b) uma vez a cada doze nmeses, emtodas as situacoes, exceto
na hi potese prevista no art. 5.
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Paragrafo 1. As operacoes de adi antanento sobre contratos de
canbi o, as de financianento a inportacao e aquel as com prazos inferi-
ores a umnes, que apresentem atrasos superiores a trinta dias, bem
comb 0 adiantamento a depositante a partir de trinta dias de sua
ocorrenci a, devem ser classificados, no nininmo, conb de risco nive
G

Paragrafo 2. Para as operacoes com prazo a decorrer superior
a 36 neses adnmite-se a contagem em dobro dos prazos previstos no in-
ciso I.

Paragrafo 3. O nao atendi nento ao di sposto neste artigo im
plica a reclassificacao das operacoes do devedor para 0 risco nive
H, independentenente de outras nedi das de natureza administrativa

Art. 5. As operacoes de credito contratadas comcliente cuja
responsabilidade total seja de valor inferior a R 50.000,00 (cin-
quenta m | reais) podemter sua classificacao revista de forna auto-
mati ca uni canente em funcao dos atrasos consighados no art. 4., inci-
so |, desta Resol ucao, observado que deve ser mantida a classificacao
original quando a revisao corresponder a nivel de nmenor risco

Paragrafo 1. O Banco Central do Brasil podera alterar o va-
lor de que trata este artigo

Paragrafo 2. O disposto neste artigo aplica-se as operacoes
contratadas ate 29 de fevereiro de 2000, observados o valor referido
no caput e a classificacao, no mnino, conb de risco nivel A

Art. 6. A provisao para fazer face aos creditos de liquida-
cao duvi dosa deve ser constituida nensal nente, nao podendo ser infe-
rior ao somatorio decorrente da aplicacao dos percentuais a seguir
menci onados, sem prejui zo da responsabilidade dos adni ni stradores das
instituicoes pela constituicao de provisao em nontantes suficientes
para fazer face a perdas provaveis na realizacao dos creditos:

I - 0,5% (neio por cento) sobre o val or das operacoes cl as-
sificadas conp de risco nivel A

Il - 1% (um por cento) sobre o val or das operacoes classifi-
cadas conmo de risco nivel B

Il - 3% (tres por cento) sobre o val or das operacoes cl as-
sificadas cono de risco nivel C

IV - 10% (dez por cento) sobre o val or das operacoes cl assi -
ficados conmo de risco nivel D

V - 30% (trinta por cento) sobre o val or das operacoes cl as-
sificados conp de risco nivel E

VI - 50% (cinquenta por cento) sobre o valor das operacoes
classificados conb de risco nivel F

VIl - 70% (setenta por cento) sobre o valor das operacoes
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cl assifi cados conb de risco nivel G

VIII - 100% (cem por cento) sobre o valor das operacoes
cl assificadas conp de risco nivel H

Art. 7. A operacao classificada cono de risco nivel H deve
ser transferida para conta de conpensacao, com o correspondente debi -
to em provi sao, apos decorridos seis neses da sua cl assificacao nesse
nivel de risco, nao sendo adnmitido o registro em periodo inferior

Par agraf o uni co. A operacao classificada na forma do di spos-
to no caput deste artigo deve permanecer registrada emconta de com
pensacao pel o prazo mnino de cinco anos e enquanto nao esgotados to-
dos os procedi nentos para cobranca.

Art. 8. A operacao objeto de renegoci acao deve ser manti da,
no mnino, no mesno nivel de risco em que estiver classificada, ob-
servado que aquela registrada cono prejuizo deve ser classificada
conmo de risco nivel H

Paragrafo 1. Adnmite-se a reclassificacao para categoria de
menor risco quando houver anortizacao significativa da operacao ou
quando fatos novos relevantes justificarema nudanca do nivel de ris-
co.

Paragrafo 2. O ganho eventual nente auferido por ocasiao da
renegoci acao deve ser apropriado ao resultado quando do seu efetivo
recebi ment o.

Paragraf o 3. Consi dera-se renegoci acao a conposi cao de divi -
da, a prorrogacao, a nhovacao, a concessao de nova operacao para li-
qui dacao parcial ou integral de operacao anterior ou qual quer outro
ti po de acordo que inplique na alteracao nos prazos de vencimento ou
nas condi coes de paganmento ori gi nal mrente pactuadas.

Art. 9. E vedado o reconhecinmento no resultado do periodo de
receitas e encargos de qualquer natureza relativos a operacoes de
credito que apresentematraso igual ou superior a sessenta dias, no
paganent o de parcela de principal ou encargos

Art. 10. As instituicoes devem manter adequadanmente docunen-
tadas sua politica e procedi nrentos para concessao e classificacao de
operacoes de credito, os quais devemficar a disposicao do Banco Cen-
tral do Brasil e do auditor independente.

Paragrafo wunico. A documentacao de que trata o caput deste
artigo deve evidenciar, pelo nenos, o tipo e os niveis de risco que
se dispoe a admnistrar, os requerinmentos mninpbs exigidos para a
concessao de enprestinos e o processo de autorizacao.

Art. 11. Devem ser divul gadas em nota explicativa as denons-
tracoes financeiras informacoes detal hadas sobre a conposicao da car-
teira de operacoes de credito, observado, no m nino:

I - distribuicao das operacoes, segregadas por tipo de cli-
ente e ativi dade economi ca;
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Il - distribuicao por faixa de venci nento;

Il - nontantes de operacoes renegoci adas, |ancados contra
prejui zo e de operacoes recuperadas, no exercicio.

Art. 12. O auditor independente deve el aborar relatorio cir-
cunst anci ado de revisao dos criterios adotados pela instituicao quan-
to a classificacao nos niveis de risco e de avaliacao do provisiona-
ment o regi strado nas denonstracoes financeiras.

Art. 13. O Banco Central do Brasil podera bai xar normas com
pl ement ares necessarias ao cunprimento do disposto nesta Resol ucao,
bem conp det ermi nar:

I - reclassificacao de operacoes com base nos criterios es-
t abel eci dos nesta Resol ucao, nos niveis de risco de que trata o art.
1.;

Il - provisionanmento adicional, em funcao da responsabili -
dade do devedor junto ao Sistema Financeiro Nacional

Il - providencias saneadoras a serem adot adas pel as insti-
tuicoes, comvistas a assegurar a sua liquidez e adequada estrutura
patrinonial, inclusive na forma de al ocacao de capital para operacoes
de classificacao consi derada i nhadequada;

IV - alteracao dos criterios de classificacao de creditos,
de contabilizacao e de constitui cao de provisao;

V - teor das informacoes e notas explicativas constantes das
denonstracoes financeiras;

VI - procedinentos e controles a serem adotados pel as ins-
tituicoes.

Art. 14. O disposto nesta Resolucao se aplica tanbem as ope-
racoes de arrendanento nercantil e a outras operacoes com caracteris-
ticas de concessao de credito.

Art. 15. As disposicoes desta Resolucao nao contenpl am os
aspectos fiscais, sendo de inteira responsabilidade da instituicao a
observanci a das nornmas pertinentes.

Art. 16. Esta Resolucao entra emvigor na data da sua pu-
bl i cacao, produzindo efeitos a partir de 1. de marco de 2000, quando
ficarao revogadas as Resolucoes n.s 1.748, de 30 de agosto de 1990, e
1.999, de 30 de junho de 1993, os arts. 3. e 5. da Circular n. 1.872
de 27 de dezenbro de 1990, a alinea "b" do inciso Il do art. 4. da
Crcular n. 2.782, de 12 de novenbro de 1997, e o Conunicado n.
2.559, de 17 de outubro de 1991

Brasilia, 21 de dezenbro de 1999

Armnio Fraga Neto
Presi dente
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ANEXO C

Resolugéo 2.390, do Banco Central do Brasil, de 22 de maio de 1997
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RESOLUCAO 2. 390

Determ na as instituicoes que especifi-
ca a prestacao ao Banco Central do Bra-
sil de informacoes sobre clientes, ob-
jetivando a inplementacao do sistema
Central de Risco de Credito.

O BANCO CENTRAL DO BRASIL, na forna do art. 9. da Lei
n. 4.595, de 31.12.64, torna publico que o CONSELHO MONETARI O NACI &
NAL, em sessao realizada em 22.05.97, tendo emvista o disposto nos
arts. 3., incisos Ve VI, e 4., incisos VI, VIIl, Xl e XIl, da refe-
rida Lei,

RESOLVEU

Art. 1. Determinar a prestacao ao Banco Central do
Brasil de informacoes sobre o nontante dos debitos e responsabilida-
des por garantias de clientes pel os bancos multiplos, bancos comer-
ciais, caixas econom cas, bancos de investinento, bancos de desenvol -
vimento, sociedades de credito inobiliario, sociedades de credito,
financianento e investinento, conpanhias hi potecarias, agencias de
fonmento ou de desenvol vimrento e soci edades de arrendanento nmercantil .

Paragrafo wunico. O disposto neste artigo aplica-se
tanmbem as institui coes emregine especial.

Art. 2. As infornmacoes de que se trata serao conso-
| i dadas emternos de debitos e responsabilidades por cliente e repre-
sentarao O prineiro passo para a inplenentacao do sistema Central de
Ri sco de Credito.

Art. 3. As instituicoes nmencionadas no art. 1. pode-
rao consultar as infornmacoes consolidadas por cliente constantes do
sistemn, desde que obtida autorizacao especifica do cliente para essa
finalidade.

Art. 4. O Banco Central do Brasil baixara as instru-
coes necessarias a regul anentacao do di sposto nesta Resol ucao.

Art. 5. Esta Resolucao entra emvigor na data de sua
publ i cacao.

Brasilia, 22 de maio de 1997

Gustavo Jorge Laboi ssiere Loyol a
Presi dente



Anexo D

Circular 2.977 do Banco Central do Brasil, de 06.04.2000
Carta-Circular 2.909 do Banco Central do Brasil, de 26.04.2000

Resolugéo 2.724 do Banco Central do Brasil, de 31.05.2000

Circular 2.999 do Banco Central do Brasil, de 24.08.2000
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Cl RCULAR 2. 977

Est abel ece procedinmentos para a
renmessa nensal de infornacoes re-
lativas a clientes, no anbito do
sistema Central de Risco de Credi -
to.

A Diretoria Colegiada do Banco Central do Brasil, em sessao
realizada em 6 de abril de 2000, tendo emvista o disposto nas Reso-
lucoes n.s 2.390, de 22 de maio de 1997, e 2.682, de 21 de dezenbro
de 1999,

DECI DI U

Art. 1. As instituicoes citadas no art. 1. da Resol ucao n.
2.390 , de 22 de nmaio de 1997, com vistas a execucao do di sposto na-
quel e nornmativo, devemrel aci onar os val ores das operacoes de respon-
sabi |l i dade de seus clientes, pessoas fisicas e juridicas, cujo non-
tante, na data-base, seja igual ou superior a R$ 20.000,00 (vinte ml
reais) e os val ores das operacoes de sua responsabilidade, ai inclui-
das as garantias de que sejam beneficiarios referidos clientes.

Paragrafo 1. Rel ativanente aos demais clientes cujo nontante
das respectivas operacoes, na data-base, seja inferior a R$ 20.000, 00
(vinte ml reais), para os quais dispensa-se a identificacao, deve
ser infornmado o val or gl obal consolidado das operacoes, segregando-se
as responsabil i dades de pessoas fisicas e juridicas.

Paragrafo 2. As informacoes devem contenpl ar:
| - aidentificacao do cliente;

Il - o nontante das dividas a vencer, vencidas e bai xadas
comp prejuizo, de responsabilidade do cliente;

Il - o valor das coobrigacoes assunidas e garantias presta-
das ao cliente;

IV - o nivel de risco

Paragrafo 3. Onivel de risco de que trata o inciso IV do
paragrafo anterior deve corresponder a um dos niveis previstos no
art. 1. da Resolucao n. 2.682, de 21 de dezenmbro de 1999, inclusive
para as operacoes emque e dispensada a identificacao do cliente,
respeitada a seguinte codificacao:
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Codi go Descri cao

operacoes cl assificadas conp risco nivel AA
operacoes cl assificadas conpo risco nivel A
operacoes cl assificadas cono risco nivel B
operacoes cl assificadas cono risco nivel C
operacoes classificadas cono risco nivel D
operacoes cl assificadas conp risco nivel E
operacoes cl assificadas cono risco nivel F
operacoes cl assificadas cono risco nivel G
operacoes cl assificadas cono risco nivel H
dos cono prejuizo

O©CO~NOUITAWNPE

e creditos bai xa-

Paragrafo 4. Na hi potese de um nesno cliente apresentar ope-
racoes classificadas emniveis de risco diferentes, as informacoes de
que trata o Paragrafo 2. deste artigo devem ser segregadas por nive
de risco

Art. 2. A prestacao das informacoes de que trata o artigo
anterior devera ser realizada de acordo comas instrucoes que serao
conj untarent e di vul gadas pel o Departanento de Normas do Sistema Fi-
nanceiro (DENOR) e pel o Departamento de Fiscalizacao (DEFIS), obser-
vada a seguinte codificacao do Catal ogo de Docunentos - CADCC.

SEGVENTO CODl GO CADOC
Agenci as de Fonento ou de Desenvol vi nento 05.1.3.003-0
Associ acoes de Poupanca e Enprestino 12.1.3.252-6
Bancos Conerciai s 20.1.3.188-7
Bancos de Desenvol vi mento 22.1.3.159-3
Bancos de | nvestinmento 24.1.3.472-5
Bancos Multi pl os 26.1. 3.256-7
BNDES 28.0.3.065-0
Cai xa Econom ca Feder al 38.0. 3. 254-5
Conpanhi as Hi pot ecari as 39.1.3.030-5
Soci edades de Arrendanmento Mercanti l 77.1.3.161-0
Soci edades de Credito, Financianento e |Investinento
81.1.3.162-0

Soci edades de Credito Inmobiliario 83.1.3.251-7

Art. 3. As informacoes de que trata esta Circul ar devem ser
forneci das nmensal nente ao Banco Central do Brasil ate o dia 20 do nes
subsequent e a data-base a que se referirem admitindo-se para as da-
tas-base de 30 de abril e 31 de naio de 2000 a entrega ate 09 de ju-
nho e 10 de jul ho de 2000, respectivanente.

Art. 4. Ainstituicao deve informar ao Banco Central do Bra-
sil/Departanento de Cadastro e |Informacoes do Sistema Financeiro
(DECAD) e manter permanentenente atualizados o none, o Cadastro de
Pessoa Fisica (CPF) e o telefone do diretor responsavel pela presta-
cao das informacoes

Art. 5. A inobservancia do disposto nesta Circular sujeitara
a instituicao infratora ao paganento de multa, nos ternos da Resol u-
cao n. 2.194, de 31 de agosto de 1995.
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Art. 6. Esta G rcular entra emvigor na data de sua publica-
cao.

Art. 7. Ficamrevogadas as Circulares n.s 2.768, de 16 de
julho de 1997, e 2.938, de 14 de outubro de 1999.

Brasilia, 6 de abril de 2000

Sergio Darcy da Silva Alves Tereza Cristina Grossi Togni
Diretor Diretora
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CARTA- Cl RCULAR 2. 909
Escl arece acerca dos procedi nentos a serem obser -
vados para a renmessa nensal de informacoes relati-
vas a clientes, no ambito do sistema Central de
Ri sco de Credito.

Tendo emvista o disposto na Resolucao n. 2.390, de 22 de
mai 0 de 1997, e na Circular n. 2.977, de 6 de abril de 2000, esclare-
cenos que

I - as operacoes de responsabilidade de clientes, inclusive
instituicoes financeiras, demais instituicoes autorizadas a funcionar
pel o Banco Central do Brasil e admnistradoras de consorcio, a serem
consi deradas para fins da prestacao das informacoes de que trata o
art. 1. da CGrcular n. 2.977, de 2000, sao aquel as constantes do Ba-
| ancete Patrinonial Analitico, docunento n. 1 do Plano Contabil das
Instituicoes do Sistema Financeiro Nacional - COSIF, CADOC 4010, re-
gi stradas nos segui ntes subgrupo, titulos e subtitul os contabeis:

CODI GO DESDOBRAMENTO DE SUBGRUPQ Tl TULOS/ SUBTI TULCS

3.0.1.30.30-4 Beneficiarios de Garantias Prestadas - Pessoas Fi sicas
ou Juridicas nao Financeiras

3.0.1.30.90-2 Beneficiarios de Garantias Prestadas - Qutras
3.0.1.90.00-7 Beneficiarios de Qutras Coobrigacoes
3.0.9.60.00-0 Creditos Bai xados cono Prejuizo

3.1.0.00.00-0 CLASSI FI CACAO DA CARTEI RA DE CREDI TCS

Il - as operacoes de credito, arrendanento nercantil e ou-
tras operacoes com caracteristicas de concessao de credito devem ser
i nformadas pelo seu valor contabil na forma definida no item 13 da
Carta-Circular n. 2.899, de 1. de marco de 2000, observado que para
as operacoes de arrendamento nmercantil o valor contabil deve corres-
ponder ao valor presente das contraprestacoes dos contratos, utili-
zando-se a taxa interna de retorno de cada contrato na forma do dis-
posto na Circular n. 1.429, de 20 de janeiro de 1989;

Il - os adi antanentos sobre contatos de canbi o, excetuadas
as transacoes cominstituicoes financeiras, devem ser infornados adi-
ci onados de suas respectivas rendas a receber;

IV - nos canpos creditos bai xados conp prejui zo nos ultinos
12 meses e creditos bai xados conp prejuizo ha nais de 12 nmeses devem
ser infornados os val ores bai xados contra provi sao nos ultinos 12 ne-
ses e emperiodo superior a 12 neses, respectivanente, emrelacao a
dat a- base do docunent o;

V - as coobrigacoes assum das devem ter sua categoria de
risco infornmada, observado o codi go correspondente ao nivel de risco
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atri buido a operacao com base nos criterios estabel ecidos nos arts.
2. e 5. da Resolucao n. 2.682, de 21 de dezenmbro de 1999

VI - nas operacoes emque nao ha identificacao do devedor
com nunero de Cadastro Nacional de Pessoa Juridica (CNPJ)/Cadastro de
Pessoa Fisica (CPF), incluindo-se ai as coobrigacoes, garantias e
creditos concedi dos no Pais para clientes no exterior, os saldos de-
vem ser informdos de fornma consolidada por classificacao de risco,
utilizando-se o codigo CNPJ/CPF 99.999.999-99, independentenente do
val or da operacao;

VIl - nas operacoes de credito contratadas com nais de um
devedor, preval ecem os segui ntes procedi nent os

a) com apenas um CNPJ ou CPF informado, informar o titular
daquel e CNPJ ou CPF conp uni co devedor

b) com nmamis de um CNPJ ou CPF, informar o tonmador principa
ou, alternativamente, o saldo devedor proporcional a cada cliente;

VIII - o valor das garantias e dos avai s prestados pel os di-
retores das enpresas devedoras, seus socios ou terceiros nao deve ser
obj eto de informacao;

IX - no caso de creditos objeto de cessao, com ou sem cOO-
bri gacao, a instituicao adquirente deve informar a posicao de cada
tomador final, observando a cedente o disposto no art. 2., paragrafo
uni co, da Resolucao n. 2.686, de 26 de janeiro de 2000;

X - nas operacoes de "vendor", e nas operacoes cominterve-
ni enci a, deve ser infornmada a posicao de cada tonador final, e nao a
posi cao da enpresa interveni ente/ garanti dora da operacao;

XI - as operacoes realizadas pela matriz e filiais de um
enpresa junto a uma nmesma instituicao devem ser consolidadas, infor-
mando-se o sal do devedor final comutilizacao do CNPJ da matriz (sem
pre informado comoito digitos);

XI'l - nas operacoes de financi amento habitaci onal com cober-
tura do FCVS, devera ser considerado para infornmacao o sal do cont abi
da operacao;

X1l - para fins de classificacao da divida emvencida ou a
vencer, deve ser utilizado o conceito de fluxo financeiro contratado

2. As instituicoes citadas no art. 1. da Resolucao n. 2.390, de
1997, devem manter controles internos que denonstrem a conciliacao
mensal entre os dados constantes do balancete e as informacoes da
Central de Risco de Credito e que permitam a verificacao das opera-
coes individualizadas e respectivos nontantes, de responsabilidade
dos clientes identificados por CNPJ e CPF e dos nao identificados, em
razao do disposto no art. 1., paragrafo 1., da G rcular n. 2.977, de
2000, e no item11, inciso VI, desta Carta-Circul ar.

3. OGs | eiautes descritos no anexo desta Carta-Circular sao uti-
|izaveis na geracao de arquivos contendo o docunento 3010 - Devedores
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do Sistema Financeiro Nacional com as infornacoes solicitadas.

4. Esta Carta-Circular entra emvigor na data de sua publica-
cao.
5 Fi cam revogadas as Cartas-Circulares n.s 2.752, de 21 de ju-

Iho de 1997, e 2.777, de 18 de dezenbro de 1997.

Brasilia, 26 de abril de 2000.

DEPARTAMENTO DE NORMAS DO DEPARTAMENTO DE FI SCALI ZACAO
S| STEMA FI NANCEI RO

Amaro Luiz de Aiveira Gones Paul o Sergi o Caval heiro
Chef e Substituto Chefe Interino

DEPARTAMENTO DE | NFORMATI CA

Roberto Ozu
Chef e
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RESOLUCAO 2. 724

Di spoe sobre a prestacao de infor-
macoes para o sistena Central de
Ri sco de Credito.

O BANCO CENTRAL DO BRASIL, na forma do art. 9. da Lei n.
4.595, de 31 de dezenbro de 1964, torna publico que o CONSELHO
MONETARI O NACI ONAL, em sessao realizada em 31 de maio de 2000, tendo
emvista o disposto nos arts. 3., incisos Ve VI, e 4., incisos VI,
VIIl, XI e XIl, da referida Lei,

RESOLVEU

Art. 1. Determ nar a prestacao ao Banco Central do Brasil de
i nformacoes sobre o nontante dos debitos e responsabili dades por ga-
rantias de clientes pelos bancos nmultiplos, bancos conerciais, Caixa
Econoni ca Federal, bancos de investimento, bancos de desenvol vi ment o,
soci edades de credito inmobiliario, sociedades de credito, financia-
mento e investinento, conpanhias hipotecarias, agencias de fonento e
soci edades de arrendanmento nercantil .

Paragrafo unico O disposto neste artigo aplica-se tanbem as
instituicoes emregi ne especial .

Art. 2. As infornmacoes de que se trata:

I - serao consolidadas no sistema Central de Risco de Credi-
to emternos de debitos e responsabilidades por cliente;

Il - sao de exclusiva responsabilidade das instituicoes nmen-
cionadas no art. 1., inclusive no que diz respeito as respectivas in-
cl usoes, atualizacoes ou exclusoes do sistens.

Art. 3. As instituicoes nmencionadas no art. 1. poderao con-
sul tar as informacoes consol i dadas por cliente constantes do sistens,
desde que obtida autorizacao especifica do cliente para essa finali-
dade.

Art.4. Fica o Banco Central do Brasil autorizado a baixar as
normas e a adotar as nedi das necessarias ao cunprinmento do di sposto
nesta Resol ucao.
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Art. 5. Esta Resolucao entra emvigor na data de sua publi -
cacao.

Art. 6. Fica revogada a Resolucao n. 2.390, de 22 de nmio de
1997, passando a base regulanentar da Crcular n . 2.977, de 6 de
abril de 2000, a ser esta Resolucao, assimconop fica substituida por

esta Resolucao a citacao constante da Carta-Circular n. 2.909, de 26
de abril de 2000.

Brasilia, 31 de mai o de 2000

Arm nio Fraga Neto
Presi dente
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Cl RCULAR 2. 999

Altera o valor mninp para identi-
ficacao de clientes no sistemn
Central de Risco de Credito.

A Diretoria Colegiada do Banco Central do Brasil, em sessao
realizada em 23 de agosto de 2000, com base no di sposto na Resol ucao
n. 2.724, de 31 de nmi o de 2000,

DECI DI U

Art. 1. Alterar para R$ 5.000,00 (cinco ml) o valor cons-
tante do art. 1. da Grcular n. 2.977, de 6 de abril de 2000, relati-
vo as operacoes, de responsabilidade de clientes de bancos mnultiplos,
bancos conerciais, Caixa Econom ca Federal, bancos de investinento,
bancos de desenvol vi nento, sociedades de credito inobiliario, socie-
dades de credito, financiamento e investinmento, conpanhias hipoteca-
rias, agencias de fonento e soci edades de arrendanento nercantil, que
devem ser informadas para cunprinmento do disposto na Resolucao n
2.724, de 31 de mai o de 2000.

Art. 2. Esta G rcular entra emvigor na data de sua publica-
cao, produzindo efeitos a partir da data-base de janeiro de 2001.

Brasilia, 24 de agosto de 2000

Sergio Darcy da Silva Alves
Di retor



