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RESUMO

E historica a dificuldade das pequenas, médias e microempresas no que tange
a tomada de crédito. Muitas delas ndo conseguem sequer chegar ao mercado
financeiro para suprir suas necessidades de crédito no momento de dificuldade.
Parte daquelas que tem acesso acabam onerando de forma demasiada seu fluxo de
caixa, porque as taxas de juros sdo altissimas, as vezes inviabilizando muitos
negécios. O presente trabalho teve o objetivo de identificar quais sdo os impactos
dos produtos e servicos bancarios no resultado de uma empresa. Foram
relacionadas todas as despesas com tarifas, pagamento de juros, IOF de todas as
operacdes e contas bancarias de determinada empresa no periodo de 2012. De
posse das informacgfes, comparamos as taxas que essas operacdes foram tomadas
as taxas médias divulgadas pelo BACEN no Sistema Gerenciador de Séries
Temporais (SGS) para compararmos qual era a taxa tomada pela empresa e a taxa
média do mercado. Para melhor entendimento das taxas que a empresa paga ao
mercado bancario, realizamos uma analise econdmico-financeira através do calculo
dos indices de liquidez, rentabilidade e de estrutura de capital. Também realizamos
a analise do saldo de tesouraria, capital de giro e necessidade de capital de giro pelo
Modelo Fleuriet para tentarmos propor solucdes na estrutura de tomada de crédito

da empresa para os préximos periodos.

Palavras chaves: Produtos bancarios, taxa de juro, indicadores financeiros, Modelo
Fleuriet.
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1. INTRODUCAO

A populacéo brasileira no ano de 2012 observou um fato historico no cenario
do mercado financeiro brasileiro — a reducdo da taxa béasica de juros (selic) a
patamares nunca antes observados — com consequente reducdo dos spread’s
bancarios. Observamos que o governo federal, através de politicas publicas,
utilizando a Caixa Econdémica Federal e o Banco do Brasil, travou um embate para
que a populacdo e as empresas pudessem tomar crédito a taxas mais condizentes

com o cenario econdmico vivido pelo pais.

Em consequéncia disso os tomadores de crédito comegaram com maior forca
a realizar a migracdo de suas operacdes de crédito para outras instituicdes
financeiras para que as despesas financeiras pudessem ser reduzidas. Essa
movimentacdo fez com que o numero de operacdes de portabilidade de crédito
batesse recorde em abril de 2013, chegando ao patamar de 55 mil operacdes
portadas para outras instituicbes financeiras. Comparando com ano anterior,
percebemos que o percentual de crescimento ficou acima de 100%, onde em abril

de 2012 foram registradas pouco mais de 26 mil operagoes.

Diante desse cenério, foi efetuado um estudo de caso em uma empresa do
setor de saude de Porto Alegre que, devido aos intensos investimentos em
aparelhos de alta tecnologia, necessita buscar no mercado financeiro recursos para
financiamento de maquinas, equipamentos e capital de giro. No entanto, atravées
deste trabalho, foram verificadas quais sao as dificuldades de se realizar a correta
captacao e alocacédo dos recursos de modo a ndo comprometer o fluxo de caixa da

empresa.

1.1 EMPRESA

A empresa analisada € uma prestadora de servicos de diagndstico por
imagem, atua na realizacdo de exames de Ressonancia Magnética, Tomografia

Computadorizada, Raio-x, Mamografia, Ecografia e Densitometria Ossea. De acordo



12

com a Lei complementar n° 123, art. 3°, inciso II*, a empresa é classificada como de

pequeno porte, pois auferiu faturamento de 1,8 milhées no ano de 2012.

A composicado societaria divide-se em dois soOcios, sendo que um tem
formacdo em Radiologia (Tecnologo), profissional que “realiza exames de
diagndstico ou de tratamento, processa imagens e/ou gréficos, planeja atendimento,
organiza area de trabalho, equipamentos e acessorios, opera equipamentos,
prepara paciente para exame de diagnostico ou de tratamento, atua na orientacao

"2 Mas o sOcio

de pacientes, familiares e cuidadores e trabalha com biosseguranca
em questao ndo atua na area de formagao, mas como Diretor da empresa.

O outro socio possui formacdo em Fisica e atua na area de Fisica Médica e
Radioprotecéo, profissional responsavel pelo célculo e otimizacdo de blindagens de
salas onde sao realizados os exames, levantamento radiométrico e plano de
protecdo de funcionarios e pacientes.

A empresa é administrada pelo sécio que tem formacdo em Radiologia,
assumindo a funcdo de Diretor. Suas atribuicbes na empresa sdo as de
planejamento, organizacao, gerencial e administrativa.

Um prestador de servico de salde pode ser visto como uma entidade
transformadora que utiliza os recursos fisicos, humanos e tecnologicos de que
dispde ou obtém para produzir servicos de salude que, por sua vez, Sao entregues a
populacdo. A maioria dos bens e servicos de saude tem como peculiaridade o fato
de que os servicos prestados vinculam-se diretamente ao individuo; o servico de
salude s6 se concretiza no momento em que atende as necessidades de saude do
usuario ou paciente. Para tanto, os suportes utilizados incluem recursos humanos,

materiais hospitalares, equipamentos, instalacdes e tecnologia (Queiroz, 2011).

‘A redacdo completa poderd ser acessada no site
http://www.receita.fazenda.gov.br/Legislacao/LeisComplementares/2006/leicp123.htm

2 Atribuicdes de acordo com a Classificagdo Brasileira de Ocupacdes, instituida por portaria ministerial n2 397,
de 9 de outubro de 2002.
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1.2 PROBLEMA

O problema identificado na empresa e que gera este trabalho € o fato de ela,
como muitas empresas, ter elevados gastos com custos de financiamento,
pagamento de juros, tarifas e IOF, assim como desembolsos de caixa para
amortizacdo das operacfes, representando 29% da Receita Liquida dos quais
metade (14,45%) representando despesas financeiras. A empresa analisada, devido
aos investimentos em aparelhos de alta complexidade®, na maioria importados,
necessita recorrer ao mercado financeiro para financiar seus investimentos,
necessarios a manutencao da qualidade a que se propde para seus exames, Visto

que a estratégia é de alavancar a empresa com capitais de terceiros.

Observamos que as administracdes das pequenas, médias e microempresas
dificilmente conseguem as melhores taxas de juros do mercado financeiro. Na
maioria das vezes elas ndao possuem fluxo de caixa suficiente para serem clientes de

diversos bancos, ficando restritos as ofertas daqueles bancos nos quais séo clientes.

Com isso realizamos um estudo de caso que mostra quais sdo 0s impactos
gue as despesas financeiras, principalmente com pagamento de juros, causam no
resultado de uma empresa e, se ho momento da busca do crédito no mercado
financeiro, poderia haver a possibilidade de se tomar crédito a taxa mais baixa,

condizentes com o cenario econémico e com a realidade da empresa.

1.3 OBJETIVOS

Os objetivos do trabalho serdo relacionados a seguir, subdividindo-se em

geral e especificos, como segue:

3 Aparelhos de Ressonancia Nuclear Magnética e Tomografia Computadorizada;
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1.3.1 Objetivo Geral

Analisar os gastos com despesas financeiras no exercicio de 2012 em uma

empresa de prestacdo de servigos na area da saude.

1.3.2 Objetivos Especificos

Os obijetivos especificos serao:

a) Realizar levantamento detalhado das despesas financeiras com
produtos e servigcos bancéarios que a empresa teve no periodo de 2012,
utilizando como fonte de informacdo os extratos de todas as contas
bancarias;

b) Calcular a necessidade de capital de giro (NCG), o capital de
giro (CDG) e o saldo de tesouraria (T), utilizando como fonte a
demonstracao de resultados (DRE) e o balango patrimonial (BP);

C) Comparar as taxas dos valores tomados pela empresa no
mercado financeiro com as taxas médias divulgadas pelo BACEN, utilizando-
se O Sistema Gerenciador de Séries Temporais (SGS);

d) Analisar o impacto das despesas dos produtos e servigcos
bancarios no resultado da empresa;

e) Propor a realizagdo de novas estratégias de tomada de crédito,
obtencdo de produtos e servigos financeiros de acordo com as reais

necessidades da empresa,;

1.3.3 Método de Trabalho

Para analisar os gastos com as despesas financeiras de uma empresa,
prestadora de servicos no setor de saude, no decorrer do ano de 2012 foram

utilizados alguns procedimentos, os quais relacionamos no decorrer deste item.
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A empresa ndo possui um controle adequado das despesas financeiras,
entdo para que pudéssemos saber com exatiddo qual era o total gasto, analisamos
0s extratos bancarios de todas as contas correntes da empresa, juntamente com os
contratos bancarios das operacdes de crédito. Sabemos que as despesas
financeiras, geralmente, sdo debitadas em conta corrente, principalmente aquelas
envolvendo pagamento de juros do cheque especial e tarifas bancarias. Desse modo

conseguimos saber o exato nivel de gastos com tais despesas.

Em seguida analisamos as taxas que a empresa paga pelas operacdes de
crédito e comparamos as taxas médias do mercado financeiro divulgadas pelo
BACEN, no Sistema Gerenciador de Séries Temporais (SGS), para que pudéssemos
realizar a comparacao se a empresa esta tomando crédito a taxa mais alta ou mais

baixa da média do mercado financeiro.

Com esta analise vimos que a empresa esta tomando crédito a taxa mais alta
gque a média do mercado financeiro. Por este motivo realizamos o célculo dos
principais indicadores, como os indices de liquidez, rentabilidade, lucratividade,
assim como a situacao econdémico-financeira da empresa pelo Modelo Fleuriet, para
sabermos quais sdo os indicadores da empresa e se 0os mesmos refletem, pelo

menos em parte, 0 pagamento de taxas de juros superiores a média do mercado.

Além, tivemos o propdsito de sugerir um novo modelo de tomada de crédito,
gue fosse mais barato para a empresa e de acordo com o tipo de investimento que a
empresa estivesse realizando. Com isso buscamos realizar a andlise de quais
bancos possuem operacdes de crédito que poderiam ser contratadas pela empresa

e que as taxas de juros fossem menores daquelas que a empresa vem pagando.
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2. REVISAO DA LITERATURA

A revisdo tem o objetivo de trazer os conceitos fundamentais para a
realizacdo deste trabalho visando contribuir para o entendimento das questbes
pertinentes e levantadas neste relatério de acordo com 0s principais conceitos e

praticas adotados.

2.1 MERCADO FINANCEIRO

O mercado financeiro € composto pelo conjunto de instituicdes e instrumentos
financeiros destinados a possibilitar a transferéncia de recursos dos ofertadores para

os tomadores, criando condic8es de liqguidez no mercado (Andrezo, Lima, 2000).
Para Securato (2007 p. 26) mercado financeiro ou bancario é:

O conjunto de instituicbes e operacdes ocupadas com o fluxo de
recursos monetarios entre os agentes econdémicos. Basicamente, é o
mercado de emprestadores e tomadores de empréstimos, sendo que
o valor da remuneracédo destes empréstimos é chamado de juros ou,
em termos percentuais, de taxa de juros.

Levando em consideracdo um contexto mais abrangente, podemos considerar
gue mercado financeiro € todo o sistema, a estrutura, os 6érgdos reguladores, 0s

produtos, as instituicdes.

7

Para Fortuna (2010), o mercado financeiro € um elemento dindmico que
contribui para o crescimento e desenvolvimento de um pais, uma vez que permite

aumentar os niveis de poupanca e empréestimo do sistema.

Na definicho acima identificamos o papel fundamental de auxiliar no
crescimento econdmico do pais, desempenhado por toda a estrutura e as
instituicbes financeiras que compde o sistema. Mas no que toca as instituicoes
financeiras (Fortuna, 2010) a Lei da Reforma Bancaria 4.595/64, caracteriza com

maior exatidao.
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Consideram-se instituicoes financeiras, para os efeitos da legislacéo
em vigor, as pessoas juridicas publicas e privadas, que tenham como
atividade principal ou acesséria a coleta, a intermediacdo ou a
aplicacdo de recursos financeiros proprios ou de terceiros, em moeda
nacional ou estrangeira, e a custddia de valor de propriedade de
terceiros.

Os mercados financeiros sdo os mercados de captacdo e aplicacdo de
recursos, em prazos, volumes e moedas diversos, negociados direta e indiretamente
pelo parametro da taxa de juros, que funciona, praticamente, como moeda de

negociacao (Securato, 2006).

Qualquer sistema financeiro esta em constante mudanca, junto com a
evolucdo da propria economia e seus ciclos. Ha periodos de concentracdo de
servicos em uma unica instituicdo, ha periodos em que empresas se especializam

em um unico tipo de servico financeiro (Mellagi Filho, Ishikawa, 2000).

Ha periodos em que o governo permite maior liberdade as forcas de mercado
e as vezes acirra a regulamentacdo para controle e fiscalizacdo. O sistema
financeiro brasileiro possui inimeras peculiaridades, muitas delas relacionadas ao
fato de o pais possuir fortes caréncias econémicas e sociais (Mellagi Filho, Ishikawa,
2000).

Trazendo o conceito de mercado financeiro para a gestdo financeira das
empresas podemos dizer que elas podem tirar proveito caso sejam conhecedoras
dos principios econémicos basicos dos mercados financeiros. Eles servem para os
individuos ajustarem seus fluxos de consumo e pelas empresas para ajustar seus

fluxos de investimento (Ross, Westerfield e Jaffe, 2009).

2.1.1 Conselho Monetario Nacional

E um 6rgdo normativo, portanto, ndo lhe cabe nenhuma funcdo executiva,
representando a autoridade maxima do sistema financeiro nacional. E o responsavel
direto pela fixacdo das diretrizes das politicas monetéarias, cambial e crediticia do
governo federal. O CMN executa a funcdo de um conselho de Politica Econémica
(Securato, 2007).
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A partir da medida provisoria 542, de 06/94, que criou o plano real, simplificou
a composicdo do CMN, caracterizando seu perfil monetario, que passou a ser
integrado pelos seguintes membros: Ministro da Fazenda (Presidente), Ministro do

Planejamento, Orcamento e Gestéo, e Presidente do Banco Central (Fortuna, 2010).

Ainda para Fortuna 2010, o CMN ¢€ a entidade superior do sistema financeiro,

sendo de sua competéncia:

»Adaptar o volume dos meios de pagamento as reais
necessidades da economia nacional e seu processo de
desenvolvimento;

» Regular o valor interno da moeda, prevenindo e corrigindo os
surtos inflacionarios ou deflacionarios de origem interna ou
externa,;

» Regular o valor externo da moeda e o equilibrio do balanco de
pagamentos do Pais;

» Orientar a aplicacdo dos recursos das instituicbes financeiras
publicas ou privadas, de forma a garantir condicbes favoraveis
ao desenvolvimento equilibrado da economia nacional;

» Propiciar o aperfeicoamento das instituicbes e instrumentos
financeiros, de forma a tornar mais eficiente o sistema de
pagamento e mobilizacdo de recursos;

» Zelar pela liquidez e solvéncia das instituices financeiras;

» Coordenar as politicas monetaria, crediticia, orcamentaria, fiscal
e da divida publica interna e externa; e

» Estabelecer a meta de inflacéo;

A partir dessas fungbes bésicas, o CMN fica responsavel por todo um

conjunto de atribuicdes especificas, cabendo destacar:

» Autorizar as emissodes de papel moeda;

» Aprovar os or¢camentos monetérios preparados pelo BACEN;

> Fixar diretrizes e normas da politica cambial;

» Disciplinar o crédito em suas modalidades e as formas das

operacdes crediticias;
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» Estabelecer limites para a remuneragdo das operacbes e
servicos bancérios ou financeiros;

» Determinar as taxas do recolhimento compulsério das
instituicdes financeiras;

» Regulamentar as operacdes de redesconto de liquidez;

» Outorgar ao BACEN o monopdlio de operacdes de cambio
guando o balanco de pagamento o exigir;

» Estabelecer normas a serem seguidas pelo BACEN nas
transagcBGes com titulos publicos;

» Regular a constituicdo, o funcionamento e a fiscalizacdo de

todas as instituicdes financeiras que operam no pais;

Pela Constituicdo Federal, a participacdo estrangeira no sistema financeiro
nacional s6 € permitida quando h& o interesse nacional. Nos casos que surgem,
cabe ao CMN encaminhar voto ao presidente da republica recomendando que
decrete tal interesse (Fortuna, 2010).

Diretamente subordinada ao Conselho Monetario Nacional, estd a Comisséo
Técnica da Moeda e do Crédito, cuja atribuicdo basica é regulamentar as matérias

expedidas pelo CMN, de forma a auxilia-lo (Securato, 2007).

2.1.2 Banco Central do Brasil - BACEN

O Banco Central do Brasil € uma autarquia do governo federal, vinculada ao
Ministério da Fazenda. O BACEN foi criado em 31 de dezembro de 1964, com a
promulgacdo da Lei 4.595% com o objetivo de ser o 6rgdo executivo do sistema

financeiro.
Para Fortuna (2010) o Banco Central é:

A entidade criada para atuar como 6rgao executivo central do
sistema financeiro, cabendo-lhe a responsabilidade de cumprir a
fazer cumprir as disposicdes que regulam o funcionamento do
sistema e as normas expedidas pelo CMN.

* 0 texto integral da lei podera ser acessado em http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/I14595.htm.
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O Banco Central do Brasil € o 6rgdo central regulador e fiscalizador das

instituicdes financeiras publicas e privadas que atuam no pais (Securato, 2007).
Segundo 0 mesmo autor, compete privativamente ao BACEN:

» Emitir papel moeda e moeda metélica, nas condicdes e limites
autorizados pelo Conselho Monetario Nacional;

» Executar os servigos do meio circulante;

» Receber recolhimentos compulsoérios dos bancos comerciais,
bem como depdsitos voluntarios das instituicdes financeiras e
bancérias que estdo em operagao no pais;

> Realizar as operacbes de redesconto e empréstimos as
instituigdes financeiras;

» Exercer o controle do crédito sob todas as suas formas;

» Efetuar o controle dos capitais estrangeiros;

» Ser o depositario das reservas oficiais de ouro, de moeda
estrangeira e de direitos especiais de saques;

» Exercer a fiscalizagdo das instituicbes financeiras sob sua

jurisdicéo, bem como aplicar penalidades conforme a lei;

Analisando as suas atribuicdes pode-se afirmar que o BACEN intervém
diretamente no Sistema Financeiro Nacional e indiretamente na economia. Devido
as suas atribuicbes ele torna-se o Banco dos Bancos®, Gestor do Sistema
Financeiro, Agente da Autoridade Monetéria, Banco de Emisséo e Agente Financeiro
do Governo (Securato, 2007).

2.1.3 Bancos Comerciais

Os Bancos Comerciais fazem parte do conjunto de instituicbes financeiras

monetarias, possuem depdsitos a vista, ou seja, multiplicam moeda®.

5 . . ~
Principalmente para opera¢bes de Redesconto;

6 .. . . T
Processo no qual os bancos comerciais criam moeda pelo efeito multiplicador.
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De acordo com as caracteristicas acima referidas, Fortuna (2010) esclarece o
principal objetivo € proporcionar o suprimento oportuno e adequado de recursos
necessarios para financiar, a curto e médio prazos, o comércio, a inddstria, as

empresas prestadoras de servigos e as pessoas fisicas.

Sao instituicdes financeiras constituidas obrigatoriamente sob a forma de
sociedades andnimas. Executam operacfes de crédito caracteristicamente de curto
prazo, atendendo, assim, as necessidades de recursos para capital de giro das

empresas (Securato, 2007).

Para atender seus objetivos os Bancos Comerciais, efetuam descontos de
titulos, realizam operacdes de abertura de crédito simples, ou em conta corrente,
operacdes de crédito rural, operacdes de cambio e comércio internacional, captam
depdsitos a vista ou prazo fixo, além de obter recursos junto as instituicdes oficiais

para repasses aos clientes (Securato, 2007).

Em resumo, séo intermediarios financeiros que recebem recursos de quem
tem e os distribuem através do crédito seletivo’ a quem necessita de recursos,
naturalmente criando moeda através do efeito multiplicador do crédito (Fortuna,
2010).

2.1.4 Bancos Multiplos

Os Bancos Multiplos surgiram como reflexo da prépria evolucdo dos Bancos
Comerciais e do crescimento do Mercado. Foram criados através da Resolugéo
n°1524/88 do Banco Central, por decisdo do Conselho Monetario Nacional (CMN),

visando racionalizar a administracéo das instituicdes financeiras (Securato, 2007).

O estatuto de um Banco Mdltiplo permite que algumas dessas institui¢coes,
que muitas vezes eram empresas de um mesmo grupo, se constituam em uma unica
instituicdo financeira com personalidade juridica propria e, portanto, com um Unico
balanco, um Unico caixa e, consequentemente, significativa reducdo de custos
(Fortuna, 2010).

’ De acordo com as normas do BACEN.
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As carteiras de um banco multiplo envolvem carteira comercial
(regulamentacédo dos Bancos Comerciais), carteira de investimento (regulamentacao
dos Bancos de Investimento), carteira de crédito imobiliario (regulamentacdo das
Sociedades de Crédito Imobiliario), carteira de aceite (regulamentacdo das
Sociedades de Crédito Investimento e Financiamento) e carteira de desenvolvimento
(regulamentacdo dos Bancos de Desenvolvimento). Em 1994, quando da adeséo ao

Acordo de Basileia, foi incluida a carteira de Leasing® (Fortuna, 2010).

Para que sua existéncia se configure, um Banco Mdltiplo deve operar pelo
menos duas das carteiras acima apresentadas, sendo que, obrigatoriamente, uma

delas seja carteira comercial ou carteira de investimento (Securato, 2007).

2.1.5 Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social —= BNDES

O Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social — BNDES foi
criado pela lei 1.628, de 20 de junho de 1952, foi enquadrado como uma empresa
publica federal, com personalidade juridica de direito privado e patrimdnio préprio. O
BNDES é vinculado ao Ministério do Desenvolvimento, Industria e Comércio Exterior
e tem como objetivo apoiar empreendimentos que contribuam para o
desenvolvimento do pais, provendo o setor empresarial privado nacional de
empréstimos de longo prazo com a finalidade principal de fomentar os investimentos
(Securato, 2007).

Fortuna (2010) define como sendo a principal instituicdo financeira de fomento

no Pais, e tem como objetivos basicos:

» Impulsionar o desenvolvimento econdmico e social do pais;
» Fortalecer o setor empresarial nacional;
» Atenuar os desequilibrios regionais, criando novos polos de

producéo;

® E um contrato denominado na legislagdo brasileira de arrendamento mercantil. O sitio do BACEN possui
maiores informacdes http://www.bcb.gov.br/?LEASINGFAQ acessado em junho de 2013.
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» Promover o desenvolvimento integrado das atividades
agricolas, industriais e de servicos;
» Promover o crescimento e a diversificacdo das exportacoes;
Para a consecucdo desses objetivos, conta com um conjunto de fundos e

programas especiais de governo (Fortuna, 2010).

2.1.6 Caixa Econdmica Federal — CEF

A Caixa Econbmica Federal (CEF ou Caixa), criada em 1861, € a instituicdo
financeira responsavel por implementar as politicas do governo federal em relacéo a
Habitacdo e Saneamento Basico. Desta forma, a CEF tem suas funcfes bastante
direcionadas ao campo social, apesar de poder prover grande parte dos servigos de
um banco mdltiplo, tais como: conta corrente, empréstimos para pessoas fisicas e

juridicas, administracéo de recursos, entre outros (Securato, 2007).

Para Fortuna (2010) a Medida Provisoria 443, editada em 21/10/08, permitiu a
Caixa constituir um banco de investimento e constituir uma empresa de
participacbes acionarias em empresas de construcao civil e outras que julgasse

necessarias.

Adicionalmente durante a crise de 2008, como parte das medidas
para destravar o crédito e reduzir o spread bancario refor¢cou-se a
ideia da criacdo da Caixapar — a empresa de participacbes da Caixa
— para adquirir participacdes em bancos menores e incentivar a sua
consolidacéo.
Em outro contexto Assaf Neto (2010) conceitua a Caixa Econémica Federal,
como sendo 6rg&o auxiliar do Governo Federal na execucdo da Politica Crediticia. E
uma instituicdo financeira publica que atua de forma autbnoma e apresenta um

objetivo claramente social.
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2.1.7 Banco do Brasil - BB

O Banco do Brasil € uma sociedade andnima de capital misto, cujo controle
acionario € exercido pela unido. Até 1986, a instituicAo era considerada uma
autoridade monetaria, atuando na emissdo de moeda no pais por meio do acesso
direto & conta movimento do Tesouro Nacional (Assaf Neto, 2010).

Securato (2010), tras o contexto histérico da fundacdo do Banco.

O Banco do Brasil foi a primeira instituicdo financeira do pais,
fundado em 1808, com a chegada da familia portuguesa ao Brasil.
Durante muito tempo, o Banco do Brasil funcionou, na pratica, como
um “Banco Central’, realizando compensacdo de cheques,
empréstimos a outros bancos (redesconto) e grande parte da politica
monetaria e cambial. Com a criagdo do Banco Central do Brasil, em
1964, o Banco do Brasil perdeu, gradativamente, essas funcgoes.

Hoje, o BB é um conglomerado financeiro de ponta, que vem aos poucos se
ajustando a estrutura de um banco mdultiplo tradicional, embora ainda opere, em
muitos casos, como agente financeiro do Governo Federal. E o principal executor da
politica oficial de crédito rural, mas conserva ainda algumas fun¢des que nao séo
proprias de um banco comercial, mas tipicas de parceiro principal do Governo

Federal (Fortuna, 2010).

2.1.8 Bancos Cooperativos - BCo

O BACEN deu autorizacdo para que as cooperativas de crédito abrissem seus
préprios bancos comerciais, podendo fazer tudo o que qualquer outro banco
comercial ja faz: ter taldo de cheques, emitir cartdo de crédito, fazer diretamente a
compensacao de documentos e, principalmente, passar a administrar a carteira de

crédito, antes sob responsabilidade das cooperativas (Fortuna, 2010).
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2.2 MERCADO BANCARIO

Na primeira parte desta revisdo vimos a estrutura geral do mercado financeiro e
com base nas informacdes nela contidos, pudemos observar que o banco comercial
ou 0 banco multiplo com a carteira comercial pode ser considerado a instituicdo de
maior abrangéncia. Para Fortuna (2010), existem varias classificacdes informais
desses bancos, mas de acordo com sua segmentacdo de mercado®, podemos

classificar da seguinte forma:

» Bancos de negécios se dedicam a intermediacdo de grandes
operagOes, tradicionalmente conhecidas como a engenharia

financeira;
» Bancos de atacado trabalham com poucos e grandes clientes;

» Bancos de varejo trabalham com o grande publico, muitos

clientes, independente de tamanho;

» Bancos de nicho trabalham apenas com um segmento

especifico do mercado.

A seguir vamos detalhar com maiores critérios 0s produtos e servicos
bancarios ofertados aos clientes. Vale ressaltar que este estudo ndo tem por objetivo
detalhar todos, mas os principais, e aqueles que a empresa estudada utiliza com

maior frequéncia.

2.2.1 Produtos e Servigos do Mercado Bancario

A guantidade de produtos e servi¢cos bancarios ofertados aos clientes € muito
grande. Na maioria das vezes o0s clientes devem ter o cuidado de adquirir ou
comprar o produto ou servigo que realmente ird servir para a concretizacédo dos seus

objetivos.

9 .
Contexto comercial.
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Este item do estudo esté dividido em trés produtos oferecidos pelos bancos:

produtos de servicos, produtos de captacdo e produtos de empréstimos.

Detalharemos a seguir cada segmento desses produtos bancarios.

2.2.1.1 Produtos de Servicos

Entende-se por produtos de servico os relacionados a prestacao de servicos

aos clientes, cuja remuneracao ao banco é obtida através do float (permanéncia dos

recursos transitérios dos clientes no banco) ou pela cobranca de tarifas de prestacéo

de servigos (Fortuna, 2010).

Para Fortuna 2010, os produtos de servi¢cos ofertados pelos bancos possuem

uma classificagdo de acordo com sua categoria, como segue:

a)

b)

d)

Servicos Essenciais'®; sdo os servicos relacionados as contas
correntes de depdsitos a vista e as contas de depdsitos de
poupanca, para as quais € proibida a cobranca de tarifas. Nao é
permitida a cobranca de tarifa quando ndo houver saldo suficiente

em conta corrente.

Servi¢cos Prioritarios: sdo 0s servicos que atingem a grande
maioria (cerca de 90%) dos servicos bancarios envolvendo a
movimentagcao das contas correntes e das contas de poupanca das

pessoas fisicas.

Servigos Especiais: sdo 0s servicos objeto de legislagcdo e
regulamentacdo especifica e que ndo sofrem alteracbes’, tais

como o crédito rural, o crédito imobiliario e microfinanciamentos.

Servigos diferenciados: sao 0s servigos que nao estao associados

a movimentacao das contas correntes e das contas de poupanca e

10 . A . . A .
No sentido de ser a esséncia da existéncia de um banco.
11 . . L s e
O mesmo servico pode ser ofertado por diversos bancos, mas com mesmos critérios perante taxas, prazos e

encargos.
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gue sdo objeto de contrato explicito entre clientes e instituicdes, tais

como as entregas a domicilio e o aluguel de cofres.

A seguir, relacionamos 0s principais servicos prestados pelos bancos aos
seus clientes. Neste tépico ndo iremos abordar todos os produtos, mas
principalmente aqueles que a empresa do estudo de caso mais utiliza ou que

poderia utilizar a partir da sugestao da nova estrutura de tomada de financiamentos.

2.2.1.1.1 Agéncias Bancérias

Dentro do moderno conceito bancéario de relacionamento com o cliente, é o
ponto de atendimento aos clientes e pode virtualmente ser um local fixo e ter seus

desdobramentos remotos (Fortuna, 2010).
Segundo o mesmo autor, podemos classificar uma agéncia bancéaria em:

a) Atendimento pessoal: no dia a dia para o fluxo de caixa dos

clientes;
b) Atendimento pessoal: com plataforma de negécios;
c) Autoatendimento: terminais, dispensador, balcéo, etc;

d) Atendimento remoto: todos os servigos, para facilitar a vida dos

clientes, evitando sua ida & agéncia®?;

A agéncia de um banco € o principal canal de relacionamento da instituicao
financeira com seus clientes, podendo muitas vezes, com o advento das tecnologias
de informacdo, transformar esses atendimentos em remotos ou em
autoatendimento. Mas mesmo em tempos modernos o relacionamento, via
plataforma de negdcios na agéncia, acaba sendo um dos mais importantes que a
instituicdo possui, que se bem aproveitado, acaba sendo um diferencial competitivo

para os bancos.

12 . . . . . . A . o

Nos dias atuais esta se tornando uma realidade os clientes irem nas agéncias bancarias somente para
atualizacdo cadastral, depois conseguem acesso a maioria dos servicos pelo Internet Banking, inclusive tomada
de crédito;
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2.2.1.1.2 Conta Corrente

A captacdo de depositos a vista, livremente movimentaveis, é atividade tipica
e distintiva dos bancos comerciais, 0 que os configura como instituicdes financeiras

monetarias (Fortuna, 2010).

A conta corrente é o produto basico da relacéo entre o cliente e o banco, pois
através dela sdo movimentados os recursos do cliente, via depdsito, cheques,
ordens de pagamento, DOC!, e ap6s o SPB' a Transferéncia Eletronica
Disponivel — TED. Elas podem ser pessoais ou conjuntas. A conta corrente conjunta
pode, por sua vez, ser simples ou solidaria. A simples exige a assinatura de, no
minimo, dois dos participantes. Na solidaria, € necessaria apenas a assinatura de

um participante (Fortuna, 2010).

2.2.1.1.3 Compensacédo de Cheques e Outros Papéis

O servico de compensacao de cheques e outros papéis — Compe — é
regulado pelo BACEN e executado pelo Banco do Brasil. E realizado entre bancos,
na camara de compensacdo do BB, e permite a cobranca de cheques, a

transferéncia de fundos, o pagamento de titulos e outras obriga¢des (Fortuna, 2010).

2.2.1.1.4 Cobranca de Titulos

Um dos produtos mais importantes que os bancos desenvolveram nos ultimos

s

tempos € a cobranca bancaria, levando para seus clientes a seguranca de os

B Documento de Crédito;
“ Implantagdo do Sistema de Pagamentos Brasileiro;
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mesmos terem por tras de sua geracdo de caixa uma instituicdo que possui todos os

conhecimentos necessarios e legais para execucao de suas obrigacoes.

A cobranca bancéria é feita através dos boletos que substituem duplicatas,
notas promissorias, letras de cambio, recibos ou cheques, e que possuindo o cadigo
de barras tém o poder de circular pela camara de compensacédo de forma eletronica

sem o transito do documento fisico.

Os valores resultantes da operagcdo de cobranca s&o automaticamente
creditados na conta corrente do cliente em D ou D + 1, de acordo com o previamente

acertado entre banco e cliente.

Os bancos cobram os titulos de seus clientes em qualquer praca e, gracas ao
sistema de compensacdo, os titulos podem ser pagos, até o vencimento, em
qualguer agéncia bancaria, ap6s o vencimento, apenas nas agéncia do banco

emissor do bloqueto™ (Fortuna, 2010).

2.2.1.1.5 Débito Direito Autorizado — DDA

O Débito Direto Autorizado — DDA é mais uma importante ferramenta
desenvolvida pela Federacéo Brasileira de Bancos — FEBRABAN. O sistema permite
gue todos os compromissos de pagamentos sejam recebidos eletronicamente, por
meio dos bancos que atendem as pessoas fisicas e juridicas. Os valores das
transacdes sao creditados automaticamente na conta corrente dos clientes credores
(Fortuna, 2010).

No site da FEBRABAN encontramos quais sao 0s principais beneficios

trazidos pelo DDA'® e seu componente histérico de evolugo.

Débito Direto Autorizado é mais uma inovagdo desenhada e
implementada pela FEBRABAN e o0s bancos associados, para
contribuir com maior produtividade e eficiéncia no sistema. No inicio

> 0 mesmo que boleto, mas nesse caso mantivemos a escrita original.

'® para maiores informacdes sobre a funcionalidade do produto pode ser consultado o site da FEBRABAN em
http://www.febraban.org.br/Febraban.asp?id_pagina=208&id_texto=0&palavra=DEBITO DIRETO
AUTORIZADO, acessado em junho de 2013.
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da década de 90 foi inserido nos boletos ou bloquetos de cobranca o
codigo de barras. Isso permitiu que a compensacao fosse realizada
de forma eletrbnica, sem o transito do documento fisico pela
compensacgdo. Mas, o cliente continuou recebendo em casa ou na
empresa, 0s boletos em papel, que substituem, por sua vez,
duplicatas, notas promissorias, letras de cambio, recibos ou cheques.

O DDA é essencialmente um formato diferente de apresentacédo da divida do
sacado com cedente e ndo tem nada a ver com o atual débito automatico em conta
corrente. As regras sdo as mesmas dos boletos bancarios fisicos, mas néo tem o

codigo de barras (Fortuna, 2010).

2.2.1.2 Produtos de Empréstimos

Os produtos de empréstimos para os bancos sdo operacdes ativas, ou seja,
0S mesmos constituem-se em direitos de recebimento de valores monetarios dos
bancos sobre seus clientes através dos produtos de empréstimos tomados. Os
clientes por sua vez assumem, ao tomar empréstimos, passivos, pois tém a

obrigacéo de restituir e remunerar a captacao de recursos obtida junto aos bancos.

Dentre os produtos oferecidos aos clientes podemos destacar aqueles
destinados as pessoas juridicas, como Hot Money (empréstimo de curtissimo prazo

e empréstimos para capital de giro).

A seguir iremos demonstrar os principais produtos de empréstimos que 0s

bancos oferecem aos seus clientes.

2.2.1.2.1 Contas Garantidas

E uma conta de crédito com um valor-limite que normalmente é movimentada
diretamente pelos cheques emitidos pelo cliente, desde que n&o haja saldo

disponivel na conta corrente de movimentacdo. A medida que, nesta dltima, existam



31

valores disponiveis, estes sé@o transferidos de volta, para cobrir o saldo devedor da

conta garantida (Fortuna, 2010).

Esta conta difere-se da conta corrente, onde na maioria das vezes se
vinculada um cheque especial, pelo fato de ser outra conta, diferente da conta
movimento do cliente. Normalmente exigem do cliente o aviso com antecedéncia
dos valores a serem sacados, razdo pela qual trabalham com taxas de juros

menores.

2.2.1.2.2 Cheques Especiais

Sao contas correntes, normalmente as contas de movimentacao financeira do
cliente, em que fica atrelado um limite de crédito previamente concedido. A
movimentacdo se da de maneira automéatica ndo necessitando de prévia autorizacao

para o banco.

Os beneficios e os riscos de se obter crédito com este tipo de captacdo sédo
explicados por Fortuna (2010), como segue:

Para o cliente, o produto garante liquidez imediata para suas
emergéncias. Para o banco, é um instrumento mercadoldgico forte,
mas que, se mal administrado, pode representar uma perda
significativa, tendo em vista seu impacto sobre a administracdo de
reservas bancdérias, ja que é necessario deixar recursos de suas
reservas de livre movimentag&o em stand-by.

Os juros sobre esse produto sdo calculados diariamente sobre o saldo
devedor e cobrados, normalmente, no primeiro dia Gtii do més seguinte ao da
movimentacdo. Quanto ao IOF, a base de calculo € a soma dos saldos devedores

diarios apurados mensalmente (Fortuna, 2010).
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2.2.1.2.3 Desconto de Titulos

Desconto de titulos € uma modalidade de crédito onde o banco antecipa
recursos provenientes das vendas a prazo, ou seja, quando uma empresa, por
exemplo, fornece prazo ao seu cliente, mediante emissdo de cheques pré-datados
ou aceites em duplicatas ou notas promissoérias. De posse de tais titulos o cedente

dirige-se até uma agéncia bancaria e realiza a antecipacéo dos recursos.

A operacdo de desconto da ao banco o direito de regresso, ou seja, no
vencimento, caso o titulo ndo seja pago pelo sacado, o cedente assume a
responsabilidade do pagamento, incluindo multa e/ou juros de mora pelo atraso
(Fortuna, 2010).

Outros tipos de operacdes de desconto também sao feitos sobre os recibos
de venda de cartdes de crédito e os cheques pré-datados. Estas duas alternativas
sdo uma forma criativa de adiantamento de recursos para as empresas comerciais.

Os cheques pré-datados ficam em caucédo, como garantia do empréstimo.

2.2.1.2.4 Empréstimos para Capital de Giro

Sdo as operacOes tradicionais de empréstimos vinculadas a um contrato
especifico que estabeleca prazo, taxas, valores e garantias necessarias e que

atendem as necessidades de capital de giro das empresas (Fortuna, 2010).

O mesmo autor nos esclarece como é a caracteristica dos contratos em
relacdo ao prazo. O plano de amortizacdo é estabelecido de acordo com o0s
interesses e necessidades das partes e, normalmente, envolve prazo de até cento e

oitenta dias.

E a denominacdo geral da operacdo mais comum e mais simples de
empréstimo para capital de giro, sem garantia de recebiveis de vendas. Um

empréstimo para capital de giro geralmente é feito com base num contrato de
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empréstimo (um mutuo'’ como também é chamado no meio financeiro). Atualmente
0s bancos tém produtos pré-aprovados, em que 0 empresario saca um empréstimo
para capital de giro diretamente nos terminais eletrbnicos ou pelo gerenciador
financeiro fornecido pelo banco, podendo restituir o empréstimo em prestacdes
mensais fixas. Este tipo de empréstimo pode ser utilizado para compra de estoques,
pagamento de salarios, impostos e outras despesas correntes, antes da venda dos
produtos (Ross, Westerfield, Jordan, Lamb, 2013).

2.2.1.2.5 Crédito Direto ao Consumidor — CDC

O Crédito Direto ao Consumidor € destinado para aquisicdo de bens e
servigos por seus clientes. Sua maior utilizagdo é, normalmente, para a aquisi¢cdo de

veiculos e eletrodomésticos (Fortuna, 2010).

O bem adquirido, sempre que possivel, serve como garantia da operacao,
ficando a financeira vinculada pela figura juridica da alienacéao fiduciaria, pelo qual o
cliente transfere a ela a propriedade do bem adquirido, com o dinheiro emprestado,

até o pagamento total de sua divida (Fortuna, 2010).

2.2.1.3 Produtos de Captacéo

Para que os bancos sejam os intermediadores do mercado financeiro foram
criados diversos produtos de captacdo que sao conhecidos, também, como
operacOes passivas dos bancos. Nessa linha de produtos a mais popular ou mais

acessivel na maioria das vezes é o CDB (Certificado de Depésito Bancario).

Para Fortuna 2010, sdo os mais antigos e utilizados titulos de captagéo de
recursos, junto as pessoas fisicas e juridicas, pelos bancos comerciais, bancos de

investimento, bancos de desenvolvimento, bancos mudltiplos que tenham uma

17 . ; N . . .
Contrato em que uma das partes empresta coisa fungivel a outra, e a outra liquida o contrato mediante
entrega da mesma coisa.
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dessas carteiras, e caracterizam um depdsito a prazo fixo. Sua emissdo gera a
obrigacdo das instituicbes emissoras de pagar ao aplicador, ao final do prazo
contratado, a remuneracao prevista, que sera sempre superior ao valor aplicado. Os
recursos captados pelas instituicdes através desses instrumentos sao geralmente

repassados aos clientes na forma de empréstimos.

2.3 ELEMENTOS PARA ANALISE DA SITUACAO ECONOMICA DA EMPRESA

Neste tépico iremos abordar os principais indicadores financeiros quando se
avalia os dados contabeis de uma empresa. Abaixo relacionaremos diversos indices
que explicardo, em tdpico posterior, como estd a situacao financeira da empresa —
sua estrutura e liquidez — e, também qual é sua situacdo econdmica trazendo
aspectos relacionados a rentabilidade.

Os indicadores séo balizadores na tomada de deciséo e correlacionando com
informacgdes de outras atividades, Matarazzo (2007) expde

Os indices servem de medida dos diversos aspectos econémicos e
financeiros da empresa. Assim como um médico usa certos
indicadores, como pressdo e temperatura, para elaborar o quadro
clinico do paciente, os indices financeiros permitem construir um
guadro de avaliacdo da empresa. H&, porém, uma diferenca:
enquanto o médico pode ter certeza de que ha algo errado com o
paciente que apresenta pressdo muito alta — talvez a eminéncia de
um derrame -, na empresa, um endividamento elevado néo significa
gue esteja a beira da insolvéncia (...) o indice financeiro, porém, é um
alerta.

Mas, também, existe problema na discussdo dos indicadores financeiros.
Como um indicador € apenas um numero dividido por outro, e como existe uma
guantidade substancial de nimeros contabeis, h4 um nimero imenso de indicadores
possiveis que poderiamos examinar. Cada um tem o seu preferido (Ross,
Westerfield, Jordan, Lamb, 2013).

Como o trabalho ndo pretende examinar todos os indicadores, detalharemos

agueles que serdo utilizados para avaliacdo econdmica da empresa.
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2.3.1 indices de Estrutura de Capital

Os indices desse grupo mostram as grandes linhas de decisfes financeiras,

em termos de obtencéo e aplicagéo de recursos (Matarazzo, 2007).

Também devemos tomar algumas precaucdes em relagdo aos indices, pois
aqueles que revelem grandes desvios em relacdo a norma sao apenas sintomas de
um problema. Costuma ser necessario fazer analises aprofundadas para isolar as

causas desse problema (Gitman, 2010).

a) Participacdo de capitais de terceiros: esse indicador é obtido pela divisdo
dos capitais de terceiros sobre o patriménio liquido, como segue:

Capitais de terceiros
Patrim6nio Liquido

X100

Indica quanto a empresa tomou de capitais de terceiros para cada R$ 100,00
reais de capital proprio investido. Do ponto de vista estritamente financeiro, quanto
maior a relacdo capitais de terceiros/patriménio liquido menor a liberdade de
decisOes financeiras da empresa ou maior a dependéncia a esses terceiros. Quanto

menor, melhor (Matarazzo, 2007).

b) Composicao do Endividamento: podemos obter este indicador realizando

a divisdo do passivo circulante sobre capital de terceiros, como segue:

Passivo Circulante
X100

Capitais de Terceiros

Indica qual o percentual de obrigacbes de curto prazo em relacdo as
obrigacdes totais. Quanto menor, melhor. Uma coisa é ter dividas de curto prazo que
precisam ser pagas com 0s recursos possuidos hoje, mais aqueles gerados a curto

prazo, outra coisa é ter dividas a longo prazo (Matarazzo, 2007).
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c) Imobilizagdo do Patriménio Liquido: podemos obter o indicador dividindo-
se 0 ativo permanente sobre o patrimoénio liquido, como segue formula

abaixo:

Ativo Permanente

— X 100
Patrimonio Liquido

O indicador nos mostra quanto a empresa aplicou no Ativo Permanente para
cada R$ 100,00 reais de Patriménio Liquido. Quanto menor, melhor (Matarazzo,
2007).

d) Imobilizagdo dos Recursos n&o Correntes: obtemos esse indicador
realizando a divisdo do Ativo Permanente sobre a soma do Patrimbnio

Liquido e Exigivel a Longo Prazo, como segue:

Ativo Permanente
PL + ELP

X 100

Com esse indice calculamos o percentual dos Recursos ndo Correntes que foi
destinado ao Ativo Permanente (Matarazzo, 2007).

2.3.2 Indices de Liquidez

A liquidez de uma empresa é medida em termos de sua capacidade de saldar
suas obrigacdes de CP a medida que se tornam devidas. A liquidez diz respeito a
solvéncia da posicao financeira geral da empresa — a facilidade com que pode pagar

suas contas em dia (Gitman, 2010).

A compreensdo desses indicadores € fundamental, pois o0s gestores
financeiros lidam constantemente com bancos e outros provedores de financiamento

de curto prazo (Ross, Westerfield, Jordan, Lamb, 2013).

A reviséo da literatura nos diz que os indices apresentados a seguir deverao
ser 0s maiores possiveis, mas devemos realizar a analise de acordo com o perfil de

cada empresa e 0 contexto que a mesma esta inserida.
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a) Liquidez Geral: obtemos o indicador dividindo a soma do ativo circulante
mais realizavel a longo prazo sobre a soma do passivo circulante mais

exigivel a longo prazo, como segue:

Ativo Circulante + Realizavel a Longo Prazo
Passivo Circulante + Exigivel a Longo Prazo

Indica quanto a empresa possui no ativo circulante e realizavel a longo prazo
para cada R$ 1,00 real de divida total (Matarazzo, 2007).

b) Liquidez Corrente: o indicador é resultado da divisdo do ativo circulante
sobre o passivo circulante, como segue formula abaixo:

Ativo Circulante
Passivo Circulante

Indica a porcentagem das obrigacbes de dividas anuais com que uma

empresa pode honrar com seus ativos correntes (Gitman, 2010).

c) Liquidez Seca: calcula-se o indicador realizando a divisdo da soma do
disponivel, bancos e clientes sobre o passivo circulante da empresa, como

segue:

Disp. + Bco + Cliente
Passivo Circulante

Esse indice assemelha-se ao de liquidez corrente, mas exclui do calculo o
valor dos estoques por ser o ativo circulante menos liquido. Ele também € o que tem
valores contdbeis menos confiaveis como medidas do valor de mercado, porque a
qualidade do estoque ndo é considerada. Parte do estoque pode ser danificada,
tornar-se obsoleta ou se perder com o tempo (Ross, Westerfield, Jordan, Lamb,
2013).
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2.3.3 Indices de Rentabilidade

De uma forma ou de outra, eles se destinam a medir a eficiéncia de uma
empresa em utilizar seu ativo e administrar suas operacfes. O foco esta na ultima
linha, o lucro liquido (Ross, Westerfield, Jordan, Lamb, 2013).

Tomadas em seu conjunto, essas medidas permitem aos analistas avaliar 0s
lucros da empresa em relacdo a um dado nivel de vendas, um dado nivel de ativos
ou o0 investimento dos proprietarios. Se ndo houvesse lucro, uma empresa nao

atrairia capital externo (Gitman, 2010).
a) Margem Liquida: o calculo do indicador é obtido pela divisdo do lucro
liquido sobre vendas liquidas, conforme férmula abaixo:

Lucro Liquido
Vendas Liquidas

X 100

A margem de lucro liquido mede a porcentagem de cada unidade monetéria
de vendas remanescentes ap0s a deducao de todos os custos e despesas, inclusive
juros (Gitman, 2010).

b) Rentabilidade do Patriménio Liquido: a divisdo do lucro liquido pelo
patriménio liquido médio, conforme formula abaixo:

Lucro Liquido
Patrimdnio Liquido Médio

X 100

Indica quando a empresa teve de lucro para cada R$ 100,00 de capital

préprio investido. Quanto maior, melhor (Matarazzo, 2007).

c) Rentabilidade do Ativo: € a divisdo do lucro liquido sobre o ativo total da

empresa, como segue:

Lucro Liquido
Ativo Total

X 100
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Esse indice mostra quanto a empresa obteve de lucro liquido em relacdo ao
ativo. E uma medida da capacidade da empresa em gerar lucro liquido e assim

poder capitalizar-se (Matarazzo, 2007).

d) Giro do Ativo: obtemos o indicador realizando a divisdo das vendas

liquidas sobre o ativo.

Vendas Liquidas
Ativo Total

O sucesso de uma empresa depende em primeiro lugar de um volume de
vendas adequado. O volume de vendas tem relagédo direta com o montante de
investimentos. Nao se pode dizer que uma empresa esta vendendo pouco ou muito
olhando-se apenas para o valor absoluto de suas vendas. Esse indicador mostra o
quanto a empresa vendeu para cada R$ 1,00 de investimento total (Matarazzo,
2007).

2.3.4 Anéalise Vertical e Horizontal

A andlise vertical é calculada dividindo-se cada conta do balanco patrimonial
ou do DRE pelo total. Dessa forma obtém-se qual é a participacdo de cada conta no

total, mostrando aos interessados qual € o nivel de representacao.

A analise horizontal mostra a evolugdo de cada conta do BP e do DRE. O
ideal para o célculo do indice é obter, pelo menos, uma série de trés anos das

respectivas pecas contabeis.

Por intermédio desse tipo de analise podem-se conhecer pormenores das
demonstracdes financeiras que escapam a analise genérica através de indices
(Matarazzo, 2007).

No balanco, a analise vertical fornece indicadores que facilitam a avaliagdo da
estrutura do ativo e das suas fontes de financiamento. Esses indicadores

correspondem as participacdes percentuais dos saldos das contas e dos grupos
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patrimoniais sobre o total do ativo ou do passivo mais patriménio liquido (Braga,
1995)

Os indices podem informar, por exemplo, que uma empresa esta com alto
endividamento. A analise vertical/horizontal aponta qual o principal credor e como se

alterou a participacéo de cada credor nos ultimos dois exercicios (Matarazzo, 2007).

2.3.5 O Modelo Fleuriet

O Modelo Fleuriet foi introduzido no Brasil na década de 80 e pretendeu trazer
uma nova metodologia para a analise do capital de giro. Inicialmente, o modelo
propfe uma nova classificacdo gerencial para as contas de ativo e passivo
circulante, segundo sua natureza financeira ou operacional, sendo essa segregacao

essencial para o processo de avaliacdo da necessidade de capital de giro.

Para uma melhor compreensdo do modelo de andlise financeira que se
pretende definir, as contas do ativo e do passivo devem ser consideradas em
relacdo a realidade dinamica das empresas, em que as contas sao classificadas de
acordo com o seu ciclo, ou seja, 0 tempo que leva para se realizar uma rotagao
(Fleuriet, Kehdy, Blanc, 2003).

O ativo circulante divide-se em contas erréticas (caixa, bancos e titulos) e
contas ciclicas (duplicatas a receber e estoques). De igual forma o passivo circulante
divide-se em contas erraticas (duplicatas descontadas, empréstimos bancéarios a

curto prazo) e contas ciclicas (fornecedores) (Fleuriet, Kehdy, Blanc, 2003).

Por este modelo o calculo da NCG, que € um conceito econdmico financeiro e
nao uma definicdo legal é obtido através da diferenca entre as contas ciclicas, ou
seja, as contas ciclicas do passivo sdo o autofinanciamento da empresa, enquanto
gue as contas ciclicas do ativo sdo recursos que a empresa deve dispor para

financiamento de suas atividades.

A NCG é muito sensivel as modificacbes que ocorrem no ambiente
econdbmico em que a empresa opera. Assim, modificacées como reducao do crédito

de fornecedores, aumento de estoques, alteram no curto prazo a NCG da empresa.
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Todavia, a NCG depende, basicamente, da natureza e do nivel de atividade dos

negocios da empresa (Fleuriet, Kehdy, Blanc, 2003).

Quando no ciclo financeiro, as saidas de caixa ocorrem antes das entradas de
caixa, a operacdo da empresa cria uma necessidade de aplicacdo permanente de
fundos, que se evidencia no balanco por uma diferenga positiva entre o valor das
contas ciclicas do ativo e das contas ciclicas do passivo. Essa aplicacdo permanente
de fundos denomina-se Necessidade de Capital de Giro (NCG) (Fleuriet, Kehdy,
Blanc, 2003).

Define-se como Capital de Giro (CDG) a diferenca entre o passivo
permanente e o ativo permanente. Denomina-se ativo permanente as contas nao
ciclicas do ativo e passivo permanente as contas nao ciclicas do passivo (Fleuriet,
Kehdy, Blanc, 2003).

O Saldo de Tesouraria (T) define-se como a diferenca entre o ativo e 0
passivo erraticos. Para exemplificacdo as contas do ativo erratico sdo as
disponibilidades em caixa e bancos e as contas do passivo erratico sdo as contas de
empréstimos de curto prazo e pagamento de Imposto de Renda (Fleuriet, Kehdy,
Blanc, 2003).

2.4 OUTROS ITENS DAS DESPESAS FINANCEIRAS

Neste tépico iremos abordar dois elementos que sao o IOF, incidente toda vez
que a empresa realiza uma nova operacdo de crédito e o custo de deixar disponivel
para os clientes da empresa a tecnologia para recebimento através de cartdo de

crédito.
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2.4.1 IOF —Imposto sobre Operacdes Financeiras

No Brasil, o custo do crédito € onerado pelo IOF, o imposto sobre operacdes
financeiras, que incide de duas formas: uma aliquota Unica de 0,38% sobre o total
da operacdo (exceto para desconto de duplicatas mercantis, na qual a incidéncia é
sobre o valor descontado) e uma aliquota adicional de 1,50% por ano, calculada de
forma diaria a 0,0041% sobre o saldo devedor da operacao até o 365° dia. Assim,
para um empréstimo com dois anos de prazo para pagamento, o IOF seré
exatamente 1,50%, pois o prazo do empréstimo que exceder a 365 dias ndo tem
IOF. O IOF junto com as tarifas e comiss@es cobradas pelos bancos faz que o custo
efetivo total de um empréstimo possa ser consideravelmente superior a taxa cotada
(Ross, Westerfield, Jordan, Lamb, 2013).

O Imposto sobre Operacdes de Crédito, Cambio e Seguro, ou relativas a
Titulos ou Valores Mobiliarios — IOF — tem como base de sua regulamentacdo o
decreto 6.306, de 14/12/07. Ele incide sobre operacdes de crédito realizadas por
instituicbes financeiras, por empresas que exercem as atividades de prestacao
cumulativa e continua de servicos de assessoria crediticia, mercadolédgica, gestao
de crédito e selecdo de riscos, entre pessoas juridicas ou entre pessoa juridica e

pessoa fisica (Fortuna, 2010).

Ele também é cobrado nas operacdes de cambio, nas operacdes de seguros
realizadas por seguradoras, nas operacoes relativas a titulos e valores mobiliarios e

nas operagdes com outro ativo financeiro ou instrumento cambial (Fortuna, 2010).

No caso das operagbes de crédito, o fato gerador do IOF € a entrega do
montante ou do valor que constitua o objeto da obrigacdo, ou entdo a sua colocacao
a disposicao do interessado (Fortuna, 2010).
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2.4.2 Cartdoes de Crédito

Este item foi relacionado no trabalho pelo fato da empresa disponibilizar para
seus clientes o sistema de pagamento através de cartdo de crédito. Esse sistema
envolve uso de tecnologia (maquinetas), e pagamento de taxas por parte do

empresario toda vez que algum cliente faz pagamento dos exames utilizando cartéo.

Os custos envolvidos sdo variaveis, pois a empresa paga ao Credenciador
aluguel das maquinas para utilizagdo. O valor do aluguel depende do numero de

maquinas que a empresa utiliza e qual serd a movimentacéo financeira.

Além do custo do aluguel toda vez que ocorre a movimentagao financeira a
empresa paga uma taxa, que € descontado automaticamente do fluxo financeiro,
referente a operacdo. Essas taxas sdo varidveis, ou seja, quanto maior o prazo

concedido maior é a taxa.

2.5 SISTEMA DE INFORMACOES DE CREDITO DO BACEN — SCR

O Sistema de InformacBes de Crédito do Banco Central — SCR é um
instrumento de registro e consulta de informacfes sobre as operacdes de crédito,
avais e fiancas prestados e limites de crédito concedidos por instituicdes financeiras
a pessoas fisicas e juridicas no pais. Foi criado pelo Conselho Monetéario Nacional e
€ administrado pelo Banco Central do Brasil, a quem cumpre armazenar as
informagcbes encaminhadas e, também, disciplinar o processo de correcdo e

atualizacao da base de dados pelas instituicdes financeiras participantes.

O SCR é o principal instrumento utilizado pela supervisdo bancéria para
acompanhar as carteiras de crédito das instituicbes financeiras. Nesse sentido,
desempenha papel importante na garantia da estabilidade do Sistema Financeiro

Nacional e na prevencao de crises.
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O SCR é alimentado mensalmente pelas instituicdes financeiras, mediante
coleta de informacdes sobre as operacdes concedidas. Inicialmente determinou-se
gue as instituicbes enviassem informacdes sobre o total das operacdes dos clientes

com responsabilidade total igual ou superior a R$ 50.000,00 (cinquenta mil reais).

Paulatinamente, esse valor foi sendo diminuido, inicialmente para o patamar
de R$ 20.000,00 (vinte mil reais), depois para R$ 5.000,00 (cinco mil reais), e
atualmente, sdo armazenadas no banco de dados do SCR as operacdes dos
clientes com responsabilidade total igual ou superior a R$ 1.000,00 (mil reais) a
vencer e vencidas, e os valores referentes as fiancas e aos avais prestados pelas
instituicdes financeiras a seus clientes, além de créditos a liberar contabilizados nos

balancetes mensais.

As instituicdbes financeiras sdo responsaveis pelo encaminhamento
sistematico de dados sobre as operacdes de crédito. Cumpre a elas também corrigir
ou excluir as informacdes imprecisas. Eventuais questionamentos judiciais devem
ser encaminhados diretamente a instituicdo financeira que informou os dados sobre

a operacao.

2.6 TAXAS DE JUROS

Um dos principais objetivos do trabalho é realizar a verificacdo de qual sdo as
taxas de juros que a empresa esta pagando as instituicdes financeiras. Portanto,
este item é de fundamental importancia, pois nele verificaremos os diferentes tipos

de taxas, que auxiliardo no entendimento do trabalho.

a) Taxas Proporcionais:

Duas taxas de juros expressas em unidades de tempo distintas, sao ditas
proporcionais quando, incidindo sobre um mesmo principal, durante um mesmo
prazo, produzem um mesmo montante, no regime de capitalizacdo simples
(Securato, 2006).
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Esta taxa proporcional é obtida da divisdo entre a taxa de juros considerada
na operacdo e o numero de vezes em que ocorrerdo 0s juros (quantidade de

periodos de capitalizacdo) (Assaf Neto, 2009).

b) Taxas Equivalentes:

Duas taxas de juros, expressas em unidades de tempo distintas, sdo ditas
equivalentes quando, incidindo sobre um mesmo principal durante um mesmo prazo,
produzem um mesmo montante, no regime de capitalizacdo composta (Securato,
2006).

A equivaléncia entre as taxas depende do regime de capitalizagdo; assim,
duas taxas podem ser equivalentes entre si no regime de juros simples, mas, com

certeza, ndo o serdo em juros compostos (Dal Zot, 2006).

c) Taxa Nominal:

Denomina-se taxa nominal de juros quando 0s juros sao capitalizados, mais
de uma vez no periodo a que ela se refere. Na préatica comercial e bancaria, quando
ISSO ocorre, converte-se a taxa informada de juros em sua taxa proporcional, para o
periodo de capitalizacdo, obtendo-se, assim, a taxa a ser usada para o calculo dos

juros compostos (Dal Zot, 2006).

A taxa nominal é expressa numa unidade de tempo que néo coincide com o
periodo de tempo no qual os juros sdo capitalizados. E usada no mercado financeiro
com relativa frequéncia, principalmente no exterior. Entretanto, ndo é usada em
calculos financeiros, pois 0 que de fato interessa € como 0s juros sao efetivamente

capitalizados (Securato, 2006).

d) Taxa Efetiva:

Denomina-se taxa efetiva de juros aquela que reflete, diretamente, a quantia

de juros que sera obtida na unidade de tempo em que é informada (Dal Zot, 2006).
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A taxa efetiva é expressa numa unidade de tempo coincidente com o periodo
de tempo em que o0s juros sdo capitalizados como, por exemplo, 5% a.m. com

capitalizacdo mensal (Securato, 2006).
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3. COLETA DE DADOS

Os dados para desenvolvimento deste trabalho foram coletados de duas

formas:

Na primeira foram buscadas informacdes relativas as despesas financeiras da
empresa, com pagamento de juros, tarifas, IOF. A obtencdo dessas informacdes
deu-se consultando os extratos bancarios, porque a empresa ndo possui controle

especifico dessas despesas.

Além das informacg@es sobre as despesas financeiras informamos quais foram

os valores amortizados das operacdes de crédito, quando incidentes.

Na segunda, foram coletados dados secundarios, obtidos, principalmente, das
taxas praticadas pelos bancos e informadas ao BACEN. Essas taxas servirdo para
analise comparativa das taxas dos produtos adquiridos pela empresa para
financiamento de suas operacbes de forma a obter um panorama de como o

mercado financeiro percebe e analisa a situacdo econémico-financeira da empresa.

Para andlise da situacdo econdmico-financeira realizamos os célculos dos
principais indicadores financeiros como os de liquidez, rentabilidade e de estrutura

de capital.

3.1 ESTRUTURA DAS DESPESAS FINANCEIRAS

Neste item s&o relacionadas as despesas financeiras (pagamento de juros e
tarifas), pagamento do imposto relativo as operacdes de crédito (IOF) que a

empresa teve no periodo de um ano, no caso estudado, o ano de 2012.

a) Capital de giro — os empréstimos relacionados a aquisicdo de capital
de giro;
b) Aquisicao de bens — operacgOes realizadas para obtencdo de bens,

neste caso para financiamento de veiculos automotores — CDC Veiculos;
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C) Financiamento de projeto - operagdo de crédito para financiamento
de projeto da empresa. Ha cinco anos a empresa abriu uma filial para melhor
atender seus clientes e, ap6s a montagem do plano de negdcios, resolveu
financiar parte desse investimento, realizando uma operacdo de crédito na

modalidade “Financiamento de projeto”;

d) Desconto de cheques — desconto de cheques pré-datados que foram

utilizados pelos clientes da empresa para pagamento dos exames;

e) Cheque especial - a empresa possui trés contas bancarias onde, em

cada uma delas, possui limite de crédito previamente aprovado;

f) Outros Produtos e Servigos - tabela contendo informacfes sobre
outros produtos e servicos bancarios, que nao estédo vinculados diretamente as
operacdes de crédito, como titulos de capitalizacdo e mensalidades das
credenciadoras de cartdes de créedito;

Q) Outras Tarifas - informacdes relativas as despesas financeiras para
pagamento de tarifas relacionadas a prestacdo de servicos de SMS, tarifas de
adiantamento a depositantes, tarifa de extratos bancéarios quando excedidos os
do pacote contratado, tarifas de transferéncias bancarias, principalmente
DOC/TED, tarifa de emissdao de ordem de pagamento, tarifas de

renovacdao/atualizacédo de cadastro;

3.2 DADOS DA EMPRESA

De acordo com os produtos e a classificacdo aqui feita, a seguir sao
apresentadas as despesas financeiras que a empresa teve no periodo de 2012,

como segue:
a) Capital de giro:

Conforme exposto no DRE e no BP de 2012 a empresa possuia operacdes de
capital de giro, algumas de curto prazo e outras de longo prazo. As despesas

financeiras nessa modalidade foram:



Tabela 1 - Despesas financeiras com operagoes de capital de giro em 2012.

Capital de Giro

Juros
Tarifas
IOF

R$ 188.308,80
R$ 201,70
R$ 1.640,00

Total

R$ 190.150,50

Fonte: extratos das contas correntes e contratos bancarios.
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Vale ressaltar que na medida em que a empresa amortiza suas operagdes de

capital de giro de curto prazo, faz-se necessario a tomada de novas operacdes para

gue consiga honrar com seus compromissos assumidos perante fornecedores,

funcionarios e as despesas correntes da empresa, por isso a alta incidéncia de IOF.

b) Cheque especial:

Sédo as despesas financeiras para pagamento dos juros e IOF cobrados pela

utilizacao do cheque especial, como segue:

Tabela 2 - Despesas financeiras com uso de cheque especial.

Cheque Especial

Juros
Tarifa
IOF

R$ 27.245,00
R$ 1.179,50
R$ 3.489,16

Total

R$ 31.913,66

Fonte: extratos das contas correntes.

As tarifas envolvidas séo aquelas que os bancos cobram para manutengéo das

contas. Lembramos que as contas que ndo possuem limite de crédito envolvido

também possuem a cobranga de tarifas, mas nesse caso, foram relacionadas na

tabela Outras Tarifas.

Essa modalidade de crédito possui a caracteristica de ser uma das mais caras

do mercado financeiro. Ela deve ser utilizada somente quando a empresa tiver

alguma despesa néo programada. Pela alta incidéncia de juros percebemos que a

empresa utiliza essa modalidade de crédito de forma recorrente.
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c) Financiamento de projeto:

Na Tabela 3 apresentamos as despesas financeiras referentes ao

Financiamento de Projeto de abertura de uma filial, como segue:

Tabela 3 - Despesas financeiras com financiamento de projeto.

Financiamento de Projeto

Juros R$ 11.100,95
Tarifa nao incidiu
IOF nao incidiu
Total R$ 11.100,95

Fonte: extratos das contas correntes e contratos bancarios.

A operacao foi realizada no ano de 2009, portanto o pagamento do IOF e das
tarifas da operacéo foram liquidados no mesmo ano, ndo havendo a incidéncia no

periodo de analise dos dados.
d) Aquisicdo de Bens — CDC Veiculos:

Os gastos referentes a essa modalidade de crédito foram pequenos no ano de

2012, visto que a operacdo foi contratada no altimo trimestre de 2012, como segue:

Tabela 4 - Despesas financeiras com aquisi¢ao de bens.

Aquisicéo de Bens

Juros R$ 6.833,68
Tarifa R$ 360,00
IOF R$ 2.296,00
Total R$ 9.489,68

Fonte: extratos das contas correntes e contratos bancarios.

Na Tabela 4, podemos observar a alta incidéncia de IOF, pois o recolhimento
do imposto € realizado no momento da liberacdo do crédito para o cliente,
aumentando o custo efetivo total. Também podemos observar que a tarifa para
liberacdo da operacéo foi de R$ 360,00, contribuindo, também, para o aumento CET

da operacéao de crédito.
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e) Desconto de cheques

Observamos que a incidéncia de despesas financeiras referentes a esta
modalidade de crédito € pequena na comparacdo com as demais, mas abaixo segue

as informacoes relativas, como segue:

Tabela 5 - Despesas financeiras com desconto de cheques.

Desconto de Cheques

Juros R$ 540,00
Tarifa R$ 123,00
IOF R$ 89,00
Total R$ 752,00

Fonte: dados do BACEN e sic.

A empresa trabalhou com esta modalidade de crédito até o més de agosto de

2012 e depois nao foram necessarios operacdes dessa modalidade.
f) Outros Produtos e Servicos:

Na Tabela 6 foram relacionadas as despesas financeiras com Outros Produtos
e Servicos, visto que essas despesas financeiras ndo se encaixam diretamente em

nenhuma das operacdes de crédito anteriormente relatadas.

Tabela 6 - Despesas financeiras com outros produtos e servigos.

Outros Produtos e Servi¢cos
Titulos de Capitalizagdo R$ 2.686,65

Maquinas de Cartéo R$ 2.451,60
Taxa MDR R$ 379,43
Total R$ 5.517,68

Fonte: extratos das contas correntes.

Observamos na Tabela 6, também, a incidéncia de gastos com maquinas de
cartdo de crédito. Esses gastos referem-se ao uso da tecnologia das credenciadoras

de cartdes de crédito.
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Também se observa a incidéncia de despesas relacionadas a taxa MDR
(Merchant Discount Rate) taxa cobrada dos estabelecimentos comerciais por cada
operacdo realizada®®. As taxas obtidas foram da credenciadora Banrisul Servicos
S/A que faz a cobranca dessas taxas diretamente na conta movimento que 0S
clientes possuem no Banrisul S/A. Apenas ressaltamos que a empresa Banrisul
Servicos S/A faz parte do conglomerado financeiro do Banrisul S/A, esta sendo uma

de suas controladas.
g) Tarifas Diversas:

Na Tabela 7 foram relacionados os gastos com as tarifas que nédo incidiram
diretamente nas operacdes de crédito. Essas tarifas normalmente sdo cobradas
quando o cliente utiliza algum servico especial do Banco como uso de SMS*®, para
aviso quando ocorre alguma movimentagao financeira na conta corrente. As tarifas
de transferéncias sdo aquelas relacionadas a realizacdo de DOC (documento de
crédito), TED (transferéncia eletrdnica disponivel) e, ainda, OP (ordem de

pagamento), servico utilizado apenas uma vez pela empresa durante o ano de 2012.

Tabela 7 - Despesas financeiras com tarifas diversas.

Tarifas Diversas

Servigos R$ 115,72
Transferéncias R$ 482,12
Cadastros R$ 144,00
Total R$ 741,84

Fonte: extratos das contas correntes.

Também observamos a pequena incidéncia desses gastos se comparados ao

total das despesas financeiras.

¥o percentual dessas taxas varia de acordo com o tipo de estabelecimento, porte e volume de vendas com a
utilizacdo da tecnologia. Outra varidvel sdo os prazos concedidos para os clientes, pois no cartdo de débito
geralmente a Taxa MDR é menor do que nas operagdes em que se usa cartdo de crédito a vista e parcelado.
19 Mensagem que é enviada ao celular do cliente quando alguma movimentacdo financeira é realizada com o
cartdo da conta.
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3.3 RESUMO DAS DESPESAS FINANCEIRAS

Este topico apresenta quais foram as despesas financeiras da empresa no ano
de 2012. Na Tabela 8 podemos observar que o destaque das despesas financeiras

sao os juros das operacoes, seguido, mas muito de longe, pelas despesas com IOF.

Tabela 8 - Resumo das despesas financeiras.

Despesas Financeiras Totais

Juros R$ 234.028,43
Tarifa R$ 1.864,20
IOF R$ 7.514,16
Outros Produtos e Servicos R$ 5.517,68
Tarifas Diversas R$ 741,84
Total R$ 249.666,31

Fonte: extratos das contas correntes, contratos bancarios e sic.

Visto o faturamento da empresa apresentado em 2012, que foi de 1,8 milhdes
de reais, e como sera demonstrado em item posterior, que a rentabilidade do ativo
esta insatisfatéria, podemos concluir que o valor dessas despesas € elevado, visto
gue existe a possibilidade de tomar recursos menos onerosos no mercado

financeiro, conforme relacionaremos no decorrer deste trabalho.

3.4 NIVEL DE ENDIVIDAMENTO DA EMPRESA

Neste topico foram levantadas as informacgdes relativas a tomada de crédito
da empresa no sistema financeiro. O levantamento dessas informacdes foi de
fundamental importancia para que possamos analisar se o nivel de endividamento

da empresa € constante, decrescente ou crescente.

Essas informagfes serviram, também, para ver quais sdo as modalidades de
credito que a empresa mais consome, visto que a mesma ndo tem um adequado

controle de suas operacdes bancarias.



Tabela 9 - Nivel de endividamento da empresa.
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CG Projeto |Desconto | Aquisicdo de Bens | Cheque Especial Total
dez/11 | R$911.058 | R$ 28.551 | R$ 3.848 n/d R$ 25.118 R$ 968.574
jan/12 | R$ 893.560 | R$ 27.260 | R$ 3.281 n/d R$ 31.078 R$ 955.178
fevil2 | Rg881.297 | R$ 25.939 | R$ 4.594 n/d R$ 31.264 R$ 943.095
mar/l2 | rg 857.147 | R$ 24.628 | R$ 2.086 n/d R$ 36.069 R$ 919.930
abr/12 | R$938.975 | R$ 24.623 | R$ 2.648 n/d R$ 32.770 R$ 999.017
mai/l2 | R$923.400 | R$ 23.004 | R$ 5.530 n/d R$ 41.127 R$ 993.061
jun/12 | R$901.207 | R$ 21.771 | R$ 3.209 n/d R$ 37.843 R$ 964.030
jul/12 | R$ 878.646 | R$ 20.691 | R$ 2.484 n/d R$ 40.629 R$ 942.450
ago/12 | R¢ 856.013 | R$ 17.806 | R$ 1.794 n/d R$ 41.576 R$917.189
set/l2 | R$ 907.314 | R$ 16.393 n/d n/d R$ 30.159 R$ 953.866
out/l2 | R$ 882.039 | R$ 14.974 n/d n/d R$ 29.080 R$ 926.093
nov/12 | Rg 855.840 | R$ 13.535 n/d R$ 136.402 R$ 31.584 R$ 1.037.361
dez/12 | R$ 829.438 | R$ 12.088| n/d R$ 138.051 R$ 93.802 R$ 1.073.380

Fonte: sistema de informacdes de crédito do BACEN.

Onde:

CG: Capital de Giro;

Projeto: Financiamento de Projeto;

Desconto: Desconto de Cheques;

Aquisicdo de Bens — Aquisi¢cdo de Bens - Veiculos Automotores — CDC;

Cheque Especial: Limites pré-aprovados nas contas correntes;

N/D: N&o disponiveis;

Na Tabela 9 observamos o nivel de endividamento da empresa informado

pelos bancos ao sistema de crédito do BACEN. Também podemos identificar quais

sdo os valores tomados em cada modalidade de crédito.
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Achamos conveniente trazer os valores do ultimo més de 2011 para que
possamos compara-lo ao ultimo més de andlise do nosso trabalho, que é o ano de

2012, correlacionando com o faturamento da empresa.

Percebemos que o faturamento da empresa em 2011 foi de 1,6 milhdes e o
nivel de endividamento em dezembro de 2011 era de 967 mil reais, representando
60,39% do faturamento.

Em 2012 a empresa apresentou faturamento de 1,8 milhGes, aumento de 200
mil reais em relacdo ao ano anterior, representando acréscimo de 12,5%. Ja o nivel
de endividamento elevou-se para 1,1 milhdes, representando 59,58% em relacédo ao
faturamento da empresa. Desse modo podemos perceber que o nivel de
endividamento, embora tenha aumentado, a representatividade em relacdo ao

faturamento é menor na comparac¢ao dos dois anos.

3.5 TAXAS DAS OPERACOES DE CREDITO

Na Tabela 10 relacionamos as taxas médias das operacbes de crédito
registradas no BACEN pelos bancos. A taxa informada pelo BACEN é a taxa média
das operacOes de crédito contratadas naquele periodo. Foi utilizado o Sistema de
Séries Temporais do BACEN (SGS) que tem o objetivo de tornar disponiveis
informacBes econbmico-financeiras, bem como manter uniformidade entre os

documentos produzidos com base em séries temporais nele armazenadas.

Em coluna paralela as taxas divulgadas pelo BACEN, relacionamos as taxas
contratuais das operacdes de crédito que a empresa contratou naquele periodo e na

mesma modalidade.

Atualmente a empresa utiliza quatro modalidades de crédito, mas na Tabela
10 foram relacionadas cinco modalidades, pois a modalidade de crédito Desconto de

Cheques, atualmente, ndo € mais utilizada pela empresa.
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O Sistema de Séries Temporais do BACEN nao possui informacdes relativas
as operacdes de Financiamento de Projeto e nesse caso relacionamos com a sigla

(n/d) n&o disponivel.

Percebemos que a taxa de juros no produto Cheque Especial esta abaixo da
média das taxas informadas pelos bancos ao BACEN. A taxa de juros na
modalidade Cheque Especial que a empresa paga aos bancos também é a taxa
média ponderada, porque a empresa possui trés contas correntes onde nessas
contas esta vinculado limite de cheque especial e, como sédo de bancos diferentes, a
taxa de juros muda de acordo com o banco, da mesma forma com os limites, por

isso da convencao em utilizarmos a taxa média ponderada.

No produto Aquisicdo de Veiculos, observamos que a empresa tomou um
crédito a taxa de 1,65% a.m. enquanto que a média das operac¢fes registradas no
BACEN foi de 1,17% a.m. A diferenca entre a taxa contratual da tomada de crédito
pela empresa e a média das operacfes contratadas naquele més e informadas ao
BACEN é de 41,03% na taxa de juros.

No produto Capital de Giro, observamos que dos cinco contratos que a
empresa firmou com os bancos apenas 1 deles tem a taxa de juros inferior a média
das operacbes registradas no BACEN. No ultimo deles, setembro de 2012, a
diferenca foi de 37,29% na taxa de juros, ou seja, 0S recursos que a empresa esta
tomando no mercado financeiro para Capital de Giro sdo mais onerosos que a média

dos empréstimos tomados pelas empresas junto aos bancos.

No produto Desconto de Cheques nao foram disponibilizadas as informacdes
referentes as taxas que a empresa realizava o desconto nos bancos, desse modo

impossibilitando a andlise comparativa.



Tabela 10 - Comparativo das taxas das operagdes de crédito.

Taxas de Juros - Pessoa Juridica

BACEN EMPRESA
CHEQUE ESPECIAL a.a. a.m. a.a. a.m.
Janeiro de 2012 171,04% | 8.66% | 116,05% | 6,63%
Fevereiro de 2012 172,02% | 8,70% | 116,05% | 6,63%
Marco de 2012 169,01% | 8,60% | 116,05% | 6,63%
Abril de 2012 169,35% | 8,61% | 116,05% | 6,63%
Maio de 2012 162,56% | 8,38% | 116,05% | 6,63%
Junho de 2012 158,43% | 8,23% | 116,05% | 6,63%
Julho de 2012 156,31% | 8,16% | 116,05% | 6,63%
Agosto de 2012 153,87% | 8,07% | 116,05% | 6,63%
Setembro de 2012 152,93% | 8,04% | 116,05% | 6,63%
Outubro de 2012 151,42% | 7,99% | 116,05% | 6,63%
Novembro de 2012 150,53% | 7,95% | 116,05% | 6,63%
Dezembro de 2012 147,67% | 7,85% | 116,05% | 6,63%
DESCONTO DE CHEQUES a.a. a.m. a.a. a.m.
Novembro de 2011 37,43% | 2,68% n/d n/d
Dezembro de 2011 36,58% | 2,63% n/d n/d
Janeiro de 2012 38,61% | 2,76% n/d n/d
Fevereiro de 2012 37,26% | 2,67% n/d n/d
Marco de 2012 36,65% | 2,64% n/d n/d
Abril de 2012 35,96% | 2,59% n/d n/d
Maio de 2012 33,30% | 2,42% n/d n/d
Junho de 2012 32,64% | 2,38% n/d n/d
AQUISICAO DE VEICULOS a.a. a.m. a.a. a.m.
Novembro de 2012 15,01% | 1,17% | 21,70% | 1,65%
CAPITAL DE GIRO a.a. a.m. a.a. a.m.
Setembro de 2010 2291% | 1,73% | 21,27% | 1,62%
Maio de 2011 22,55% | 1,70% | 32,15% | 2,35%
Setembro de 2011 21,99% | 1,67% | 26,68% | 1,99%
Abril de 2012 17,49% | 1,35% | 32,15% | 2,35%
Setembro de 2012 15,08% | 1,18% | 21,27% | 1,62%
FINANCIAMENTO DE PROJETO a.a. a.m. a.a. a.m.
Outubro de 2009 n/d n/d 42,41% 2,99%

Fonte: Sistema de Séries Temporais do BACEN e contratos bancarios.
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3.6INDICADORES FINANCEIROS DA EMPRESA

Os indicadores contabeis séo de extrema importancia perante os analistas na
tomada de crédito das empresas. Eles servem para que os analistas observem as
dificuldades ou facilidades que a empresa enfrentard devido a sua situacéo
financeira, de estrutura e liquidez, e sua situacdo econémica, mediante andlise da

rentabilidade.

A analise dos indices ndo se refere apenas ao calculo de um determinado
indice. Mais importante do que isso € a interpretacéo do valor do indice. E preciso
gue haja uma base significativa para a comparacao, para responder a perguntas

como “esta alto ou baixo demais?” e “isso € bom ou ruim?” (Gitman, 2010).

3.6.1 indices de Estrutura de Capital

Os indices desse grupo mostram linhas de decisfes financeiras, em termos

de obtencao e aplicacao de recursos (Matarazzo, 2007).

Tabela 11 - indices de estrutura de capital.

indices Formula Periodos
2010 2011 2012
Participacdo de Capitais de Terceiros CT/PL x 100 706,36% | 368,27% | 352,58%
Composicéo do Endividamento PCI/CT x 100 79,93% | 71,83% | 60,65%
Imobilizacdo do Patrimdnio Liquido AP/PL x 100 733,74% | 394,79% | 339,96%
Imobilizagdo dos Recursos ndo Correntes (AP/PL + ELP) x 100 | 303,53% | 193,76% | 142,39%

Na Tabela 11 observamos que todos os indices tiveram melhora em relacdo
ao ano de 2010. Porém, percebemos que a participacdo de capitais de terceiros €
3,5 vezes maior do que o PL. Os capitais de terceiros, observados no balanco
patrimonial de 2012, sdo compostos por 27,25% de obrigacbes com fornecedores,
salarios e impostos a recolher e 72,75% com empréstimos bancarios. Desses

empréstimos bancarios 45,90% sédo de CP e 54,10% séo de LP.
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A composicdo do endividamento de CP é de 60,65%, ou seja, de todas as
obrigagcbes mais da metade devera ser liquidado no CP, fazendo com que a
empresa tenha que ter boa geracdo de caixa no proximo periodo para que consiga
realizar o pagamento dessas obrigacbes. Dessas obrigacbes de CP, 55,05% sao
com endividamento bancario e 44,95% sdo com obrigacbes operacionais do

negocio.

Analisamos, também, que a imobilizacdo do PL é bastante alta, pois existe
3,4 vezes o0 valor do PL investido no imobilizado. As empresas de modo geral
necessitam realizar investimentos no ativo permanente, mas tais investimentos
podem fazer com que a empresa nao consiga ter liquidez suficiente para honrar
seus compromissos, visto que grande quantidade de recursos esta destinada a

compra de ativos permanentes que no curto prazo dificilmente irdo gerar caixa.

3.6.2 Indices de Liquidez

Os indices desse grupo mostram a base da situacéo financeira da empresa
(Matarazzo, 2007).

Uma empresa apresenta boa liquidez quando seus ativos e passivos sao

administrados convenientemente (Braga, 1995).

Desse modo, na Tabela 12 foram calculados os indices de liquidez da

empresa.
Tabela 12 - indices de liquidez.
indices Formula Periodos
2010 2011 2012
Liquidez Geral AC + RLP/PC + ELP 1,14 1,27 1,28
Liquidez Corrente AC/PC 0,13 0,28 0,53
Liquidez Seca Disp+Bcos+Co/PC 0,11 0,20 0,31
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Pelo indice de liquidez geral podemos concluir que no LP a empresa estara
solvente, pois para cada R$ 1,00 de obrigacdo existe R$ 1,28 de bens e direitos no
ativo da empresa. E muito importante que a empresa mantém esse indice acima da
unidade, pois se o grau de solvéncia geral for inferior a unidade, a empresa estara
operando com passivo a descoberto, pois seu ativo, a valor contébil, ndo é suficiente

para saldar os compromissos assumidos perante terceiros (Zdanowicz, 1998).

Os outros dois indices de liquidez (Corrente e Seca) mostram-se abaixo do
recomendado pela teoria, mas em contrapartida o indice de liquidez corrente
mostrou-se em evolucdo nos ultimos trés anos, passando de 0,13 em 2010 para
0,53 em 2012, movimento igualmente observado com o indice de liquidez seca que
em 2010 era de 0,11 e passou para 0,31 em 2012, mas ainda insuficiente ao ideal
para uma empresa. O que se recomenda € que esse indice seja 0 maior possivel,
mas preferencialmente acima de 1 que é quando os ativos de CP menos o0s
estoques irdo conseguir liquidar as obrigacdes também de CP.

3.6.3 Iindices de Rentabilidade ou Resultado

Podemos conceituar rentabilidade como o grau de éxito econémico obtido por

uma empresa em relacdo ao capital nela investido (Braga, 1995).

Tabela 13 - indices de rentabilidade ou resultado.

indices Formula Periodos
2010 2011 2012
Giro do Ativo VL/AT 0,74 0,79 0,83
Margem Liguida LL/VL x 100 7,82% 2,85% 2,44%
Margem Bruta LB/RO x 100 96,06% 95,65% 95,88%
Rentabilidade do Ativo LL/AT x 100 5,81% 2,24% 2,04%
Rentabilidade do Patriménio Liguido LL/PL médio x 100 | 46,88% | 13,44% 9,65%

Na Tabela 13 podemos observar o calculo dos indices de rentabilidade da

empresa. Percebemos que a Margem Liquida, Rentabilidade do Ativo e
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Rentabilidade do PL diminuiram no periodo analisado, enquanto que a Margem

Bruta manteve-se estavel.

Enquanto isso o Giro do Ativo que mede a capacidade da empresa em gerar
caixa no periodo, evolui de 0,74 em 2010 para 0,83 em 2012, ou seja, para cada R$

1,00 investido no ativo a empresa gerou R$ 0,83 de caixa no ano de 2012.

Na mesma tabela percebemos a alta Margem Bruta apresentada pela
empresa. Esse percentual alto nos chamou atencéo pelo fato da Margem Liquida
(2,44% em 2012) ser pequena em relacdo a Margem Bruta (95,88% em 2012). No
entanto, através da analise do DRE fornecido pelo contador da empresa,
observamos que ndo sdo lancados os custos dos servigos prestados de modo a
trazer para realidade o verdadeiro indice de Margem Bruta da empresa. Nesse
sentido, resolvemos reclassificar as contas do DRE para que pudéssemos calcular o

indicador de maneira plausivel a realidade.

Nessa reclassificacdo utilizamos as contas que sao essenciais para a
prestacdo dos servicos por parte da empresa como salarios a pagar, telefone,
servicos prestados PJ?, material hospitalar, entre outras contas ligadas diretamente

ao servigo prestado pela empresa.

Desse modo, com a reclassificacdo das contas do DRE, a MB de 2010 foi de
59,10%, de 2011 55,59% e de 2012 53,14%. ISso nos mostra que mesmo com a
reclassificacdo das contas do DRE a empresa possui MB alta, mas em queda nos

altimos trés periodos observados.

3.6.4 Anéalise Vertical e Horizontal

Para Analise Vertical (AV) e Andlise Horizontal (AH) foi elaborado o Anexo G
e H deste relatério, visto a quantidade de indicadores. Levamos em consideracao os
BP’s de 2010, 2011 e 2012, assim como os DRE’s dos mesmos anos. Para Analise

Horizontal utilizamos o ano de 2010 como base para os calculos.

20 s . . . ;g . . ~
Na empresa observa-se que essa conta é significativa, porque os médicos que realizam a interpretagdo dos
exames sao contratados através de empresa terceirizada.



62

Na AV dos balancos percebemos que o AC triplicou de valor na comparagao
dos trés anos, influenciado pelo aumento das contas a receber e pelo aumento dos
estoques. Ja o ANC representava 90,99% do ativo total no ano de 2010 e sua
representagcdo diminuiu para 75,12% em 2012, influenciada pela reducao da conta
Imobilizado. Esses indicadores mostram que a empresa imobilizou menos recursos e
fez maiores investimentos em ativos circulantes, que traz para a empresa maior

liquidez.

A AH mostra o0 mesmo movimento observado pela AV, onde confirma o
crescimento do Ativo Circulante e retragcdo do Passivo Circulante, influenciado pela
reducdo da conta Imobilizado que em 2012 apresentou indicador de 85,15%.

No Passivo a AV mostra que o Passivo Circulante, que em 2010 representava
70,02% do total do Passivo + PL, em 2012 representou apenas 47,25%, muito
influenciado pela reducdo da conta Empréstimos de CP que pela AH mostrou

reducao para 45,48%.

J& o Passivo Nao Circulante que em 2010 representava 17,58% do total do
Passivo + PL, em 2012 evolui sua representacao para 30,66%, com influéncia direta
dos Financiamentos de LP. Esses indicadores nos dizem que a empresa diminuiu
sua captacdo bancéaria de CP e buscou financiamentos de LP. Também podemos
observar que a empresa buscou se autofinanciar através do aumento das
obrigagdes com fornecedores, visto que a AH mostrou que a conta aumentou mais

de 10 vezes no periodo analisado.

As anadlises dos DRE’s mostraram que a Receita da empresa nos trés
periodos cresceu 23,16%. Por outro lado, enquanto a Receita Liquida cresceu o LL

em 2012 caiu para menos de 40% do que era em 2010.

Essa reducdo no LL foi muito influenciada pelo aumento das despesas
operacionais, pois a AH de 2012 apresentou indice de 158,86%), e também pelo
aumento das despesas financeiras, que a AH em 2012 apresentou indice de
137,59%. As despesas administrativas também aumentaram, mas em proporgcao

menor.
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3.6.5 indices de Cobertura (Juros e Caixa)

Como o nome sugere, esse indicador mede quao bem uma empresa podera
cumprir com suas obrigacdes de pagamento de juros (Ross, Westerfield, Jordan,
Lamb, 2013).

Tabela 14 - indices de cobertura (juros e caixa).

indices Férmula Periodos
2010 2011 2012
indice de Cobertura de Juros Lajir/Juros 1,16 0,40 0,54
indice de Cobertura de Caixa Lajir+depre/Juros 1,80 0,98 1,10

Um problema do indice de cobertura de juros é que ele se baseia no Lajir, que
nao é realmente uma medida do caixa disponivel para pagar juros. O motivo disso &
gue a depreciacdo, uma despesa que nado afeta o caixa, foi deixada de fora (Ross,
Westerfield, Jordan, Lamb, 2013).

Avaliados pelo critério de que “quanto maior, melhor”, os indices de cobertura
medem quantas vezes 0 lucro operacional cobre as despesas financeiras (Braga,
1995).

Na Tabela 14 identificamos que o indice de cobertura de juros diminuiu no
periodo analisado, porqgue houve reducdo no lucro operacional liquido e aumento

das despesas com juros.

O indice de cobertura de caixa, que como pode ser observado na Tabela 14,
inclui no célculo o valor da depreciagéo, visto que a mesma ndo é uma saida de
caixa, esta satisfatério, mas também regrediu no periodo analisado pelos mesmos

motivos do indice de cobertura de juros.
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3.6.6 Céalculo da NCG, CDG e Saldo de Tesouraria pelo Modelo Fleuriet

Para que possamos realizar uma andlise completa da situagdo econémico-
financeira da empresa iremos realizar o calculo da NCG, CDG e T pelo Modelo

Fleuriet, como segue:

Tabela 15 - Balango patrimonial de 2010.

AC = R$ 170.258,65

PC = R$ 1.323.857,09

ANC = R$ 1.720.390,66

PNC + PL = R$ 566.792,22

Fonte: adaptado do Modelo Fleuriet.

Onde:

CDG = (PNC + PL) - ANC

CDG =566.792,22 — 1.720.390,66 = - 1.153.598,44

NCG = ACC - PCC

NCG =98.278,24 — 33.998,09 = 64.280,15

T =CDG - NCG =-1.153.598,44 — 64.280,15 = - 1.217.878,59

De acordo com a imagem do BP de 2010 e os calculos da NCG, CDG e T
acima, observamos que a empresa esta em desequilibrio financeiro, ou seja,
financiando seu ativo permanente com operacdes de CP. Também observamos que

a proporc¢ao financiada do ativo permanente com recursos de CP € muito alta.
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Para que possamos analisar a empresa de forma evolutiva, realizamos o
mesmo calculo, mas com as informacdes do BP de 2011, conforme pode ser

observado na Tabela 16.

Tabela 16 - Balango patrimonial de 2011.

AC = R$ 306.366,35

PC = R$ 1.102.878,89

ANC = R$ 1.646.054,63

PNC + PL = R$ 849.542,09

Fonte: adaptado do Modelo Fleuriet.

Onde:

CDG = (PNC + PL) - ANC

CDG =849.542,09 — 1.646.054,63 = - 796.512,54

NCG = ACC - PCC

NCG = 189.175,94 — 85.603,04 = 103.572,90

T=CDG - NCG =-796.512,54 — 103.572,90 = - 900.085,44

Percebemos que em relagéo ao BP de 2010 houve significativa melhora, visto
gque o CDG aumentou 9diminuindo o saldo negativo), sendo que a NCG também
aumentou, mas em valores menores e, também, houve significativa reducdo do
saldo negativo em T, que em 2010 apresentou saldo negativo de 1,2 milhdes e em

2011 apresentou saldo negativo de 900 mil reais.

Como o filtro das informacdes para desenvolvimento do trabalho foi para o
ano de 2012 na Tabela 17 relacionamos os mesmos calculos, mas agora, com
informacdes do BP de 2012.
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Tabela 17 - Balango patrimonial de 2012.

AC = R$515.215,72
PC = R$ 978.262,07

ANC = R$ 1.555.315,43
PNC + PL=R$ 1.092.269,08

Fonte: adaptado do Modelo Fleuriet.
Onde:
CDG = (PNC + PL) - ANC
CDG =1.092.269,08 — 1.555.315,43 = - 463.046,35
NCG = ACC - PCC
NCG = 314.782,39 — 209.308,62 = 105.473,77
T =CDG - NCG =-463.046,35 - 105.473,77 = - 568.520,12

No BP de 2012 observamos que a empresa ainda nao se encontra em
equilibrio financeiro, mas continuou com o movimento de aumento do CDG,
manteve-se estavel a NCG e, consequentemente, reducdo do saldo negativo de T.
O saldo negativo de T diminui de 900 mil para 568 mil reais em apenas um ano. Isso
reforca a ideia de que a empresa estd de ajustando de acordo com suas
capacidades.

De acordo com os dados apresentados, relacionamos na Tabela 18 a
evolucéo do saldo de tesouraria da empresa, que se analisado de maneira evolutiva

podemos perceber que houve melhora.
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Tabela 18 - Evolugdo do saldo de tesouraria (T).

2010 2011 2012
-1.217.878,59 |- 900.085,44 | - 568.520,12

O CDG pode ser negativo. Neste caso o ativo permanente € maior do que o
passivo permanente e PL, significando que a empresa financia parte de seu ativo
permanente com fundos de CP. Embora essa condicdo aumente o risco de
insolvéncia, a empresa podera se desenvolver, desde que sua NCG seja, também,
negativa (Fleuriet, Kehdy, Blanc, 2003).

No estudo em questdo percebemos que a empresa possui NCG positiva
fazendo com que aumente o saldo negativo de T. Nesse caso € necessario que a
empresa tente, pelo menos, aditar o prazo de amortizacdo de suas operacdes de CP
com os bancos, equilibrando a situacdo econémico-financeira da empresa ou que
contrate novas operacdes de crédito, com prazos superiores ha 1 ano, liquidando
aquelas de CP.

Os sb6cios também, caso haja disponibilidade, poderdo realizar aportes
financeiros na empresa, fazendo com o PL da mesma aumente, consequentemente
aumentando o CDG, diminuindo o saldo negativo em T e aliviando de certa forma o
fluxo de caixa da empresa, que possui uma responsabilidade imensa perante as
obrigacOes da empresa de CP.
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4. ANALISE DOS DADOS

Nesta parte do trabalho realizaremos a analise dos dados apresentados no
decorrer do item 3. As informacdes apresentadas foram as despesas financeiras,
saidas de caixa com amortizacbes de empréstimos, nivel de endividamento da
empresa no Sistema de Crédito do BACEN, taxa média das operacdes de crédito
divulgadas no BACEN pelo Sistema Gerenciador de Séries Temporais (SGS),
indicadores financeiros e analise da situacdo econbémico-financeira da empresa

através do Modelo Fleuriet.

Comecamos apresentando as despesas financeiras que a empresa teve no
periodo de 2012. Convencionamos em buscar essas informacfes observando todos
0s extratos bancarios de todas as contas correntes, pelo fato da empresa nao
possuir controle eficaz e detalhado das mesmas.

A observagdo dos extratos fez com que elaboradssemos o Anexo G deste
trabalho, onde constam todas as despesas com pagamento de juros, IOF, tarifas e,
também, as amortizacdes das operacdes de crédito. Com esses dados podemos
analisar que as despesas financeiras equivalem-se, praticamente, as amortizacdes
dos empréstimos, chegando ao montante de R$ 249.666,31 centavos. As despesas
financeiras representam 14,45% da Receita Liquida que a empresa teve no periodo
de 2012.

Caso a empresa ndo tivesse dividas, ou seja, ndo necessitasse de
empréstimos para financiamento de suas operacdes e, consequentemente, nao
houvesse despesas financeiras a empresa teria uma Margem Liquida de 13,31% ao
invés da Margem Liquida apresentada de 2,44% para o ano de 2012.

Em seguida, conforme mostra a Tabela 9, apresentamos informacdes
relativas ao nivel de endividamento da empresa conforme mostrou o Sistema de
Crédito do BACEN em 2012. A empresa utiliza, no momento, quatro dos tipos de
operacOes de crédito. Essas informagfes serviram para que possamos analisar o
comportamento do endividamento da empresa no decorrer do ano de 2012 la
mostrados. Percebemos que o nivel de endividamento da empresa cresceu de R$
968.574,00 em dezembro de 2011 para R$ 1.073.380,00 em dezembro de 2012, ou
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seja, durante 0 ano a empresa teve que elevar seu nivel de endividamento, em
10,82%, mesmo amortizando R$ 249 mil reais em operagOes de crédito durante o

exercicio.

E importante observar que parte desse aumento do endividamento é devido a
uma razdo ndo operacional, qual seja, aquisicdo de veiculos para uso da diretoria.
Se ndo houvesse essa operacdo o nivel de endividamento da empresa teria
diminuido de R$ 968.574,00 para R$ 935.329,00, representando 3,55%, mesmo

com o aumento do endividamento na modalidade de crédito Cheque Especial.

Os valores da Tabela 9 ainda nos mostram que o nivel de endividamento com
operacOes de Capital de Giro diminuiu de R$ 911.059,00 em dezembro de 2011
para R$ 829.438,00 em dezembro de 2012, ou seja 8,95% de queda, assim como a
operacdo de Financiamento de Projeto e Desconto de Cheques (modalidade de

crédito que a empresa nao utiliza, atualmente).

Por outro lado aumentou o nivel de endividamento na modalidade Cheque
Especial, passando de R$ 25.118,00 em dezembro de 2011 para R$ 93.802,00 em
dezembro de 2012, representando 273,44% de elevacgao.

A Tabela 10 contém informacdes relativas as taxas médias das operacdes de
crédito, informadas pelos bancos ao BACEN, utilizando-se o Sistema Gerenciador
de Séries Temporais (SGS), juntamente com as taxas das operacdes de crédito da
empresa. Nesse caso foi para que pudéssemos realizar uma comparacao entre as
taxas que a empresa contrata suas operacdes e a média das taxas praticadas pelos
bancos aos seus clientes. As taxas disponiveis no site do BACEN estéo anualizadas
e, hesse caso, convertemos as mesmas para taxas equivalentes em més, visto que
comparamos essas taxas as taxas mensais que a empresa paga nos seus contratos

firmados.

Em item posterior calculamos os indicadores financeiros da empresa para os
anos de 2010, 2011 e 2012, como indices de liquidez, estrutura de capital,
endividamento e cobertura de juros. Para calculo desses indices utilizamos as
informagdes contidas nos Anexos A, B, C, D, E e F que retratam de forma compacta

os BP’s e o DRE’s da empresa nos respectivos anos.
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Também foram apresentados os indices de estrutura de capital como
participacdo de capitais de terceiros que evolui de 706,36% em 2010 para 352,58%,
significando que o capital de terceiros é 3,5 vezes maior que o capital proprio, como
exposto no BP de 2012.

Os indices de estrutura de capital nos dizem que 60,65% do total do capital
de terceiros sdo de CP. Desses de CP, 45% sao com obrigagbes e 55% com

endividamento bancario.

Informamos, também, os indices de rentabilidade como o indice Giro do Ativo.
Ele mostra quanto a empresa vendeu para cada R$ 1 investido no ativo. A empresa
apresentou indice de 0,83 em 2012 que se comparado ao indice de 2010 que
apresentou 0,74, podemos concluir que a empresa estd vendendo mais para cada

R$ 1 investido na comparacéo evolutiva.

A Margem Liquida diminuiu na comparacdo dos ultimos trés anos. Pois em
2010 apresentou indice de 7,82%, enquanto que em 2012 o indice foi diminuido
para 2,44%. A Rentabilidade do Ativo também apresentou queda de 5,81% em 2010
para 2,04% em 2012.

A Rentabilidade do PL também apresentou queda na comparacdo com 0S
altimos trés anos de 49,88% em 2010 para 9,65% em 2012, significando que de todo
o valor investido no PL o retorno no ano de 2012 foi de apenas 9,65%. Essa reducédo
no indicador deve-se ao fato da empresa ter aumentado o Capital Social e o LL ter

diminuido no periodo analisado.

Por se tratar de uma empresa prestadora de servicos a Margem Bruta
mantém-se elevada ficando com percentual acima de 95% nos trés periodos
analisados, pois as deducfes sdo pequenas na comparacdo com o total da Receita
Operacional. Por tal motivo resolvemos reclassificar as contas do DRE e mostrar os
custos dos servicos prestados para que a MB fosse calculada de forma mais
realista. Desse modo encontramos 0s seguintes percentuais: 59,10%, 55,59% e de
53,14%, para os anos de 2010, 2011 e 2012, respectivamente.

Com eles podemos perceber que a diferenca entre a ML e a MB € grande.

Nesse sentido a empresa pode ter grande margem na redugéo das suas despesas
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(gerais, administrativas, operacionais, financeiras) caso seja conveniente analisar de

forma mais detida tais despesas.

Na Analise Vertical e Horizontal observamos que para diminuir o desequilibrio
financeiro apresentado em 2010, a empresa fez a opcéo de reduzir os empréstimos
bancarios de CP, aumentar os empréstimos bancérios de LP e aumentar o
financiamento junto aos fornecedores. Observamos, também, que a empresa
buscou reduzir os investimentos em imobilizado e direcionar 0s recursos para
investimentos em ativos mais liquidos, como pode ser observado pela AH que
mostra 0 aumento da conta estoques (455,78%) e aumento da conta Contas a
Receber (297,90%). A AH da conta Imobilizado ficou em 85,15%, confirmando a

diminuicao de investimentos em ativos imobilizados.

Analisando os DRE’s pela AH e AV observamos que a Receita Operacional
da empresa cresceu 23,16% enquanto que o LL diminuiu para menos de 40% do
que era em 2010. Essa reducdo deve-se ao fato da empresa ter apresentado
aumento das Despesas Administrativas, Operacionais e Financeiras, que mostraram
indices pela AH de 127,81%, 158,86% e 137,59%, respectivamente.

Na analise dos indices, apresentamos por ultimo os indices de cobertura de
juros (ICJ) e de caixa (ICC). O ICJ apresentou reducédo de 1,15 em 2010 para 0,54
em 2012, significando que o ROL da empresa esta inferior as despesas financeiras.
O indice de cobertura de caixa passou de 1,80 em 2010 para 1,10 em 2012. A
diferenca dos dois indices é que no ICC somam-se as despesas lancadas com
depreciacdo, pois ela ndo representa saida de caixa. Podemos concluir que esse
indice esta satisfatério visto que o ROL cobre as despesas financeiras e ainda sobra

margem de 10%.

Por dltimo foram relacionadas as informacdes relativas a avaliacao
econdmico-financeira da empresa utilizando-se o Modelo Fleuriet. Com esse modelo
foram realizados os calculos do CDG, NCG e de T, para os anos de 2010, 2011 e
2012.

Observamos que a empresa possui CDG negativo nos trés periodos
analisados, mas diminuindo gradativamente, passando de R$ -1.153.598,44 em
2010 para R$ - 463.046,35 em 2012. A causa dessa reducdo foi o aumento do PL e
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PNC e diminuicdo do ANC, o que mostra que a empresa estd, a cada ano,

diminuindo seu saldo negativo do CDG.

Como a empresa € uma prestadora de servicos que recebe suas vendas a
vista ou em prazo curto e ndo necessita manter grande quantidade de estoques, sua
NCG ndo é significativa em relacdo ao faturamento e a receita operacional,
representando 5,86% e 6,10%, respectivamente, para o ano de 2012. A NCG em
2010 foi de R$ 64.280,15 e evolui para R$ 105.473,77 em 2012. Esse aumento
deve-se, principalmente, ao aumento das contas a receber que triplicou de valor no
periodo analisado. Lembramos que a NCG positiva significa que existe a
necessidade constante de investimento para financiamento de suas operagoes.
Nesse caso podemos propor que 0 passivo permanente devera ser, no minimo, R$
105.473,77 superior ao ativo permanente para que a empresa consiga estar,

supostamente, em equilibrio financeiro.

Em consequéncia o Saldo de Tesouraria (T) também tem saldo negativo,
passando de R$ - 1.217.878,59 em 2010 para R$ - 568.520,12 em 2012. O motivo
principal da reducéo foi o aumento do Capital Social associado ao aumento das
operacbes de crédito de LP, juntamente com pequena diminuicdo do ativo

permanente, representado, principalmente, pela deducéo da depreciacao.

De modo a concluir a andlise dos dados apresentados, identificamos que a
empresa possui insatisfatorios indices de liquidez, rentabilidade e de estrutura de
capital. Soma-se a esses dados o desequilibrio financeiro apresentado com o
calculo da situacdo econbémica pelo Modelo Fleuriet, onde financia grande parte de

seu ativo permanente com operacoes de CP.

Ainda, essas operacgdes de CP, sdo captadas a taxa de juros superior a média
das taxas de juros praticadas pelos bancos no sistema financeiro, de modo a
comprometer o fluxo de caixa da empresa com altos valores para as despesas

financeiras e, também, altos valores a amortizar.

Por outro lado, podemos perceber que gradativamente a empresa esta se
estruturando de forma a ndo estar em desequilibrio financeiro, e pelas informacgdes

prestadas, percebemos que nos prOXimos exercicios a mesma encontrard seu
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equilibrio, caso todas as demais variaveis se mantenham evolutivas da maneira

como observamos.
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5. CONCLUSOES

Os gastos com as despesas financeiras no ano de 2012 representaram
14,45% da Receita Liquida. Em valores absolutos, a empresa desembolsou R$

249.666,31 para pagamento dessas despesas.

Com o levantamento detalhado de todas as despesas financeiras no exercicio
de 2012, podemos perceber que diante das taxas em que as operacdes sao
contratadas, o pagamento de juros é a despesa com maior representatividade,
chegando ao percentual de 94% de todas as despesas. O restante € para
pagamento de tarifas, IOF e Outros Produtos e Servicos que ndo estédo diretamente

ligados as operacdes de crédito.

A analise econbmico-financeira da empresa pelo Modelo Fleuriet, nos
mostrou que a empresa encontra-se em desequilibrio financeiro, pois vimos que a
empresa financia grande parte de seu Ativo Permanente com operagbes de CP,
comprometendo seu fluxo de caixa. O CDG ainda encontra-se negativo, mas na
analise evolutiva houve melhora na comparacdo com anos de 2011 e 2010,
reduzindo o saldo negativo de R$ 1.153.598,44 para R$ 463.046,35.

Em consequéncia dessa reducdo do saldo negativo do CDG houve reducao
do saldo negativo do Saldo de Tesouraria (T) que em 2010 era de R$ 1.217.878,59
e em 2012 passou para R$ 568.520,12.

As taxas de juros que a empresa contrata suas operacdes de crédito estao
acima (com excecdo da taxa de juros do cheque especial) das taxas meédias
praticadas pelos bancos aos seus clientes e informadas ao SGS do BACEN. Ao
analisar a solicitacdo do crédito por parte da empresa, os bancos classificam a
empresa como sendo de alto risco, pois a mesma esta em desequilibrio financeiro e

apresenta indices de liquidez, estrutura de capital e rentabilidade insatisfatorios.

Em consequéncia toma recursos mais caros do que a meédia das outras
empresas, com isso compromete seu fluxo de caixa, pois 0s juros gerados com

essas operacoes deverdo ser honrados, juntamente com as amortizagdes mensais
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do capital tomado. Ainda, direciona incorretamente 0s recursos, pois como citado

anteriormente, a empresa financia o Ativo Permanente com operacdes de CP.

Na andlise do impacto das despesas financeiras no resultado da empresa,
percebemos que se a empresa nao tivesse dividas bancarias a Margem Liquida da
empresa aumentaria de 2,44% para 13,44% no ano de 2012. Isso representa
aumento do LL de R$ 42.201,50 para R$ 230.045,85, ou seja, diferenca de R$
187.844,35.

O aumento do nivel de endividamento na comparacdo de 1 ano nao foi
onerosa, visto que o percentual ficou em 10,82% de aumento, mesmo com a
amortizacdo de 249 mil reais nas operacdes de Capital de Giro. Caso ndo houvesse
a contratacdo de uma operacdo nao operacional (CDC Veiculos) o nivel de
endividamento teria diminuido de R$ 968.574 em dezembro de 2011 para R$
935.329 em dezembro de 2012, representando 3,55%.

Portanto, a empresa necessita de uma nova estrutura de tomada de crédito,
direcionando o0s recursos de maneira correta, para gue consiga 0 mais breve
possivel estar em equilibrio financeiro, melhorando seus indicadores e, desse modo,
podendo buscar melhores taxas de juros no mercado bancério. Para que isso ocorra

no item 5.1 apontamos algumas sugestdes que poderao ser tomadas pela empresa.

5.1SUGESTOES

Em consequéncia das conclusdes podemos sugerir algumas alternativas para
auxiliar a empresa na diminuicdo das despesas financeiras devido a tomada de

crédito com altas taxas de juros, como segue:

e Pode ser realizado aumento do Capital Social (caso haja disponibilidade)
pelos soécios, gerando, consequentemente aumento do CDG e
melhorando a situacdo econdmica, desse modo fazendo com que a

empresa busque menos crédito no mercado bancario.
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Caso nao consiga aumentar o Capital Social, devera buscar operacdes
de crédito no mercado bancério a taxa de juros inferior as tomadas e
com prazo superior ha 1 ano. Sugerimos, nesse caso, buscar operacdes
de crédito nos bancos publicos, como, por exemplo, na CEF que,
segundo entrevista com funcionario de uma agéncia e pesquisa no site,
a mesma possui linha de crédito® para empresas com faturamento de
até 7,5 milhdes, prazo de pagamento de até 48 meses, a taxa de 0,94%
a.m. equivalente a taxa anual de 11,88%, muito inferior a taxa meédia
paga pela empresa nas operacdoes atuais que é de 1,97% a.m.

equivalente a taxa anual de 26,38%.

O nivel de estoques da empresa ndo é representativo, mas nas compras
de insumos, ou até mesmo veiculos, caso necessario, a empresa podera
solicitar um CARTAO BNDES?, destinado para empresas que possuem
faturamento de até 90 milhdes, emitidos pelos principais bancos como
CEF, BB, Itau, Bradesco e Banrisul, limite de crédito até 1 milh&o, prazo
de compras de até 90 dias e prazo de pagamento em até 48 vezes. A
taxa de juros esta divulgada no site do BNDES e para este més (junho
de 2013) é de 0,86%, equivalente a taxa anual de 10,86%.

21 P ~ . ORT) .
Para mais informacdes sobre a linha de crédito pode ser acessado o site
http://www.caixa.gov.br/pi/pj comercial/mp/linha credito/financiamentos/proger investimento/saiba mais.

asp, acessado em junho de 2013.
2 petalhes do Cartdo poderio ser obtidos em https://www.cartaobndes.gov.br/cartaobndes/, acessado em

junho de 2013.



http://www.caixa.gov.br/pj/pj_comercial/mp/linha_credito/financiamentos/proger_investimento/saiba_mais.asp
http://www.caixa.gov.br/pj/pj_comercial/mp/linha_credito/financiamentos/proger_investimento/saiba_mais.asp
https://www.cartaobndes.gov.br/cartaobndes/
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6. CONSIDERACOES FINAIS

O presente trabalho teve a proposta de levar os conceitos aprendidos pelo
aluno na universidade para dentro de uma pequena empresa, prestadora de
servicos de Radiodiagnésticos, que é gerenciada por um dos sécios.

Tivemos o propdsito de identificar o impacto dos produtos bancarios no
resultado da empresa para avaliarmos se a mesma contrata operacdes de crédito a

taxa mais alta ou mais baixa do que a média do mercado.

Uma das grandes dificuldades do trabalho foi a busca exata das informacdes
das despesas financeiras, visto que a empresa nao possui um sistema de controle
adequado para elas. Muitas vezes a contabilidade, que é realizada por uma empresa
terceirizada, carece de informacdes consistentes devido a falta desse controle.

Através da andlise de todos os extratos das contas bancarias extraimos essas
informacBes para que o trabalho fizesse sentido, tanto para o aluno que teve o
intuito de desenvolver seus conhecimentos aplicando-os a realidade de uma
empresa, quanto para a empresa, que pode, se tiver interesse, utilizar as analises
que foram realizadas, como o célculo dos indices financeiros, a situagdo econdémico-
financeira pelo Modelo Fleuriet, para desenvolver um sistema de controle mais
efetivo e de forma planejada a fim de melhorar os indicadores e, principalmente,

reduzir as despesas financeiras.

A empresa, através da figura dos socios, pode concluir que existe a
possibilidade de reducdo das despesas financeiras caso as operacdes de crédito
sejam tomadas de forma planejada, ou seja, controlar suas despesas e tentar prever
com maior antecedéncia possivel, quais serdo as faltas de caixa ou a necessidade
de investimento no futuro para que as operacdes de crédito, com taxas mais baixas,
geralmente disponiveis nos bancos publicos, possam ser tomadas pela empresa,

conforme exposto nas sugestoes.

Mas para que a empresa possa planejar a tomada das operacdes de crédito €
necessario que se faga um controle, porque é através dele que os sécios saberédo
em quais pontos a empresa necessita melhorar e quais sdo as operacdes do
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mercado financeiro que pode ser contratada, aplicada nos ativos da empresa e que
esses possam trazer rentabilidade, que € o que todos os empresarios esperam de

seu negocio.

Para que isso ocorra a empresa deve estruturar suas operacdes de crédito de
modo que a mesma fiqgue em equilibrio financeiro, onde ajuste o Saldo de Tesouraria
(T) e o Capital de Giro (CDG), conforme apontado no decorrer do trabalho.

Os bancos dificilmente aprovarao operacdes de crédito com taxas inferiores
as tomadas no mercado financeiro para uma empresa que hao apresenta

satisfatorios indices de liquidez, rentabilidade e de estrutura de capital.

Portanto, uma nova estratégia de tomada de crédito é fundamental para que a
empresa consiga se ajustar conforme suas necessidades de captacdo. Pois vimos,
também, que a empresa pode ser classificada como boa geradora de caixa, pois no
ano ela girou 83% de todo seu ativo, mas devido as suas grandes obrigac6es de CP

esse dado positivo parece perder sentido ou hem aparecer.
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ANEXOS

Anexo A) Balanco Patrimonial em 31/12/2012

BALANCO PATRIMONIAL 2012

ATIVO PASSIVO

Ativo Circulante R$ 515.215,72 | Passivo Circulante R$ 978.262,07
Disponivel R$ 1.918,41 |Contas a Pagar R$ 153.028,63
Banco ¢ Movimento R$ 54.818,85 |Impostos a Recolher R$ 102.968,96
Contas a Receber R$ 251.241,18 | Obrigacdes Trab Recolher R$ 56.279,99
Impostos a Recuperar  R$ 10.735,20 |Parcelamentos R$ 127.375,75
Estoques R$ 63.541,21 | Empréstimos CP R$ 538.608,74
Veiculos R$ 112.950,87 |Passivo N&o Circulante R$ 634.770,98
Depositos Judiciais R$ 20.010,00 | Financiamentos LP R$ 634.770,98
Ativo Nao Circulante R$ 1.555.315,43 | Patrimdnio Liquido R$ 457.498,10
Imobilizado R$ 1.014.081,67 | Capital Social R$ 337.797,78
Intangivel R$ 541.233,76 |Lucro/Prejuizo Acumulado R$ 119.700,32

Lucro R$ 119.700,32
Total R$ 2.070.531,15 |Total R$ 2.070.531,15

Anexo B) Demonstrativo de Resultado de Exercicio 2012

DEMONSTRATIVO DE RESULTADO DE EXERCICIO

Receita Operacional R$ 1.801.343,29
Deducses R$ 74.210,23
Receita Liquida R$ 1.727.133,06
Lucro Bruto R$ 1.727.133,06
Despesas administrativas R$ 722.458,96
Despesas operacionais R$ 548.994,91
Despesas com vendas R$ 32.360,00
Despesas financeiras R$ 249.666,31
Outras receitas R$ 5.871,56
Outras despesas R$ 45.781,00
Resultado operacional liquido R$ 133.743,44
Provistes R$ 91.541,94
Lucro liquido R$ 42.201,50




Anexo C) Balanc¢o Patrimonial em 31/12/2011

BALANCO PATRIMONIAL 2011

ATIVO PASSIVO

Ativo Circulante R$ 306.366,35 | Passivo Circulante R$ 1.102.878,89
Disponivel R$ 2.237,60 | Contas a Pagar R$ 67.563,74
Banco ¢ Movimento R$ 102.444,36 | Impostos a Recolher R$ 51.131,97
Contas a Receber R$ 115.634,73 | Obrigacdes Trab Recolher R$ 18.039,30
Impostos a Recuperar R$ 7.940,45 | Parcelamentos R$ 129.153,60
Estoques R$ 73.541,21 | Empréstimos CP R$ 836.990,28
Depdsitos Judiciais R$ 4.568,00 |Passivo Nao Circulante R$ 432.600,00
Ativo Nao Circulante R$ 1.646.054,63 | Financiamentos LP R$ 432.600,00
Imobilizado R$ 1.102.645,98 | Patriménio Liquido R$ 416.942,09
Intangivel R$ 543.408,65 | Capital Social R$ 337.797,78

Lucro/Prej Acumulado R$ 79.144,31

Lucro R$ 79.144,31
Total R$ 1.952.420,98 | Total R$ 1.952.420,98

Anexo D) Demonstrativo de Resultado de Exercicio 2011

DEMONSTRATIVO DE RESULTADO DE EXERCICIO

Receita Operacional R$ 1.603.747,48
Deducses R$ 69.835,69
Receita Liquida R$ 1.533.911,79
Lucro Bruto R$ 1.533.911,79
Despesas administrativas R$ 645.095,27
Despesas operacionais R$ 499.735,91
Despesas com vendas R$ 22.920,21
Despesas financeiras R$ 210.031,18
Outras receitas R$ 5.871,56
Outras despesas R$ 77.798,20
Resultado operacional liquido R$ 84.202,58
Provistes R$ 40.417,24

Lucro liquido R$ 43.785,34




Anexo E) Balanco Patrimonial em 31/12/2010

BALANCO PATRIMONIAL 2010

ATIVO PASSIVO

Ativo Circulante R$ 170.258,65 | Passivo Circulante R$ 1.323.857,09
Disponivel R$ 7.552,27 | Contas a Pagar R$ 14.132,15
Banco ¢ Movimento R$ 54.161,09 |Impostos a Recolher R$ 81.090,84
Contas a Receber R$ 84.337,03 | Obrigacdes Trab Recolher R$ 19.865,94
Impostos a Recuperar R$ 10.267,05 | Parcelamentos R$ 24.586,05
Estoques R$ 13.941,21 | Empréstimos CP R$ 1.184.182,11
Ativo Nao Circulante R$ 1.720.390,66 | Passivo Néo Circulante R$ 332.325,00
Imobilizado R$ 1.190.960,39 | Financiamentos LP R$ 332.325,00
Intangivel R$ 529.430,27 | Patrimdnio Liquido R$ 234.467,22

Capital Social R$ 199.184,01

Lucro/Prej Acumulado R$ 35.283,21

Lucro R$ 35.283,21
Total R$ 1.890.649,31 | Total R$ 1.890.649,31

Anexo F) Demonstrativo de Resultado de Exercicio — 2010

DEMONSTRATIVO DE RESULTADO DE EXERCICIO

Receita Operacional R$ 1.462.581,20
Deducses R$ 57.623,21
Receita Liquida R$ 1.404.957,99
Lucro Bruto R$ 1.404.957,99
Despesas administrativas R$ 565.253,71
Despesas operacionais R$ 345.589,91
Despesas com vendas R$ 52.620,98
Despesas financeiras R$ 181.459,58
Outras receitas R$ 3.259,19
Outras despesas R$ 51.895,63
Resultado operacional liquido R$ 211.397,37
Provistes R$ 101.470,74

Lucro liquido R$ 109.926,63
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BALANCOS Balango de 2010 Balango de 2011 Balan¢o de 2012
Valores AV AH Valores AV AH Valores AV AH
ATIVO

Ativo Circulante 170.259 9,01% | 100% 301.798 | 15,46% | 177,26% 515.216 | 24,88% | 302,61%
Disponivel 7.552 0,40% | 100% 2.238 0,11% | 29,63% 1.918 0,09% 25,40%
Banco ¢ Movimento 54.161 2,86% | 100% 102.444 5,25% | 189,15% 54.819 2,65% | 101,21%
Contas a Receber 84.337 4,46% | 100% 115.635 5,92% | 137,11% 251.241 | 12,13% | 297,90%
Impostos a Recuperar 10.267 0,54% | 100% 7.940 0,41% | 77,34% 10.735 0,52% | 104,56%
Estoques 13.941 0,74% | 100% 73.541 3,77% | 527,51% 63.541 3,07% 455,78%
Veiculos - - 100% - - - 112.951 5,46% -

Depdsitos Judiciais - - 100% 4.568 0,23% - 20.010 0,97% -

Ativo N&o Circulante 1.720.391 90,99% | 100% | 1.646.055 | 84,31% | 95,68% | 1.555.315| 75,12% 90,40%
Imobilizado 1.190.960 62,99% | 100% | 1.102.646 | 56,48% | 92,58% | 1.014.082 | 48,98% 85,15%
Intangivel 529.430 28,00% | 100% 543.409 | 27,83% | 102,64% 541.234 | 26,14% 102,23%
Total do Ativo 1.890.649 | 100,00% | 100% | 1.952.421 | 100,00% | 103,27% | 2.070.531 | 100,00% | 109,51%

PASSIVO

Passivo Circulante 1.323.857 70,02% | 100% | 1.102.879 | 56,49% | 83,31% 978.262 | 47,25% 73,89%
Contas a Pagar 14.132 0,75% | 100% 67.564 3,46% | 478,09% 153.029 7,39% | 1082,84%
Impostos a Recolher 81.091 4,29% | 100% 51.132 2,62% | 63,06% 102.969 4,97% | 126,98%
Obrigag6es Trab Recolher 19.866 1,05% | 100% 18.039 0,92% | 90,81% 56.280 2,72% | 283,30%
Parcelamentos 24.586 1,30% | 100% 129.154 6,62% | 525,31% 127.376 6,15% | 518,08%
Empréstimos CP 1.184.182 62,63% | 100% 836.990 | 42,87% | 70,68% 538.609 | 26,01% 45,48%
Passivo N&o Circulante 332.325 17,58% | 100% 432.600 | 22,16% | 130,17% 634.771| 30,66% | 191,01%
Financiamentos LP 332.325 17,58% | 100% 432.600 | 22,16% | 130,17% 634.771| 30,66% | 191,01%
Patriménio Liquido 234.467 12,40% | 100% 416.942 | 21,36% | 177,83% 457.498 | 22,10% 195,12%
Capital Social 199.184 10,54% | 100% 337.798 | 17,30% | 169,59% 337.798 | 16,31% | 169,59%
Lucro/Prej Acumulado 35.283 1,87% | 100% 79.144 4,05% | 224,31% 119.700 5,78% | 339,26%
Lucro 35.283 1,87% | 100% 79.144 4,05% | 224,31% 119.700 5,78% | 339,26%
Total do Passivo + PL 1.890.649 | 100,00% | 100% | 1.952.421 | 100,00% | 103,27% | 2.070.531 | 100,00% | 109,51%
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DRE's DRE 2010 DRE 2011 DRE 2012
Valores AV AH Valores AV AH Valores AV AH
Receita Operacional 1.462.581 | 100,00% | 100,00% | 1.603.747 | 100,00% | 109,65% | 1.801.343 | 100,00% | 123,16%
Deducgdes 57.623 3,94% | 100,00% 69.836 4,35% | 121,19% 74.210 4,12% | 128,79%
Receita Liquida 1.404.958 | 96,06% | 100,00% | 1.533.912 | 95,65% | 109,18% | 1.727.133| 95,88% | 122,93%
Lucro Bruto 1.404.958 | 96,06% | 100,00% | 1.533.912 | 95,65% | 109,18% | 1.727.133| 95,88% | 122,93%
Despesas administrativas 565.254 | 38,65% | 100,00% | 645.095| 40,22% | 114,12% 722.459 | 40,11% | 127,81%
Despesas operacionais 345.590 | 23,63% | 100,00% | 499.736 | 31,16% | 144,60% 548.995 | 30,48% | 158,86%
Despesas com vendas 52.621 3,60% | 100,00% 22.920 1,43% | 43,56% 32.360 1,80% | 61,50%
Despesas financeiras 181.460 | 12,41% | 100,00% | 210.031| 13,10% | 115,75% 249.666 | 13,86% | 137,59%
Outras receitas 3.259 0,22% | 100,00% 5.872 0,37% | 180,15% 5.872 0,33% | 180,15%
QOutras despesas 51.896 3,55% | 100,00% 77.798 4,85% | 149,91% 45.781 2,54% | 88,22%
Resultado operac. liquido 211.397 | 14,45% | 100,00% 84.203 5,25% | 39,83% 133.743 7,42% | 63,27%
Provisdes 101.471 6,94% | 100,00% 40.417 2,52% | 39,83% 91.542 5,08% | 90,22%
Lucro liguido 109.927 7,52% | 100,00% 43.785 2,73% | 39,83% 42.202 2,34% | 38,39%

Anexo |) Relacao dos desembolsos de caixa com despesas financeiras e
amortizagcdes no ano de 2012

BANCO A

PRODUTOS 1° Trimestre | 2° Trimestre | 3° Trimestre | 4° Trimestre SOMA

Empréstimos R$ 79.982,21 R$ 76.998,53 R$ 76.053,42 R$ 81.357,80 | R$ 314.391,96
Tarifa p Desconto de Cheques R$ 60,00 R$ 42,00 R$ 30,00 R$ 0,00 R$ 132,00
IOF R$ 103,30 R$ 380,27 R$ 672,06 R$ 741,16 R$ 1.896,79
Juros Cheque Especial R$ 720,85 R$ 1.170,87 R$ 1.037,85 R$ 1.768,38 R$ 4.697,95
Tarifa de Ren Ch Especial R$ 17,50 R$ 17,50 R$ 0,00 R$ 17,50 R$ 52,50
Tarifa Doc/TED R$ 34,00 R$ 22,00 R$ 57,00 R$ 78,00 R$ 191,00
Tarifa Adto Depositante R$ 0,00 R$ 50,00 R$ 8,00 R$ 10,00 R$ 68,00
Juros Adto Depositante R$ 0,00 R$ 115,21 R$ 129,24 R$ 94,96 R$ 339,41
Tarifa Liberacéo de Crédito PJ R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 21,90 R$ 43,80 R$ 65,70
Tarifa de Alienacéo Veiculos R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 360,00 R$ 360,00
Soma R$ 80.917,86 R$ 78.796,38 R$ 78.009,47 R$ 84.471,60 | R$ 322.195,31
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BANCO B

PRODUTOS 1° Trimestre | 2° Trimestre | 3° Trimestre | 4° Trimestre SOMA

Tarifa Pacote de Servigos R$ 108,00 R$ 108,00 R$ 108,00 R$ 108,00 R$ 432,00
Empréstimos R$ 4.710,18 R$ 3.296,16 R$ 5.967,09 R$ 4.693,48 | R$ 18.666,91
Tarifa de Serv diversos SMS R$ 15,00 R$ 15,00 R$ 20,00 R$ 15,00 R$ 65,00
Tarifa de Extratos R$ 0,00 R$ 26,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 26,00
Tarifa de Doc/TED R$ 0,00 R$ 8,00 R$ 8,00 R$ 14,80 R$ 30,80
Tarifa de Ren de Cadastro R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 24,00 R$ 24,00
Tarifa de Emisséo de OP R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 22,32 R$ 22,32
Soma R$ 4.833,18 R$ 3.453,16 R$ 6.103,09 R$ 4.877,60 | R$ 19.267,03

BANCOCCTA1l

PRODUTOS 1° Trimestre | 2° Trimestre | 3° Trimestre | 4° Trimestre SOMA

IOF R$ 169,70 R$ 151,36 R$ 116,95 R$ 110,46 R$ 548,47
Juros Cheque Especial R$ 2.610,06 R$ 3.314,81 R$ 3.652,27 R$ 3.618,96 | R$ 13.196,10
Tarifa de DOC/TED R$ 14,00 R$ 70,00 R$ 7,00 R$ 14,00 R$ 105,00
Titulo de Capitalizagdo R$ 344,97 R$ 344,97 R$ 344,97 R$ 344,97 R$ 1.379,88
Empréstimo R$ 22.017,90 R$ 38.957,28 R$ 36.082,49 R$36.117,43 | R$ 133.175,10
Tarifa Mensalidade Pacote R$ 28,50 R$ 85,50 R$ 85,50 R$ 85,50 R$ 285,00
Tarifa Renovacéo de Cadastro R$ 30,00 R$ 0,00 R$ 30,00 R$ 0,00 R$ 60,00
Soma R$ 25.215,13 R$ 42.923,92 R$ 40.319,18 R$ 40.291,32 | R$ 148.749,55

BANCO C CTA 2

PRODUTOS 1° Trimestre |2° Trimestre |3° Trimestre |4° Trimestre SOMA

IOF R$ 245,41 R$ 317,36 R$ 185,97 R$ 295,16 | R$ 1.043,90
Juros Cheque Especial R$ 1.548,28 R$ 2.489,30 R$ 2.766,45 R$2.207,51| R$9.011,54
Tarifa Mensalidade Pacote R$ 85,50 R$ 85,50 R$ 85,50 R$ 85,50 R$ 342,00
Tarifa Compensacgédo Cheques R$ 24,72 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 0,00 R$ 24,72
Taxa MDR - Cartbes R$ 57,67 R$ 102,35 R$ 82,54 R$ 136,87 R$ 379,43
Tarifa de DOC/TED R$ 21,00 R$ 56,00 R$ 28,00 R$ 28,00 R$ 133,00
Titulo de Capitalizagcdo R$ 320,13 R$ 320,13 R$ 330,63 R$ 335,88 | R$ 1.306,77
Empréstimos R$ 4.226,28 R$ 2.617,61 R$ 2.618,92 R$ 2.616,30 | R$ 12.079,11
Equipamento Cartdes Crédito R$ 614,40 R$ 614,40 R$ 614,40 R$ 599,40 | R$ 2.442,60
Tarifa de Renovagdo Cadastro R$ 30,00 R$ 0,00 R$ 30,00 R$ 0,00 R$ 60,00
Soma R$ 7.173,39 R$ 6.602,65 R$ 6.742,41 R$ 6.304,62 | R$ 26.823,07




