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RESUMO

Por sua atuagao na regiao Nordeste, SUDENE, Banco do Nordeste e Banco
do Brasil S.A. podem ser caracterizadas como instituicées de fomento. De fato, ao
analisarmos suas historias nos ultimos cinqluenta anos, verifica-se que varios
empreendimentos nordestinos foram financiados por seus intermédios.

Ao fomentar o desenvolvimento da regido Nordeste, as instituigdes citadas
incorreram em erros e acertos. O acerto referido diz respeito a operagdes de crédito
e financiamento que receberam aporte de recursos e que posteriormente, foram
ressarcidos aos seus cofres pelos beneficiarios. Quanto ao erro, é aqui caracterizado
pelas operagcbes que se tornaram inadimplentes, ou seja, ndo foram pagas
integralmente. Portanto, SUDENE, Banco do Nordeste e Banco do Brasil S.A., ao
efetuarem inversées em diversos empreendimentos no Nordeste tornam-se sujeitas
ao risco do nao retorno de seus capitais.

O risco, enquanto variavel do retorno, esta diretamente ligado a geracao de
resultados das empresas. Com o avango da globalizagdo uma maior necessidade de
controle do risco passou a ser exigéncia de autoridades nacionais, como também, de
entidades e governos de outros paises. Varias resolugées que procuraram reduzir a
exposi¢ao ao risco foram emitidas pelo Banco Central do Brasil e pelo Bank For
International Settlements.

Este trabalho apresenta definicbes dos diversos tipos de risco enfrentados
por qualquer instituicdo crediticia e os modelos de mensuracado de risco de crédito
mais utilizados pelo mercado.

Porém, seu principal objetivo é a selecdo de casos de financiamento
efetuados por SUDENE, Banco do Nordeste e Banco do Brasil S.A., que se tornaram
inadimplentes, para tentar verificar e identificar as causas do ndo pagamento. Ou
seja, buscar o entendimento, a luz da analise dos documentos de estudo de crédito

das citadas instituicbes, dos motivos da inadimpléncia em suas operacgoes.



ABSTRACT

Because of its performance in the Northeast Region, SUDENE, Banco do
Nordeste and Banco do Brasil S.A. can be characterized as promotion institutions. In
fact, analyzing the latest fifty years of history in that region, we find out that several
northeastern enterprises had received loans and financings that make possible its
implementation.

By fomenting the development of the Northeast Region, those institutions
had incurred into mistakes and rightness. The right thing concerns to the credit
operations and financing that got fund increasing which later, they had been refund
back by its beneficiaries. In the other hand, the mistake situation is characterized
here by default credit operations.

Therefore, SUDENE, Banco do Nordeste and Banco do Brasil S.A., when
effecting inversions in several in the Northeastern enterprises become target of risk
of non returning its own capitals.

The risk concept is not new, being deeply studied on finance area. The risk,
as return variable, dues straightly on result generation of the companies. Because of
globalization strengthening a higher need of risk control was required by national
authorities, as also, of foreign organizations and governments. Some resolutions that
they had looked to reduce the exposition to the risk had been issued by Bank Central
do Brasil and the Bank For International Settlements.

The present work shows definitions of the diverse types of risk faced by any
credit institution and measuring standards of risk more used by the market.

However, its main goal is to select cases of financing held by SUDENE,
Banco do Nordeste and Banco do Brasil S.A. that had become defaulters, to try to
verify and to identify its causes. Or either, to search the agreement, supported by the
analysis of credit documents research of the mentioned institutions, the reasons of

the insolvency in its operations.
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1 INTRODUGAO

1.1 Apresentagao do Tema

A regidao do nordeste brasileiro conta, a partir dos anos cinquenta, com
instituicbes de fomento especificamente criadas para gerar seu desenvolvimento.
Tanto a Superintendéncia do Desenvolvimento do Nordeste — SUDENE quanto o
Banco do Nordeste — BN apresentam, em sua missdo, o compromisso com o
combate as desigualdades da regido. Antes destas instituicdes, o Banco do Brasil
S.A. respondia pela gestdo de recursos publicos para o nordeste e, também, para
outras regides do Brasil.

Os trés agentes citados sao, desde entdo, os principais responsaveis pela
politica crediticia para a regiao Nordeste. Diversos projetos foram implantados e
houve efetiva melhora nos indicadores nordestinos, tanto € que as taxas nordestinas
de crescimento econdmico superaram, por toda a década de oitenta, as do resto do
pais.’

Como dito, o crescimento nordestino foi embasado nas politicas de
financiamento do governo federal, implementadas pelos seus agentes SUDENE,
Banco do Nordeste e Banco do Brasil. Entretanto, o Brasil € um pais inserido no
mercado global e na medida em que as economias externas iam aprofundando seu
relacionamento, o pais passou, cada vez mais, a sentir os reflexos da chamada
globalizagdo, necessitando adotar praticas financeiras utilizadas no resto do mundo.

A partir da década de setenta a globalizagdo econémica fez com que a
interag&do entre os paises se aprofundasse e as alteragbes conjunturais passassem a
ocorrer em intervalos mais freqlientes no mercado mundial.

No ano de 1973, a quebra do sistema Bretton Woods? e o primeiro choque
do petroleo. E, em 1979, o segundo choque do petréleo. Esses eventos,
responsaveis pela emissdo dos denominados “petro-ddlares”, geraram excesso de
liquidez na economia dos Estados Unidos da América. A alta liquidez associada a

elevacao do preco do petréleo ocasionou aumento da inflagdo e crescimento das

' Nos anos 80 o PIB nordestino cresceu, em média, 4,4% ao ano, enquanto que o PIB do Brasil cresceu, em

média, 2,7% ao ano. (Fonte: IBGE e SUDENE. Disponivel em www.sudene.gov.br).
Sistema Bretton Woods: nome como ficou conhecida a Conferéncia Monetaria e Financeira das
Nagdes Unidas, realizada em julho de 1944 e que definiu taxas de cambio fixas.

2
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taxas de juros norte-americanas. Além disso, a quantidade abundante de recursos
fez com que houvesse concessbes desordenadas de créditos, tendo sido
direcionados grandes volumes de recursos para os paises em desenvolvimento
naquele periodo.

Entre o final da década de oitenta e o inicio da década de noventa, o mundo
passou a verificar uma aceleragado nos indices de inadimpléncia, particularmente nos
Estados Unidos da Ameérica, onde adicionalmente, observou-se fatores setoriais
especificos como sistema financeiro pouco regulamentado e “bolhas™ no mercado
imobiliario.

Ao final dos anos 90, o fenébmeno da inadimpléncia € novamente observado,
desta vez, nos paises considerados como padrdao de desenvolvimento para o
terceiro mundo, os chamados “Tigres Asiaticos”. A crise sofrida por aqueles paises
foi deflagrada pelo movimento de fuga de capitais* dado a efeito por investidores
estrangeiros. A referida crise teve inicio na Tailandia, atingiu a Indonésia e a Coré€ia,
rompeu a fronteira asiatica e chegou a Republica Checa e ao Brasil. Numa segunda
onda, agentes de mercado avaliaram que as instituicbes financeiras japonesas
estavam mais vulneraveis. Europa e Estados Unidos promoveram o corte de linhas
de crédito aos bancos do Japao, fazendo, assim, com que a crise voltasse a atingir a
Asia.

Ao analisarmos mais profundamente esse panorama, verificamos que o
colapso deflagrado pelos choques do petréleo e a crise no final da década de
noventa denotam, sobretudo, um problema de crédito.

Como se vé, a volatilidade do mercado fez do crédito o grande problema dos
sistemas financeiros. Por esta razdo, as operacdes de crédito, na maioria dos
paises, tém sido cada vez mais monitoradas por suas autoridades monetarias. O
risco de inadimpléncia tornou-se o centro das atengdées do mundo financeiro,
gerando grande interesse dos estudiosos e profissionais de crédito que passaram a
desenvolver, cada vez mais, modelos de mensuragao de riscos.

Particularmente no caso brasileiro, além da volatilidade do mercado global, a
inadimpléncia também esta associada a deficiéncias de gestdo, excesso de taxas e
tributos, crédito caro e administragcdo pouco profissional com visao de curto prazo.

Este cenario veio a tona com o advento do Plano Real. O referido plano de ajuste

Sobrevalorizagdo de precos de ativos, no presente caso bens imoéveis, seguida de uma forte depreciagdo nos
valores de venda.
Fuga de Capitais — Venda sucessiva de papéis/titulos, exaurindo a liquidez do sistema financeiro.
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macroecondémico promoveu a redugcao dos chamados ganhos inflacionarios, que
eram auferidos pelas instituicdes financeiras e que mascaravam grande volume de
operagdes inadimplidas. Esta mudanga conjuntural ocasionou a deterioracdo dos
ativos de diversas instituigdes financeiras obrigando a intervengédo do Banco Central
em bancos como: BANORTE, Econdmico, Mercantil de Pernambuco entre outros.
Apresentar os modelos mais utilizados pelo chamado mercado e compara-
los aos processos de analise de crédito da SUDENE, do Banco do Nordeste e do
Banco do Brasil € o objeto basico deste estudo. O que se pretende é verificar em
uma amostra de dezoito casos, quais os motivos que levaram empreendimentos que
receberam financiamentos a se tornarem inadimplentes com uma ou mais das

instituicées estudadas.

1.2 Delimitagcao Tematica

Este projeto tem como eixo central os seguintes pontos:

a) analisar operagcbes de empréstimos e financiamentos do Banco do
Brasil, Banco do Nordeste e SUDENE;

b) identificar empreendimentos, através da utilizacdo do fluxograma
descrito no capitulo 4;

¢) analisar as causas que descrevam situagdes de inadimpléncia e os
fatores de risco associados a essas causas. A inadimpléncia referida &
relativa a empreendimentos que receberam financiamentos, foram
implantados parcial ou totalmente, porém, estdo em situacdo de

anormalidade em seus pagamentos para as instituicdes financiadoras.

Como agentes de fomento governamental, as instituicbes pesquisadas foram
diretamente responsaveis por aportes de recursos para projetos que, além de
atender aos interesses negociais dos empresarios (clientes) envolvidos, objetivavam
também a geragdo de emprego e renda na regido Nordeste. Por intermédio de
financiamentos, incentivos fiscais, orientacdo técnica e assessoramento de
investimentos, o Banco do Brasil, a SUDENE e o Banco do Nordeste fomentaram a

atividade econdbmica do Nordeste nas ultimas cinco décadas.
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Porém, existe 6nus pela implementacdo de investimentos que por variados
motivos nao atingiram o beneficio esperado, quer por falha na execugao do projeto,
quer por auséncia de fontes especificas de financiamento, ou ainda pela utilizagao

de linhas de crédito incompativeis com a natureza do empreendimento.

1.3 Justificativa

Muitos sdo os projetos que foram bem sucedidos no Nordeste. Para estes, os
recursos publicos direcionados propiciaram o esperado retorno, auxiliando o
desenvolvimento da regido. Mas, é certo que os cofres do Tesouro Nacional também
sofreram com alocagéo de capitais que n&o regressaram.

O trabalho procurara contribuir, analisando diversos empréstimos e
financiamentos, na busca pelo entendimento dos motivos que levaram alguns
empreendimentos a inadimpléncia. Bem como, tentar caracterizar as causas do n&o
pagamento e encontrar uma sistematica de analise de novas propostas através de
um enfoque que contemple o perfil dos administradores e as conjunturas que

impedem um projeto de obter sucesso.

1.4 Pergunta da Dissertagao

Quais os motivos que levam alguns empreendimentos, aparentemente com
grande potencial de lucratividade, e que receberam empréstimos e incentivos com
origem em recursos publicos a inadimpléncia? Foram problemas conjunturais,

técnicos® ou de carater do solicitante®?

Os problemas técnicos podem ser associados ao analista da instituigdo por incompeténcia ou inobservancia
de todo o conjunto de dados obtidos e ainda, na negligéncia ou omissdo, ndo proposital. Também podera
haver problemas de ordem técnica no repasse das informagdes por parte do solicitante.

“O histdrico do solicitante quanto ao cumprimento de suas obrigagdes financeiras, contratuais e morais. Os
dados histéricos de pagamentos e quaisquer causas judiciais pendentes ou concluidas contra o cliente
seriam utilizadas na avaliagdo de seu carater”. GITMAN (1997, p. 696).
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1.5 Objetivos

1.5.1 OBJETIVO GERAL

Analisar as principais razdes pelas quais alguns empreendimentos,
aparentemente com grande potencial de lucratividade, que receberam

financiamentos com recursos publicos tornaram-se inadimplentes.

1.5.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS

a) Revisar o entorno financeiro e as principais instituicdes de financiamento
publico no Nordeste;

b) Fazer o levantamento de operagbes mal sucedidas para obter uma
amostra representativa de estudo de casos para cada financiador;

c) Verificar se o processo de endividamento se deu por questdes
conjunturais (quer mercadolégicas, quer por mudangas governamentais),
por deficiéncia na analise técnica efetuada pelos agentes financeiros e
SUDENE, ou simplesmente pela recusa de pagamento por parte do
tomador;

d) Identificar as causas levantadas de acordo com a classificagao do tipo

de risco para cada caso estudado.

1.6 Quadro Tedrico

Ha diversos modelos para analisar uma empresa ou grupo empresarial.
Estes métodos, descritos no capitulo 7, via de regra, estudam um proponente
partindo do pressuposto do dilema da maximizagao do lucro versus seguranca. A
excessiva preocupacao na geracao de lucros podera criar dificuldade para o
recebimento dos capitais emprestados, podendo gerar prejuizo. Por outro lado, a
excessiva preocupagdo com a seguranga ira reduzir a margem de lucratividade,
acarretando prejuizo. Dessa forma, ao se estudar um projeto, busca-se avaliar o

risco ao qual estarao submetidos os agentes financiadores.
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E importante também registrar que, em finangas, risco e incerteza sdo
conceitos distintos. Risco existe quando o financiador pode embasar sua decisédo a
partir de estimativas fundamentadas em dados histéricos, da empresa demandante,
julgados aceitaveis. A incerteza ocorre quando ndo ha dados historicos e a deciséo
€ tomada apenas lastreada na sensibilidade pessoal do financiador.

Apesar das instituicdes objeto deste estudo (Banco do Brasil, Banco do
Nordeste e SUDENE) liberarem recursos embasando sua analise técnica nos
trabalhos de renomados autores, e em procedimentos operacionais internos, €&
verificada, em alguns casos, a ocorréncia de inadimpléncia.

O presente trabalho procura encontrar os motivos da inadimpléncia. Se
técnico (na concepgao do projeto, na sua analise, na linha de crédito utilizada no

financiamento etc.); se conjuntural (planos econémicos, crises externas etc.) ou se

de carater do demandante (no conceito financeiro)’.

A Estrutura da dissertagao é assim composta:

a) capitulo de Introdugdo, no qual é apresentada uma visdo geral do
trabalho de dissertacéo;

b) o capitulo 2 analisa o Sistema Financeiro Nacional. Neste capitulo
apresenta-se a definicdo do Sistema Financeiro Nacional (SFN), sua
formagédo e configuragéo (instituicbes que o compde), quais sdo suas
funcdes, e a que segmentos do Sistema Financeiro Nacional pertencem
Banco do Nordeste e Banco do Brasil. A SUDENE né&o é considerada
instituicao financeira, ndo fazendo parte do SFN;

c) o capitulo 3 mostra um breve histérico da SUDENE, Banco do Nordeste
e Banco do Brasil, através de relato contendo a histéria de cada uma
das instituicdes analisadas no trabalho, como ano de fundacao,
atribuicdes, area de atuacgao etc.;

d) o capitulo 4 consta da metodologia utilizada na elaboragéo do trabalho.
Os critérios para selegao dos casos (a construgao de um fluxograma), o
tipo de pesquisa, os meios de investigagao e o tipo de analise.

e) no capitulo 5 & definida a inadimpléncia por diversos conceitos, tais
como: econdmico, financeiro, o contido em dicionario da lingua

portuguesa etc. Além disso, 0 que € a inadimpléncia para o Banco

’ Citado em Gitman (1997, p. 696).
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Central do Brasil e como este define a forma de contabilizagdo de
operagoes inadimplidas;

f) o capitulo 6 trata de risco e seus principais conceitos. S&o abordados os
diversos tipos de risco aos quais estdo expostas as instituicbes de
crédito, quer sejam instituicbes financeiras, quer sejam instituicdes de
fomento. Ou seja, neste capitulo sdo definidos os riscos de mercado, de
crédito, legal, de conjuntura, de liquidez, de imagem e operacional.
Também sao apresentados diversos eventos internacionais onde houve
prejuizo para a instituicdo crediticia pela ndo administracdo adequada
dos riscos operacionais. Ha ainda a apresentacdo de um quadro com as
principais resolugbes do Comité da Basiléia (O referido comité é
discutido neste capitulo 6);

g) modelos de analise de crédito que sao utilizados pelas mais variadas
instituicdes crediticias estdo descritos no capitulo 7. Sdo apresentadas
as teorias: C’s do crédito; Fluxo de caixa; Credit Score; Modelo de
Arvore de Decisdo; Modelo de Andlise Discriminante; Regressao
logistica; Teoria do Caos; Redes Neurais; Modelo Matricial do Crédito;
Técnicas Economeétricas; Modelo de Escore Z de ALTMAN; Modelo
Risco de Crédito ZETA e Teoria de Selecao de Carteiras.

h) no capitulo 8 sdo apresentados estudos de casos através de abordagem
pratica. Estdo estudadas dezoito operacdes de crédito e financiamento
das Instituicdes SUDENE, Banco do Nordeste e Banco do Brasil. Por
conta do sigilo bancario e legal das instituicdes, dos técnicos e dos
devedores, nao sado apresentados os nomes das empresas recebedoras
de investimentos nem das instituicbes que os concederam, porém, todos
os dados sao reais e obtidos através de consulta direta aos dossiés das

operagoes.

No estudo dos casos sao verificados a metodologia de analise aplicada pela
instituicao financiadora e os motivos da inadimpléncia. Também ¢é apresentado um
quadro resumo ao final de cada caso com até quatro caracteristicas dos riscos

observados.
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2 SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL: Composicao e Funcao

O Sistema Financeiro Nacional (SFN) teve sua atual estrutura definida na Lei
n°® 4.595, de 31.12.1964. Até o advento dessa Lei a Superintendéncia da Moeda e do
Crédito — SUMOC era o 6rgao maximo do SFN, responsavel por toda a politica
monetaria, cuja execucdo estava a cargo do Banco do Brasil e da Caixa de
Amortizagao do Ministério da Fazenda.

No Banco do Brasil funcionavam a Carteira de Redesconto (CARED), para
as operacgdes do redesconto bancario normal, e a Carteira de Mobilizagdo Bancaria
(CAMOB), que tinha a atribuicdo de socorrer bancos com problemas de liquidez.
Também era fungédo do Banco do Brasil a fiscalizagdo bancaria.

A Caixa de Amortizacdo do Ministério da Fazenda era a responsavel pela
emissao de moeda, por autorizacdo da SUMOC, para suprir operagcdes da CARED e
CAMOB.

A reforma institucional concebida no biénio 1964/65 trouxe a configuragao
atual do Sistema Financeiro Nacional. Através da citada Lei n°® 4.595 foram criados o
Conselho Monetario Nacional (CMN) e o Banco Central do Brasil (BACEN). Em
seguida, o governo Castelo Branco disciplinou o mercado de capitais, Lei n° 4.728,
de 14.07.1965, estabelecendo como seus participantes: bancos de investimentos,
sociedades imobilidrias, corretoras e distribuidoras de valores mobiliarios e
sociedade e fundos de investimento. Posteriormente, no governo Geisel, foi criada a
Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM), Lei n°® 6.385, de 07.12.1976.

Na configuragdo dada pelo arcabougo legal daquele periodo, as instituigbes
financeiras publicas e privadas atuavam por segmentos especializados, identificados

de acordo com os direcionamentos dos recursos captados:

a) créditos de curto e curtissimo prazo — bancos comerciais, caixas
econdmicas e cooperativas de crédito;

b) crédito de médios e longos prazos — bancos de investimento, bancos de
desenvolvimento e caixas econbmicas;

c) crédito ao consumidor — sociedades de crédito financiamento e

investimento;
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d) crédito habitacional — caixas econdémicas, associagdes de poupancga e
empréstimo, companhias hipotecarias e sociedades de crédito
imobiliario;

e) intermediacdo de titulos e valores mobiliarios — sociedade corretoras e
distribuidoras de titulos e valores mobiliarios e bancos de investimento;

f) arrendamento mercantil — sociedades de arrendamento mercantil.

Com as modificacdes que foram ocorrendo na estrutura econémica do pais,
os bancos tornaram-se lideres de grandes conglomerados, atuando nos diversos
segmentos do mercado financeiro®, com instituicdes especificas para cada tipo de
operacao. Por esse motivo, foi editada a Resolucédo n°® 1.524, em 22.09.1988, pelo
Conselho Monetario Nacional, que permitiu aquelas instituigdes se organizarem sob
a forma de bancos multiplos.

A segunda mudanca ocorrida foi divulgada através da Resolugdgo CMN
n° 2.099, de 17.08.1994. Esta resolucido busca adaptar o funcionamento do Sistema
Financeiro Nacional aos padrées do Acordo da Basiléia® e é composta por anexos, o
qgue regulamentou o acesso ao Sistema Financeiro (anexo |); os valores minimos de
capital e patriménio liquido (anexo Il); a instalagdo e funcionamento no pais de
dependéncias (anexo lll) e a apuragédo do patriménio compativel com o grau de risco
da estrutura de seus ativos, passivos e contas de compensagéao (anexo V).

Varias outras alteracdes foram instituidas pelo Conselho Monetario Nacional
no periodo posterior a Resolugdo n° 2.099, entretanto, a mais significativa do
periodo foi a entrada em vigor do novo Sistema de Pagamentos Brasileiro (SPB) em
abril de 2002. Iniciado em 1999, o projeto SPB representou mais uma etapa de
adaptacao do Sistema Financeiro Nacional ao receituario internacional objetivando o
controle de riscos e o fortalecimento do préprio SFN.

Atualmente a estrutura do Sistema Financeiro Brasileiro é constituida por
dois subsistemas: o normativo e o de intermediagéao.

No quadro 1, verifica-se toda a constituicao do SFN.

Segundo Fortuna (1994), mercado financeiro tem por fungédo “guardar os recursos financeiros de quem os
tem, mas agora deles ndo necessita, € empresta-los para quem nao os tem, mas agora deles necessita”.
Comité formado em 1975 pelos dirigentes de Bancos Centrais dos 10 paises mais ricos do mundo, em
reunido ocorrida na cidade de Basiléia (Suiga), objetivando dar maior estabilidade ao mercado e seguranga
aos investidores. Atualmente conta com 30 membros entre eles o Brasil.
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Orgios de Regulagio e Fiscalizagdo

Banco Central

do Brasil
CMN Comissao
Conselho de Valores
Monetario Mobiliarios
Nacional

Superintendéncia
de Seguros
Privados

Secretaria de
Previdéncia
Complementar

Instituicbes |Bancos Multiplos com Carteira Comercial
Financeiras |Bancos Comerciais
Captadoras de |caixas Economicas
Depésitos ] )
3 Vista Cooperativas de Crédito
Bancos Multiplos sem Carteira Comercial
Bancos de Investimento
Bancos de Desenvolvimento
Sociedades de Crédito, Financiamento e
Demais Investimento
Instituicdes |Sociedades de Crédito Imobiliario
Financeiras |Companhias Hipotecarias
Associagbes de Poupanga e Empréstimo
Agéncias de Fomento
Sociedades de Crédito ao
Microempreendedor
Bolsas de Mercadorias e de Futuros
Bolsas de Valores
Sociedades Corretoras de Titulos e Valores
Mobiliarios
Outros

intermediarios
ou Auxiliares

Sociedades Distribuidoras de Titulos e
Valores Mobiliarios

Sociedades de Arrendamento Mercantil

Financeiros ) i
Sociedades Corretoras de Cambio
Representagdes de Instituicdes Financeiras
Estrangeiras
Agentes Auténomos de Investimento
Entidades Entidades Fechadas de Previdéncia Privada
Ligadas aos Entidades Abertas de Previdéncia Privada
Sistemas de Sociedades Seguradoras
Previdéncia Sociedades de Capitalizagao
e Seguros Sociedades Administradoras de Seguro-

Saude

Administragao
de Recursos de
Terceiros

Fundos Mutuos

Clubes de Investimentos

Carteiras de Investidores Estrangeiros
Administradoras de Consorcio

Sistemas de
Liquidacao
e Custodia

Sistema Especial de Liquidagéo e de
Custddia - SELIC

Central de Custddia e de Liquidagao
Financeira de Titulos - CETIP

Caixas de Liquidagao e Custddia

Quadro 1: Sistema Financeiro Nacional

Fonte: Banco Central do Brasil
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2.1 Subsistema Normativo: Orgaos de Regulagao e Fiscalizagio

2.1.1 CONSELHO MONETARIO NACIONAL — CMN

E a principal entidade do Sistema Financeiro Nacional, responsavel pelo
estabelecimento de diretrizes das politicas monetaria, cambial e crediticia e também
pela regulamentacdo das condigdes de constituicdo, funcionamento e fiscalizagao
das instituicoes financeiras.

O CMN é composto pelo Ministro da Fazenda, na fungdo de presidente;

Ministro do Planejamento e o presidente do Banco Central do Brasil.

2.1.2 BANCO CENTRAL DO BRASIL — BACEN

Instituido em 1964, através da Lei n° 4.595, em substituicio a SUMOC -
Superintendéncia da Moeda e do Crédito. Tem como fungdes classicas a execugao
das politicas monetaria e cambial e a fiscalizacdo das instituicdes financeiras. E, a
partir de 1999, foi acrescentada a responsabilidade pela adocdo de politicas
necessarias ao atingimento da metas de inflagdo definida pelo Conselho Monetario
Nacional.

A estrutura organizagdo do BACEN é formada por um presidente e diretorias
de administracdo, fiscalizagdo, assuntos internacionais, normas e organizagdo do
Sistema Financeiro, politica econbmica, politica monetaria e liquidagdes e

desestatizacao.

2.1.2.1 Comité de Politica Monetaria — COPOM

Constituido em 1996, tem por objetivo estabelecer diretrizes da politica
monetaria e estabelecer a meta da taxa de juros, a chamada taxa SELIC."°
O COPOM tem por composicao oito membros da diretoria do Banco Central

do Brasil, sendo seu principal executivo o presidente daquele 6rgéo.

' Trata-se da taxa basica de juros do sistema financeiro, a partir da taxa Selic sdo balizadas pelas instituigdes

financeiras as taxas que serao utilizadas pelo mercado.
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2.1.3 COMISSAQO DE VALORES MOBILIARIO — CVM

Criado pela Lei n° 6.385 em 1976, a CVM é entidade autarquica do
Ministério da Fazenda voltada para ao desenvolvimento, disciplinar e fiscalizar o

mercado de valores mobiliarios. Através da CVM é efetuado/autorizado:

a) registro de companhias abertas e de distribuicdo de valores mobiliarios;

b) credenciamento de auditores independentes e administradores de
carteiras de valores mobiliarios;

c) negociagao e intermediacdo no mercado de valores imobiliarios;

d) organizagao, funcionamento e operagdes das Bolsas de Valores;

e) administracdo de carteiras e custodia de valores mobiliarios;

f) suspensédo ou cancelamento de registros/negociagoes.

A CVM localiza-se no Rio de Janeiro, tem a administracdo composta por
colegiado formado por um presidente e quatro diretores homeados pelo presidente

da republica.

2.1.4 SUPERINTENDENCIA DE SEGUROS PRIVADOS — SUSEP

Orgdo responsavel pelo controle e fiscalizacdo dos mercados de seguro,
previdéncia privada aberta, capitalizagcdo e resseguro. Autarquia vinculada ao
Ministério da Fazenda foi criada pelo Decreto-lei n® 73, de 21 de novembro de 1966,
que também instituiu o Sistema Nacional de Seguros Privados, do qual fazem parte
o Conselho Nacional de Seguros Privados - CNSP, o IRB Brasil Resseguros S.A. -
IRB Brasil, as sociedades autorizadas a operar em seguros privados e capitalizagéo,
as entidades de previdéncia privada aberta e corretores habilitados.

Composicao do CNSP: presidente — ministro da fazenda; superintendente da
SUSEP; representante do ministério da justica; representante do ministério da

previdéncia e assisténcia social e representante da CVM.
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Atribuigdes do CNSP:

a) fixar diretrizes e normas da politica de seguros privados;

b) regular a constituicdo, organizagdo, funcionamento e fiscalizagdo dos
que exercem atividades subordinadas ao Sistema Nacional de Seguros
privados, bem como a aplicagdo das penalidades previstas;

c) fixar as caracteristicas gerais dos contratos de seguro, previdéncia
privada aberta, capitalizagcéo e resseguro;

d) estabelecer as diretrizes gerais das operagdes de resseguro;

e) conhecer dos recursos de decisdo da SUSEP e do IRB;

f) prescrever os critérios de constituicdo das Sociedades Seguradoras, de
Capitalizacdo, Entidades de Previdéncia Privada Aberta e
Resseguradores, com fixacdo dos limites legais e técnicos das
respectivas operagoes;

g) disciplinar a corretagem do mercado e a profissdo de corretor.

Atribuicbes da SUSEP:

a) fiscalizar a constituicdo, organizagdo, funcionamento e operagao das
Sociedades Seguradoras, de Capitalizagdo, Entidades de Previdéncia
Privada Aberta e Resseguradores, na qualidade de executora da politica
tracada pelo CNSP;

b) atuar no sentido de proteger a captacdo de poupancga popular que se
efetua através das operacgdes de seguro, previdéncia privada aberta, de
capitalizagao e resseguro;

c) zelar pela defesa dos interesses dos consumidores dos mercados
supervisionados;

d) promover o aperfeicoamento das instituicbes e dos instrumentos
operacionais a eles vinculados, com vistas a maior eficiéncia do Sistema
Nacional de Seguros Privados e do Sistema Nacional de Capitalizagao;

e) promover a estabilidade dos mercados sob sua jurisdigdo, assegurando
sua expansao e o funcionamento das entidades que neles operem,;

f) zelar pela liquidez e solvéncia das sociedades que integram o mercado;



23

g) disciplinar e acompanhar os investimentos daquelas entidades, em
especial os efetuados em bens garantidores de provisdes técnicas;

h) cumprir e fazer cumprir as deliberagbes do CNSP e exercer as
atividades que por este forem delegadas;

i) prover os servigos de Secretaria Executiva do CNSP.

2.1.5 SECRETARIA DE PREVIDENCIA COMPLEMENTAR — SPC

E 6rgdo colegiado, normativo, de deliberacdo, controle e avaliacdo da
execugao da politica nacional das entidades fechadas de previdéncia complementar,
integrante da estrutura regimental do Ministério da Previdéncia e Assisténcia Social.

A SPC é composta por 15 membros, sendo presidente o Ministro de Estado
da Previdéncia e Assisténcia Social; Secretario da Previdéncia Complementar; e um
representante dos seguintes orgaos: Secretaria da Previdéncia Complementar;
Ministério da Fazenda; Ministério do Planejamento; Orcamento e Gestao;
Superintendéncia de Seguros Privados - SUSEP; Banco Central do Brasil - BACEN;
Comissao de Valores Mobiliarios -CVM; Secretariada Previdéncia Social; entidades
fechadas de previdéncia complementar; participantes de entidades fechadas de
previdéncia complementar; um representante das patrocinadoras de entidades
fechadas de previdéncia complementar; Associagdao Brasileira das Entidades
Fechadas de Previdéncia Privada - ABRAPP; e Instituto Brasileiro de Atuaria - IBA,
cujo mandato sera exercido de forma alternada com um representante da
Associagao Nacional dos Contabilistas das Entidades Fechadas de Previdéncia
Privada - ANCEPP, iniciando-se pelo primeiro; e Associacdo dos Fundos de Penséao

de Empresas Privadas - APEP.

Sao competéncias da SPC:

a) estabelecer as normas gerais complementares a legislagdo e
regulamentacdo aplicavel as entidades fechadas de previdéncia
complementar para implementacéo da politica determinada pelo Ministro

de Estado ao qual esta vinculado o 6rgao regulador e fiscalizador;
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b) determinar padrdes para instituicio e operagdo dos planos de
beneficios, de modo a assegurar sua transparéncia, solvéncia, liquidez e
equilibrio financeiro;

c) normalizar novas modalidades de planos de beneficios;

d) estabelecer normas complementares para os institutos da portabilidade
e do beneficio proporcional diferido, garantidos aos participantes;

e) estabelecer normas especiais para a organizagcdo de planos
patrocinados por instituidores;

f) determinar a metodologia a ser empregada nas avaliagbes atuariais;

g) fixar limite para as despesas administrativas dos planos de beneficios e
das entidades de previdéncia complementar;

h) estabelecer regras para o numero minimo de participantes ou

associados de planos de beneficios.

2.2 Subsistema de Intermediagao

2.2.1 INSTITUICOES FINANCEIRAS CAPTADORAS DE DEPOSITO A VISTA

a) Bancos Multiplos:

Devem ser constituidos por pelo menos duas das seguintes carteiras:
comercial, de investimento (ou desenvolvimento, se banco publico), crédito
imobiliario, crédito, financiamento e investimento e arrendamento mercantil.
Os bancos multiplos possuem personalidade juridica propria e séo
classificados dentro do subsistema de intermediario de acordo com a

constituicdo de sua carteira de atividades.

b) Bancos Comerciais:

Sao constituidos com o objetivo de suprir 0s recursos necessarios ao
financiamento, de curto e médio prazos, da industria, do comércio, pessoas
fisicas etc. Os bancos comerciais podem captar depdsitos a vista, a prazo

fixo, entre outras.
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c) Caixas Econbmicas:

Sao integrantes do Sistema Brasileiro de Poupanca e empréstimo — SBPE e
do Sistema Financeiro da Habitacdo - SFH. Embora possam ser
comparados com 0s bancos comerciais por captar depdsitos a vista, realizar
operacgdes ativas e prestar servigos, sua grande fonte de recursos sdo os
depodsitos em caderneta de poupancga. As cadernetas de poupanca lastreiam
as operacgdes do SFH, exceto do Banco do Brasil que destina os depdsitos
daquela fonte para o financiamento de empreendimentos agricolas.

As atividades das caixas econOmicas tem forte identificacdo social pois,
concedem empréstimos e financiamentos a programas e projetos nas areas

de saude, educacao, transportes urbanos etc.

d) Cooperativas de Crédito:

Atuam principalmente no setor primario da economia, promovendo uma
melhor comercializagdo de produtos rurais e facilitando o escoamento das
safras agricolas para os polos consumidores. Somente os cooperados tém

acesso aos financiamentos.

2.2.2 DEMAIS INSTITUICOES FINANCEIRAS

a) Bancos de investimento:

Criados para administrar recursos de médio e longos prazos para fornecer
capital de giro ou fixo para as empresas. Os bancos de investimentos nao
sdo autorizados a manter contas correntes, entretanto, podem captar
recursos nos mercados externo e interno e também possuem permissao

para vender cotas de fundos de investimentos.

b) Bancos de Desenvolvimento:
O principal banco de desenvolvimento do pais € o BNDES — Banco Nacional
de Desenvolvimento Econbmico e Social. Caracteriza-se por fomentar

inversdes de longo prazo, tendo por foco de atuacgéao:
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i. modernizagao dos setores produtivos;
ii. a reducao dos desequilibrios regionais;
iii. 0 apoio aos investimentos em infra-estrutura;
iv. o desenvolvimento urbano e social,
V. o estimulo as exportagdes;
vi. o fortalecimento do mercado de capitais;

Vii. o estimulo ao desenvolvimento de micro, pequenas e médias empresas.

Além do BNDES existem outras instituicdes de fomento regional e os bancos

estaduais de desenvolvimento.

a) Financeiras

Também chamadas de Sociedades de Crédito, Financiamento e
Investimento, apresentam como principal fungao o financiamento de bens de
consumo duraveis através de operagdes de crédito direto ao consumidos

(CDC). Podem também financiar capital de giro.

b) Sociedades de Crédito Imobiliario

Através da captacdo de recursos por intermédio das cadernetas de
poupanca e pela emissdo de Letras Hipotecarias, as Sociedade de Crédito
Imobiliario proporcionam o amparo financeiro a operacdes imobiliarias de
incorporagao, construgdo, venda ou aquisicao de habitacdo. Este tipo de

sociedade integra o SBPE — Sistema Brasileiro de Poupanga e Empréstimo.

c) Associagdes de Poupanga e Empréstimo (APE)

Tém sua constituicdo obrigatéria por forma de sociedade civil, com restricao
de atuacdo a determinadas regides. De forma ampla guardam semelhanga
em seu funcionamento com o das cooperativas pois, sdo proprietarios os
seus associados aos quais sdo distribuidos de forma integral seus

resultados. Fazem parte do SFH e do SBPE.
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d) Companhias Hipotecarias
Destinam seus recursos para financiamentos para producéo, reforma ou
comercializagado de imodveis residenciais e comerciais; compram, vendem e

refinanciam créditos hipotecarios proprios e de terceiros.

e) Agéncias de Fomento
Sao constituidas como sociedade anbénima de capital fechado. Sua
finalidade é a concessao de capital de giro e capital fixo apenas na unidade

da federacao onde tenham representagdes devidamente instaladas.

f) Sociedades de Crédito ao Microempreendedor
Devem ser constituidas sob a forma de companhia fechada ou sociedade
por cotas de responsabilidade limitada. Tém por finalidade a concessao de

financiamentos para pessoas fisicas € microempresas.

2.3 Outros Intermediarios ou Auxiliares Financeiros

a) Bolsa de Mercadorias e de Futuros (BM&F) - trata-se de sociedade civil
sem fins lucrativos, tendo por objetivo efetuar o registro, a compensacéao
e a liquidacao fisica e financeira das operagdes realizadas em seu
ambito. Na BM&F sédo negociados mercadorias e indices nos mercados
a termo, futuro e de opcgoes.

b) Bolsa de Valores - formada por corretoras de valores, também é
caracterizada por ser uma sociedade civil sem fins lucrativos. Sua
funcao € manter local, sistema e condi¢gdes adequadas para a realizagcao
de compra e/ou venda de titulos e valores mobiliarios. Além disso, sua
finalidade é assegurar a liquidagédo financeira de todas as operacdes
realizadas. A maior bolsa de valores do Brasil € a BOVESPA, Bolsa de
Valores de Sao Paulo, entretanto, existem outras bolsas funcionando em
todo o pais, sdo elas: Rio de Janeiro, Minas-Espirito Santo-Brasilia,
Extremo Sul, Santos, Bahia-Sergipe-Alagoas, Pernambuco-Paraiba,
Parana. Todas elas sédo interligadas e formam um Unico sistema de

negociacao, telefonia, liquidacdo e custédia, com opgdes de pregao
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eletrénico, viva-voz e sessao noturna de negociacdo eletrénica,
chamada de “after market’.

Corretoras de Titulos e Valores Mobiliarios (CTVM) - sdo eminentemente
instituicbes do mercado acionario. Operam com compra, venda e
distribuicao de titulos e valores mobiliarios.

Distribuidoras de Titulos e Valores Mobiliarios (DTVM) - tém atuagdo um
pouco mais restrita que as CTVM por nao ter acesso as Bolsas de
Valores. Suas atividades englobam a subscricdo e emissao de titulos e
valores mobiliarios para revenda, bem como, a intermediacao de oferta
publica e distribuicdo daqueles titulos no mercado. Podem operar
isoladamente ou em consorcio.

Sociedades Corretoras de Cambio - sdo autorizadas a intermediar
operagdes de cambio, inclusive no mercado de taxas flutuantes.
Sociedades de Arrendamento Mercantil (LEASING) - atuam no mercado
de arrendamento de bens moveis, nacionais e estrangeiros, e de bens
imoéveis.

Representacdes de Instituicbes Financeiras nao Nacionais -
obrigatoriamente é exercida por pessoa, fisica ou juridica, domiciliada no
pais. Sua funcdo é repassar informagdes de interessa da matriz ou de
filiais no exterior. A atuacdo do representante € bastante limitada, pois
Ihe é vedada a pratica de operacdes privativas de instituicdes financeiras
autorizadas a operar pelo BACEN.

Agentes Autdbnomos - atuam como prepostos de instituigdes integrantes

do sistema de distribuicdo de valores mobiliarios.

2.4 Entidades Ligadas aos Sistemas de Previdéncia e Seguros

a)

Entidades de Previdéncia Complementar — formadas por grupos de
trabalhadores, visam a valorizagao do patrimbénio de forma a assegurar
que as contribuicbes do presente se revertam em beneficios futuros,
apés a aposentadoria de seu contribuinte. Sao classificadas como
previdéncia fechada, quando somente participam empregados de uma

determinada empresa, e abertas, quando n&o ha tal limitagao.
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Sociedades Seguradoras — administram os interesses da massa de
segurados. Sao regulamentadas pela legislagdo das sociedades
andnimas e pelo Conselho Nacional de Seguros Privados.

Sociedades de Capitalizagdo — constituida de um capital minimo de
contribuicdo claramente definido, bem como o prazo de capitalizacao.
Assemelha-se a um investimento em caderneta de poupancga, porém
diferentemente daquele, remunera seus investidores em fungdo de um
indice de pregcos sem adicional de taxa de juros, e com sorteios de

diversos prémios.

2.5 Administragcao de Recursos de Terceiros

a)

Fundos de Investimento — trata-se de condominio onde se aplicam
recursos em carteiras de titulos e valores mobiliarios.

Clubes de Investimento — também formado através de condominio,
porém constituido por pessoas fisicas.

Carteiras de Investidores Estrangeiros — pessoas fisicas ou juridicas
residentes, domiciliadas ou com sede no exterior. Investidores
institucionais estrangeiros. Tais aplicadores agrupam-se em condominio

com o objetivo de investir em carteira de titulos e valores mobiliarios.

No quadro 2 sdo apresentadas as quantidades de empresas, por segmento,

vinculadas ao Sistema Financeiro Nacional — SFN.
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TIPO QUANTIDADE
Bancos Multiplos 145
Bancos Comerciais (1) 24
Bancos de Desenvolvimento 04
Bancos de Investimento 21
Caixa Econbmica 01
Soc. de Crédito, Financ. e Invest. 43
Soc. de Arrendamento Mercantil 68
Soc. Créd. Imob./APE 18
Companhias Hipotecarias 06
Soc. Corr. Tit. Val. Mobiliarios 169
Soc. Corretoras de Cambio 42
DTVM 151
Agéncias de Fomento (2) 09
Cooperativas de Crédito 1.356
Soc. Créd. Microempreendedor 21
Administradoras de Consorcio 385
Fundos de Investimento (2) 5.675
TOTAL 8.138

Quadro 2: SFN — Empresas em Funcionamento
Fonte: Banco Central do Brasil // ANDIMA — julho/2002.
Notas: (1) Inclui as filiais de bancos estrangeiros.

(2) inclui autorizadas e em funcionamento.

Demonstrados composicdo e fungdes do Sistema Financeiro Nacional,
apresentaremos no proximo capitulo a definicdo e o papel de cada uma das
instituicbes (Banco do Brasil, Banco do Nordeste e SUDENE) onde foram

pesquisados os casos apresentados nesta dissertacao.
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3 BREVE HISTORICO: SUDENE, BANCO DO NORDESTE E
BANCO DO BRASIL S.A.

No capitulo anterior apresentamos a constituicdo do Sistema Financeiro
Nacional onde estéo inseridos, dentre os Bancos Multiplos com Carteira Comercial,
O Banco do Nordeste e o Banco do Brasil S.A. Por se tratar de uma agéncia de
desenvolvimento regional, a SUDENE (criada por Lei Federal em 1959), nado faz
parte do Sistema Financeiro Nacional.

Sob esta otica, ndo haveria compatibilidade entre as atividades efetuadas
pelos bancos citados e as atribuicbes da SUDENE. Entretanto, as trés instituicdes
pertencem, em suma, ao governo central ja que Banco do Nordeste e Banco do
Brasil sdo Sociedades de Economia Mista cujo acionista majoritario € o governo
federal.

Como instituicdes governamentais de fomento, Banco do Nordeste, Banco
do Brasil e SUDENE, tém em comum, a responsabilidade por financiamentos de
longo prazo utilizando funding de recursos publicos.

Por intermédio de empréstimo, incentivos fiscais, orientacdo técnica e
assessoramento em investimentos, Banco do Nordeste, Banco do Brasil e SUDENE
foram responsaveis pelo desenvolvimento de boa parte da atividade econdmica do
Nordeste nos ultimos cinquenta anos. Neste capitulo apresentamos breve relato

historico sobre a criagao e o papel de cada uma dessas instituicdes.

3.1 SUDENE - Superintendéncia do Desenvolvimento do Nordeste

O Grupo de Trabalho para o Desenvolvimento do Nordeste — GTDN, criado
em 1956 através do Decreto n°® 40.554, de 14.12.56, sob a lideranca do economista
Celso Furtado, apresenta relatério final em 1959, denominado “Uma Politica para o

Desenvolvimento do Nordeste”.

Esse relatério articulava uma série de recomendacdes, assinaladas por uma
larga visao histérica, e instigante senso de oportunidade, e fundamentadas

numa analise interpretativa da realidade regional, ha um tempo original,
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precisa e didatica. Esbocava em sintese, uma trajetéria inovadora de
desenvolvimento regional, na perspectiva do projeto de integracdo nacional

em curso."

A proposta do GTDN tinha por objetivos basicos:

a) a intensificagdo dos investimentos industriais visando criar no Nordeste
um centro autdnomo de producido manufatureira;

b) transformagdo da economia agricola da faixa umida, com vista a
proporcionar uma oferta adequada de alimentos nos centros urbanos,
cuja industrializagao devera ser intensificada;

c) transformagdo progressiva da economia das zonas semi-aridas no
sentido de elevar sua produtividade e torna-la mais resistente ao impacto
das secas;

d) deslocamento da fronteira agricola do Nordeste, visando incorpora-la a
economia da regido as terras umidas do hinterland maranhense, que
estdo em condicdes de receber os excedentes populacionais criados
pela reorganizacao da faixa semi-arida. GTDN (1967, 2. ed.) apud
Leonardo Guimaraes (1996, p. 232).

Uma das constatacdes mais relevantes feitas pelo GTDN diz respeito ao fato
do aumento gradativo das transferéncias correntes para o Nordeste,
simultaneamente a redugdo das receitas tributarias da Regido. Foi diagnosticada
uma defasagem progressiva entre os investimentos feitos no Nordeste e nas regides
do Sudeste e do Sul do pais. 30 anos de SUDENE (1990, p.16).

O GTDN foi transformado em Conselho do Desenvolvimento do Nordeste -
CODENO, mediante decreto presidencial de n® 45.445 de 20.02.59, cujas atribuigdes
eram a de ir implantando as diretrizes gerais da politica econémica proposta, ao
mesmo tempo é enviado ao Congresso Nacional, em fevereiro de 1959, o projeto de
lei propondo a criacdo da SUDENE.

E finalmente, em 15 de dezembro de 1959, com a edi¢ao da lei n° 3.692, foi
criada a Superintendéncia do Desenvolvimento do Nordeste — SUDENE. Na sua

concepgao original, além das atribuicbes de Planejamento, Cooperacédo e

" 30 anos de SUDENE (1990, p. 6)
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Assisténcia Técnica, inclui também a execucdo direta ou indireta, mediante
convénios, de projetos regionais estratégicos.

A instalagdo da SUDENE representou uma inovagao na forma de atuagao do
Estado brasileiro em termos de economia regional.

Sua estrutura organizacional era constituida de um Conselho Deliberativo e
de uma Secretaria Executiva. Nos ultimos 40 anos a composi¢cdo do seu Conselho
sofreu alteragdes. Mas, a época da sua criagdo, dele participavam os governadores
dos Estados do Nordeste; representantes dos Ministérios civis e do Estado Maior
das Forgas Armadas; das agéncias financeiras governamentais: Banco Nacional de
Desenvolvimento Econdmico — BNDE, Banco do Nordeste do Brasil — BNB, e o
Banco do Brasil; e o Superintendente da Comissao do Vale do Sdo Francisco —
CVSF, o Diretor do Departamento Nacional de Obras Contra as Secas — DNOCS, e
o proéprio Superintendente da SUDENE.

A Secretaria Executiva da SUDENE, também sofreu varias modificacbes ao
longo dos anos, cuja complexidade organizacional acompanhava as diretrizes dos
Planos Diretores e as transformagdes ocorridas no espago nacional e regional.

Os Planos concebidos nessa Secretaria eram discutidos no Conselho
Deliberativo, e posteriormente encaminhados ao Congresso Nacional para
aprovacao e depois transformados em lei. Por outro lado, a SUDENE, era
diretamente subordinada a Presidéncia da Republica, sendo dotada também de

autonomia administrativa e poder decisoério.

3.1.1 OS INCENTIVOS FISCAIS E FINANCEIROS

As transformacdes ocorridas no Nordeste nas ultimas décadas decorreram,
em grande parte do conjunto de incentivos fiscais e financeiros que foram criados
para dar cumprimento aos objetivos da estratégia de desenvolvimento do GTDN, o
de criagdo de um centro autbnomo de producdo industrial. Sdo as seguintes as

principais leis geradoras de incentivos:

a) Lein®3.692 de 15/12/1959
b) o sistema 34/18 (art. 34 da Lei n® 3.995, de 14/12/1961 e o art. 18 da Lei
n°® 4.239, de 17/06/1963).
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c) Decreto-Lei de 16/06/1970, que criava o Programa de Integracao
Nacional.

d) Decreto-Lei n® 1.179, de 06 de junho de 1971, que instituia o Programa
de Redistribuicdo de Terra e Estimulo a Agroindustria do Norte e do

Nordeste.

Decreto-Lei n° 1.374, de 12/12/1974, que cria e o Fundo de
Desenvolvimento da Amazénia — FINAM, os Fundos Setoriais — FISET o Fundo de
Desenvolvimento do Nordeste — FINOR.

“FINOR: E o principal incentivo oferecido pela SUDENE para estimular a
economia da regido. Seu objetivo € oferecer apoio financeiro a empresas que
pretendam se instalar ou ampliar sua atuacdao no Nordeste, Norte de Minas Gerais e
Vale do Jequitinhonha e no norte do Espirito Santo (area da atuagdo da SUDENE).
Ao longo de sua histéria, o FINOR aprovou 3.052 empreendimentos, dos quais
2.127 foram concluidos”."?

A diferenga basica entre o sistema 34/18 e o FINOR consistia na eliminagao
da captacgao feita por cada investidor. Com a criacdo do FINOR, é a SUDENE quem
determina a alocacdo dos recursos em cada projeto. O optante aposta na
rentabilidade média do fundo.

Desde a sua criagdo, algumas alteragcdes foram feitas no FINOR, mas que
nao mudaram a natureza e os objetivos do sistema de incentivos.

O FINOR é operado pelo Banco do Nordeste, a quem compete efetivar as
ordens de liberagdo, subscrever agdes ou debéntures das empresas, emitir cotas
escriturais em favor dos investidores e administrar a carteira de titulos.

Durante o governo Fernando Henrique Cardoso a SUDENE foi extinta e
substituida pela ADENE - Agéncia de Desenvolvimento do Nordeste, criada pela
Medida Provisoria n°® 2.146-1, de 04 de maio de 2001, alterada pela Medida
Provisoria n° 2.156, de 24 de agosto de 2001 e instalada pelo Decreto n° 4.126, de
13 de fevereiro de 2002.

Com o inicio do governo Luis Inacio Lula da Silva, foi constituido grupo de
estudo, conduzido pela economista Tania Bacelar, com o objetivo de reativar a

SUDENE apés a redefinicdo de seu papel.

' Disponivel em: www.sudene.gov.br. Acesso em: 10/09/02.
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3.2 Banco do Nordeste — BN

Em 19/07/52, no governo Vargas, € criado o Banco do Nordeste do Brasil
S.A., pela Lei n° 1649, para fomentar o desenvolvimento da regido Nordeste.

Fundamentou a Lei de criacdo do Banco do Nordeste a exposicao de
motivos a Presidéncia da Republica, apresentada por Horacio Lafer entdo Ministro
da Fazenda, apos retorno de viagem ao Nordeste, para verificar os efeitos da seca
de 1951. Sancionada a Lei, Getulio Vargas designou uma comiss&o para adotar as
providéncias necessarias a constituicdo do Banco do Nordeste.

Em 18 de janeiro de 1952, realizou-se em Fortaleza (CE) a Assembléia
Geral de Constituicdo do Banco do Nordeste, composta por empresarios, politicos e
técnicos. Em 7 de junho, foi inaugurada em Fortaleza a primeira agéncia do Banco
do Nordeste.

Previsto na prépria Lei de criagdo do Banco do Nordeste, o Escritério
Técnico de Estudos Econdmicos do Nordeste (ETENE)'™ comecou a organizar-se
nos primeiros meses de 1954, funcionando na estrutura do Banco do Nordeste e
contando com cooperacao técnica internacional, através de missdes externas, que
apoiaram o Banco do Nordeste em seus primeiros passos.

Por proposta do Banco do Nordeste, foi criado em 14/12/56 o Grupo de
Trabalho para o Desenvolvimento do Nordeste (GTDN), funcionando sob a diregcéo
de um representante do BN junto ao Conselho de Desenvolvimento da Presidéncia
da Republica. Esse 6rgdo foi transformado no Conselho de Desenvolvimento do
Nordeste (CODENO), que ensejou, em 1959, a criagdo da Superintendéncia do
Desenvolvimento do Nordeste (SUDENE).

Em 03/08/61, o Banco do Nordeste recebeu do Banco Interamericano de
Desenvolvimento (BID) seu primeiro empréstimo externo, no valor de US$ 10
milhdes, recursos que possibilitaram o financiamento de atividades diversificadas no
setor industrial, contemplando, dentre outros, programa de reequipamento e
modernizac¢ao da industria téxtil regional.

A partir do més de dezembro daquele ano, o Banco do Nordeste passa a

receber os depdsitos oriundos do Sistema 34/18, que inaugura o sistema de

13 - . = .
Trata-se de um escritorio responsavel pela elaboracdo de uma base de dados acerca da economia e de

outros aspectos da realidade nordestina.
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incentivos fiscais na Regido. O 34/18 é substituido em 1974 pelo Fundo de
Investimentos do Nordeste (FINOR).

Em 1962, o Banco do Nordeste inicia a execugcdo de programa de
financiamento de servigcos basicos (agua potavel e esgotos) nas capitais do
Nordeste, com base em contrato firmado com o BID. Energia elétrica,
telecomunicacgdes e transportes sao outros segmentos de infra-estrutura urbana que
receberam recursos.

Inicia-se, na segunda metade da década de 60, o Programa de Assisténcia a
Pequena e Média Industria, com a participagcdao do Banco do Nordeste, SUDENE e
governos estaduais do Nordeste.

Na década de 80, comegcam os financiamentos no ambito do
POLONORDESTE (Programa de Desenvolvimento de Areas Integradas do
Nordeste) e a serem operacionalizados o Programa Especial de Apoio ao
Desenvolvimento da Regido Semi-Arida do Nordeste (Projeto Sertanejo) e o
Programa Nacional do Alcool (PROALCOOL).

A Constituicdo Federal de 1988 incorpora novos dispositivos que buscam a
reducdo das desigualdades regionais, resultando, com isso, a criagdo do Fundo
Constitucional de Financiamento do Nordeste (FNE), administrado pelo Banco do
Nordeste e destinado ao financiamento do setor produtivo regional, com énfase na

regido semi-arida.

FNE: Criado pelo artigo 159 da Constituicdo de 1988, possui linhas de
crédito destinadas, preferencialmente, a mini e pequenos produtores,
pequenas e médias empresas e a suas cooperativas e associacdes. Cabe
ao Banco do Nordeste definir normas, procedimentos e condigdes
operacionais, além de outros procedimentos necessarios a administragao
financeira do Fundo. Entretanto, cabe ao Conselho Deliberativo da
SUDENE, anualmente, a aprovagdo da proposta de aplicagdo dos

recursos.'*

Até o final do governo Fernando Henrique Cardoso, o Banco do Nordeste
apresentava como planejamento empresarial diversas ag¢des relacionadas com
promogao de investimentos, pesquisas cientificas e tecnoldgicas, capacitacdo dos

agentes produtivos em gestao empresarial, consolidagao dos pdlos agroindustriais e

' Disponivel em: www.sudene.gov.br. Acesso em: 10/09/02.
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de irrigacao, fortalecimento das cadeias produtivas, intensificacdo das parcerias e

expansao do programa de desenvolvimento local.

3.3 Banco do Brasil S.A. - BB

Com a vinda da familia real portuguesa para o Brasil, em 1808, a sede da
Coroa passa a ser o Rio de Janeiro. Na ocasido Dom Joao VI abre os portos, traz a
imprensa e em outubro daquele ano, promove a fundacédo do Banco do Brasil.

Em 11 de dezembro de 1809, o Banco do Brasil, iniciou suas atividades
instalado em prédio situado na antiga Rua Direita, esquina da Rua de Sao Pedro —
Rio de Janeiro. Na ocasido era o quarto emissor de moeda em todo o mundo, até
entdo apenas a Suécia, a Inglaterra e a Franga dispunham de bancos emissores.

Quando da declaragao da independéncia do Brasil, em 7 de setembro 1822,
por D. Pedro |, o apoio financeiro do Banco do Brasil foi necessario para o custeio de
escolas e hospitais e para equipar os navios que objetivavam combater as
resisténcias lusitanas.

A partir de 1888, o BB passou a destacar-se como instituicao de fomento
econdmico. Para a agricultura, destinou as primeiras linhas de crédito, utilizadas no
recrutamento de imigrantes europeus para assentamento em lavouras de café, entdo
sob o impacto da libertacdo da mao-de-obra escrava.

Com a proclamagao da Republica, em 1889, o Banco do Brasil teve suas
atividades reordenadas para a gestdo financeira do novo regime politico e se
destacou como agente saneador das finangas publicas, abaladas pela crise do fim
da Monarquia.

Desde 1906, as acdes ordinarias do BB tém sido transacionadas
publicamente em bolsa. As preferenciais passaram a ser negociadas a partir de
1973. Desde entdo, os papéis do Banco do Brasil sdo classificados como blue
chips’® nos pregdes da bolsa de valores.

Em 1937, com a criagcao da Carteira de Crédito Agricola e Industrial - CREAI,
o Banco do Brasil instituiu o crédito rural especializado com o objetivo de fornecer

matéria-prima e fomentar a nascente atividade industrial brasileira.

15 =« - LA P . ~ . i
Acdes “blue chips”, termo inglés do jargdo das bolsas de valores que designa as agdes mais estaveis e

seguras, as mais valorizadas pelos compradores. SANDRONI (1998, p. 29).
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Com o processo de alavancagem industrial promovida por Juscelino
Kubitschek na década de 50 é criada a Carteira de Comércio Exterior (CACEX), em
substituicdo a antiga Carteira de Exportagdo e Importacdo do Banco do Brasil que
havia sido instalada em 21 de maio de 1941.

A sede do BB foi transferida para Brasilia no dia da inauguragdo da nova
capital, 21 de abril de 1960. Em 31 de dezembro de 1964, a Lei 4.595 (Lei da
Reforma Bancaria) criou o Banco Central do Brasil e o Conselho Monetario Nacional.
Com o fim da SUMOC (Superintendéncia da Moeda e do Crédito) coube ao Banco
do Brasil continuar a exercer algumas fungdes de autoridade monetaria, como as
atividades da CACEX.

Uma das principais transformacdes na histéria recente do Banco do Brasil
ocorreu em 1986, quando o governo do Presidente José Sarney, tendo por Ministro
da Fazenda Dilson Funaro, decide extinguir a chamada Conta Movimento, mantida
junto ao Banco Central. A Conta Movimento era um mecanismo que assegurava ao
BB suprimento automatico de recursos para as operacgdes de interesse e ordenadas
pelo governo federal. Em contrapartida, o BB foi autorizado a atuar em todos os
segmentos de mercado franqueados as demais instituicdes financeiras. Inicia-se,
assim, a transformacgao do Banco do Brasil em conglomerado financeiro, dando fim
as suas atribuicdes de autoridade monetaria.

Na década de 90, quando da implantagdo do Plano Real, em 01 de julho de
1994, o BB foi encarregado para substituir a antiga moeda (Cruzado Novo) pela
nova (Real), em curto espago de tempo, em todo o Brasil. A operagao foi
considerada a maior do género ja realizada no mundo. Quando o Real entrou em
vigor, o BB havia distribuido R$ 3,8 bilhdes para 31 mil agéncias bancarias
existentes a época no Pais.

Desde 30.04.2001 o Banco do Brasil adotou definitivamente sua
configuracdo de Banco Multiplo passando dessa forma, a atuar como os demais
Bancos Brasileiros.

O governo Luis Inacio Lula da Silva tem declarado que fara do Banco do
Brasil um importante aliado na retomada do crescimento econdémico nacional,
direcionando parte das atividades do BB para a alocagao de recursos com o objetivo
de fomentar as micro, pequenas e médias empresas, gerando empregos e

permitindo uma melhor distribuicao de renda no pais.
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Feito este breve relato das histérias da SUDENE, do Banco do Nordeste e
do Banco do Brasil S.A. pode-se depreender que estas instituicdes foram ao longo
de décadas responsaveis por diversos programas de financiamentos de projetos e
empreendimentos desenvolvidos ou instalados no nordeste brasileiro. Por este
motivo SUDENE, BN e BB tém histérias comuns de operacbes crediticias que
cumpriram seu papel e fomentaram a atividade econémica nordestina e, por
conseguinte, geraram renda e impostos. Porém, ha registro de operagdes que néo
lograram éxito, onde os recursos alocados por aquelas instituigdes n&o retornaram
aos seus cofres.

Sob este prisma, a presente dissertacao busca identificar os motivos que
geraram a inadimpléncia observada. No proximo capitulo sera apresentada a
metodologia utilizada na selecdo dos casos referentes a financiamentos e
empréstimos efetuados pela SUDENE, Banco do Nordeste e Banco do Brasil que

nao estdo em situagao de adimpléncia e que serao discutidos no capitulo 8.
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4 CONCEITOS METODOLOGICOS

Por intermédio de financiamentos, incentivos fiscais, orientacdo técnica e
assessoramento de investimentos, o Banco do Brasil, o Banco do Nordeste e a
SUDENE foram responsaveis pelo desenvolvimento de consideravel parte da
atividade econdbmica do Nordeste nas ultimas cinco décadas. O trabalho dessas
instituicdes resultou em diversas experiéncias de sucesso na regido, tais como:
instalacdo de complexos industriais - petroquimico, cloroquimico e alcoolquimico -
polos turisticos, centros médicos, projetos diversos de irrigagao, entre outros. Para
estes empreendimentos, os financiamentos recebidos propiciaram o inicio de suas
atividades e a consequente geragao de receitas, possibilitando aos executores dos
projetos condi¢des suficientes para o pagamento dos aportes de capital recebidos.

Porém, na implementagéo de alguns projetos de investimentos, por variados
motivos, nao se atingiu a maturagcdo esperada. Falhas na execucado do projeto,
auséncia de fontes especificas de financiamento ou utilizagdo de linhas de crédito
incompativeis com a natureza do empreendimento, fatores conjunturais etc.,
geraram exposi¢cdes de risco crescentes redundando em inadimpléncia'®. O objeto
desta dissertagcdo € analisar operacdoes de crédito/financiamento verificando os
motivos das inversdes de capital ndo terem retornado.

O trabalho desenvolver-se-a através de pesquisa de portfdlio de
inadimplentes e coleta de subsidios diretamente nos documentos das operacdes nas
instituicdes Banco do Brasil, Banco do Nordeste e SUDENE. Os casos apresentados
sao reais e foram apurados apos consulta aos dossiés das operagdes de crédito
junto as instituicbes analisadas.

Os nomes das empresas selecionadas foram, no entanto, omitidos para fins
de manutengao do sigilo bancario e de justica. Pelo mesmo motivo, também nao ha
a nominagdo de qual instituicAo crediticia  realizou  determinado
empréstimo/financiamento.

O embasamento metodoldgico desta dissertagao € a seguir apresentado:

% Vide capitulo 5.
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Referente ao tipo de pesquisa

a) Quanto ao fim — o estudo €& exploratério e descritivo:

ii. exploratério — conforme definigho de Vergara (2000, p. 47) “A
investigacdo exploratéria é realizada em area na qual ha pouco
conhecimento acumulado e sistematizado. Por sua natureza de
sondagem, ndo comporta hipoteses que, todavia, poderao surgir durante
ou ao final da pesquisa”;

iii. descritivo — por expor “caracteristicas de determinada populacéo ou de
determinado fenébmeno. Pode também estabelecer correlagdes entre
variaveis e definir sua natureza. Nado tem compromisso de explicar os
fendbmenos que descreve, embora sirva de base para tal explicacao”.
Vergara (2000, p. 47).

b) Quanto aos meios de investigagdo — o estudo é documental, ex post

facto e de campo

i. documental — por ser realizado através de analise de documentos
conservados em arquivos de empresas privadas ou de érgéo publicos de
qualquer natureza;

ii. Ex Post Facto — “investigacdo ex post facto refere-se a um fato ja
ocorrido. Aplica-se quando o pesquisador n&o pode controlar ou
manipular variaveis, seja porque suas manifestagcdes ja ocorreram, seja
porque nao sao controlaveis. A impossibilidade de manipulagdo e
controle das variaveis distingue, entdo, a pesquisa experimental da ex
post facto”; Vergara (2000, p. 48)

iii. de campo — “é investigacdo empirica realizada no local onde ocorre ou
ocorreu um fendmeno ou que dispbe de elementos para explica-lo”;
Vergara (2000, p. 47).

Das instituicbes envolvidas foram selecionadas operagdes com linhas de

crédito cujo funding é de origem governamental, vez que tanto no Banco do Brasil
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como no Banco do Nordeste, operacgdes ativas lastreadas em suas captagdes livres
no mercado ndo envolvem, a principio, perdas para o erario.

Tomados os cuidados necessarios para salvaguardar direitos legais de todos
0s agentes do processo, 0 que se busca nesta dissertagcéo é verificar as causas que
geraram perdas de capitais as instituicdes que concederam créditos. Se o0 processo
da inadimpléncia dos tomadores se da por questbes conjunturais, ineficiéncia na
analise, no acompanhamento do projeto ou falha na concepgdo do proprio
empreendimento.

Foi elaborado o fluxograma descrito na figura 1, para se efetivar as analises

de cada uma das operacgoes.



Colher dados sobre a
operagao.

Catalogar dados
coletados

Método
utilizado

Operacao Normal > < : > >

Excluir da
amostra.

Operacionalizacao Outras

informagdes

Identificagao das
causas da
inadimpléncia

Consideracgoes finais

Figura 1: Fluxograma
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Cada item do fluxograma é assim definido:

a) colher dados sobre a operagdo — nesta fase foram analisadas por
intermédio de pesquisa documental, diversas operacdes de crédito para
verificar a ocorréncia de inadimpléncia. Caracterizado o ndo pagamento
buscou-se, seguindo o fluxograma, obter um conjunto de dados e
informacoes;

b) catalogar dados coletados — trata-se da sistematizagdo dos dados e
informacdes apurados, tais como: tomador, datas das analises, historico
de utilizacdo de financiamentos, dados cadastrais, constituicdo societaria
etc;

c) método utilizado — definicdo do tipo de analise feita pelos técnicos que
estudaram o projeto de financiamento, o embasamento tedrico que os
levou a entender ser o empreendimento viavel, ou seja, a aceitagao de
que o risco sobre os capitais envolvidos era admissivel.!”

d) operacionalizagdo — forma da concessao do crédito, sua formalizagao e
0 acompanhamento do projeto por parte do agente concessor etc;

e) outras informacgdes — renegociacgdes, prorrogacdes e agoes judiciais;

f) identificacdo das causas da inadimpléncia — qual risco exposto se
caracterizou, falhas na anadlise, condugdo, acompanhamento,
implementagao do projeto etc.;

g) consideracdes finais — observagdées e conclusées sobre os processos

analisados e os dados obtidos.

Através do fluxograma apresentado, foram analisados diversos projetos que
receberam empréstimos/financiamentos de pelo menos uma das instituicbes
SUDENE, Banco do Nordeste e Banco do Brasil S.A. Observada a inadimpléncia
foram avaliados os motivos do n&o retorno parcial ou integral dos recursos
aportados.

Como dito anteriormente, os projetos estudados foram submetidos a um
fluxo de analise de processos com amostra intencional e ex post facto. Tal

metodologia buscou verificar dados e informagdes sobre as condi¢cdes de liberagao

" Essas técnicas foram descritas no capitulo 7;
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dos recursos; qual modelagem técnica na analise da viabilidade do
empreendimento; como se deu sua operacionalizagdo; se ha prorrogacgoes,
renegociagoes, o estagio da demanda judicial se houver; que fato ou fatos levou a
inadimpléncia, ou seja, o risco envolvido e por fim, foram mostradas conclusdes
referentes a todos os tépicos verificados.

No proximo capitulo abordaremos a inadimpléncia e seus principais
conceitos.



46

5 INADIMPLENCIA: Definicées e Conceitos Normativos

Os manuais de crédito de todas as instituicdbes que operam com
financiamentos alertam sobre a necessidade de se precaver, através de estudos
técnicos, de eventual ndo cumprimento pelos tomadores — ou seja, por aqueles que
recebem os empreéstimos/financiamentos — do que foi acertado em contrato. Alertam,
portanto, para que sejam adotadas medidas de cautela para prevengdo da
inadimpléncia.

Segundo o dicionario Aurélio (1996), inadimplir é:

“IDe in” + adimplir] V.T.D. Jur. Deixar de cumprir no termo convencionado

(um contrato ou qualquer das condi¢des dele); descumprir”.

Sandroni (1998), define por inadimpléncia:
“Falta de cumprimento de clausulas contratuais em determinado prazo. Além
de permanecer em débito, a parte inadimplente fica sujeita ao pagamento de juros

de mora, multa contratual ou outros encargos”.

Ja Damodaram (1998, p. 49), afirma:

“O risco de inadimpléncia de uma empresa € a funcdo, em termos bastante
gerais, de duas variaveis: sua capacidade de gerar fluxos de caixa decorrentes de
suas operagbes e suas obrigacbes financeiras”. Sao obrigacdes financeiras
quaisquer, pagamentos que a empresa venha a obrigar-se legalmente, como os de

juros e principal.

Faz-se necessaria ainda a definicdo de inadimpléncia por parte do Banco
Central do Brasil, vez que se trata da autoridade monetaria que regulamenta as
instituicdes financeiras e seus registros contabeis. Dessa forma, € possivel verificar
atrasos no inicio de atividade de empreendimentos plenamente justificaveis do ponto
de vista operacional, como por exemplo, atraso na montagem de um equipamento
por falta de pecas, retardo de despacho aduaneiro, entre outros. Porém, por forca de
resolucdes, portarias, normativos etc., emitidos pelo Banco Central do Brasil, as

instituicbes financeiras estdo obrigadas a fazer langamentos contabeis que
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caracterizam tais operagdes como inadimplentes, mesmo, registre-se, que do ponto
de vista operacional o atraso possa ser plenamente justificado.

O Banco Central do Brasil define a inadimpléncia dos tomadores de
empréstimos/financiamentos junto as instituigdes financeiras em fungdo do nivel de
risco das operacdes de crédito e sua necessaria constituicdo de “PCLD — Provisao
para Crédito de Liquidacdo Duvidosa”. '®

Através da Resolugdo n° 2.682, de 21 de dezembro de 1999, o Banco
Central do Brasil — BACEN - determina que as operagbes de crédito sejam
classificadas, em ordem crescente de risco, em niveis que variam do “AA” (menor
risco), ao nivel “H” (maior risco de inadimpléncia).

Para se obter a classificacdo acima referenciada, o Artigo 2° daquela

resolugao determina que:

“Art. 2. A classificagao da operacdo no nivel de risco correspondente & de
responsabilidade da instituicdo detentora do crédito e deve ser efetuada com base
em critérios consistentes e verificaveis, amparada por informacdes internas e

externas, contemplando, pelo menos, os seguintes aspectos:

| - Em relac&o ao devedor e seus garantidores:

a) situagao econébmico-financeira;

b) grau de endividamento;

c) capacidade de geragao de resultados;
d) fluxo de caixa;

e) administragao e qualidade de controles;
f) pontualidade e atrasos nos pagamentos;
g) contingéncias;

h) setor de atividade econémica;

i) limite de crédito.

'® A Provisao para Créditos de Liquidagdo Duvidosa — PCLD — é também chamada de Provisdo para Devedores
Duvidosos. Segundo Viceconti (1999) “E constituida em fungdo da expectativa de perdas que a pessoa
juridica tem em virtude de haver efetuado venda a prazo e da conseqliente possibilidade de nem todos os
devedores honrarem seus compromissos”. No caso das instituigdes financeiras a expectativa de perdas é
caracterizada pela possibilidade do ndo recebimento de empréstimos/financiamentos concedidos.
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Il - Em relagéo a operacgéo:

a) natureza e finalidade da transacéo;
b) caracteristicas das garantias, particularmente quanto a suficiéncia e
liquidez;

c) valor.

Paragrafo unico. A classificagdo das operag¢des de crédito de titularidade de
pessoas fisicas deve levar em conta, também, as situacdes de renda e de

patrimdnio bem como outras informagdes cadastrais do devedor”.

No Artigo 4° da mesma resolugdo, o BACEN determina os periodos de
atraso, ou seja, a inadimpléncia (Sandroni, 1998), que alterardo os niveis de risco
anteriormente atribuidos. Dessa forma, atrasos entre 15 e 30 dias transformam a
operagao obrigatoriamente em risco “B”, no minimo. Posteriormente, a cada periodo
de 30 dias, o risco eleva-se, nivel a nivel, até atingir a classificagdo “G”.
Caracterizada a inadimpléncia de prazo superior a 180 dias a operacao tera de ser
classificada como de pior nivel, ou seja, como de risco mais elevado, o nivel “H”.

Na realidade, a autoridade monetaria através da Resolugédo 2.682, objetiva
definir critérios minimos para analise das operacbes de crédito por parte das
instituicdes financeiras. Tais critérios buscam impedir que transagdes mal
conduzidas ou carentes de analise mais proficiente tragam dificuldades de caixa
(pelo ndo recebimento dos empréstimos) para aquelas instituigdes, gerando, com
isso, a necessidade de intervengdes do Tesouro Nacional para se evitar crises
sistémicas'® no mercado financeiro.

Na historia recente do pais, dois casos demonstram o custo da intervengao
estatal no combate as crises sistémicas: o PROER (Programa de Estimulo a
Reestruturacdo e ao Sistema Financeiro Nacional), langado através da Medida
Proviséria 1.179, em 04.11.1995, destinou estimados R$ 14 bilhdes aos bancos
privados que apresentavam elevado indice de inadimpléncia e caminhavam rumo a

insolvéncia. E o PROES (Programa de Incentivo a Redugédo da Presenga do Setor

19 A a i o .
Crise sistémica se caracteriza quando problemas em uma ou mais instituicdes financeiras causam temores

aos seus clientes que conseqlientemente procuram retirar rapidamente suas reservas. Os demais
investidores, de outras instituigdes, temerosos que o problema as atinja também, comportam-se da mesma
forma, sacando suas poupangas. Assim, todo o sistema financeiro sofre abalo, podendo haver um nivel
elevado de faléncias, trazendo sérios transtornos para a economia do pais.
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Publico Estadual na Atividade Bancaria), instituido através de Medida Proviséria de
numero 1.514, de agosto de 1996.

Segundo estudo do Banco Bozano Simonsen de 1998, a Unido emitiu cerca
de US$ 48 bilhdes em titulos publicos para o saneamento de bancos estaduais
através do PROES. Isto significava 6% do Produto Interno Bruto (PIB) daquele ano
e, considerando-se o cambio da época, trés vezes o que foi gasto com o programa
PROER.

Apds as experiéncias com o PROER e PROES, o BACEN emite a
Resolugdao 2.682 que busca forcar as instituigdes financeiras a serem mais
criteriosas em seus financiamentos/empréstimos, obrigando-as a destinar um
percentual de suas liberacbes de créditos para compor PCLD. Tal proporcao é

definida no artigo 6° daquela resolugao:

“Art. 6. A provisao para fazer face aos créditos de liquidagao duvidosa deve
ser constituida mensalmente, nao podendo ser inferior ao somatério decorrente da
aplicagao dos percentuais a seguir mencionados, sem prejuizo da responsabilidade
dos administradores das instituicbes pela constituicido de provisdo em montantes

suficientes para fazer face a perdas provaveis na realizacao dos créditos:

I- 0,5% (meio por cento) sobre o valor das operagdes classificadas como
de risco nivel A;

II- 1% (um por cento) sobre o valor das operagdes classificadas como de
risco nivel B;

Il - 3% (trés por cento) sobre o valor das operagdes classificadas como de
risco nivel C;

IV - 10% (dez por cento) sobre o valor das operagdes classificadas como
de risco nivel D;

V - 30% (trinta por cento) sobre o valor das operagdes classificadas como
de risco nivel E;

VI- 50% (cinquenta por cento) sobre o valor das operagdes classificadas
como de risco nivel F;

VIl - 70% (setenta por cento) sobre o valor das operagdes classificadas

como de risco nivel G;
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VIII - 100% (cem por cento) sobre o valor das operagdes classificadas como

de risco nivel H.”

A Resolugao 2.682 entrou em vigor na penultima semana de 1999, mais de
cinco anos apo6s a edicdo do Plano Real, plano de estabilizacdo econbémica que
marcou significativa mudanga no dia a dia brasileiro. Anteriormente ao Plano Real
apenas o periodo do chamado “milagre” perdurou por mais de um ano.

Na década de 70 o pais apresentava elevagcdo em seu Produto Interno Bruto
(PIB) a taxas médias de 10% a.a. com inflacdo anual na casa de um digito, por estas
caracteristicas esse periodo foi denominado “milagre econémico”. Porém, com as
crises do petroleo, em 1973 e 1979, o fluxo de recursos externos reduziu-se
drasticamente e as taxas de juros internacionais tiveram forte elevacéo. O Brasil
entrou num profundo processo inflacionario que somente foi aplacado em meados
da década de 90 com o Plano Real.

Com a inflagdo, a economia brasileira caracterizava-se pelo peculiar
mecanismo de indexacao de precos, tarifas e salarios. Tal processo disfargava,
muitas vezes, a real situacdo econdmico-financeira das empresas. Algumas delas
somente eram lucrativas e eficientes pelo ganho inflacionario e ndo por seu processo
produtivo. Ou seja, a empresa realizava lucros através de ganhos financeiros
proporcionados por aplicacdes de seus excedentes de caixa em bancos, enquanto
apresentavam situagao deficitaria em seu fluxo de negdcios.

O advento do Plano Real mostrou claramente esta situagado. Nos primeiros
anos de sua vigéncia diversas empresas encerraram suas atividades. No mercado,
costuma-se dizer que houve uma “depuracao” natural, quem era eficiente no que
vendia ou produzia manteve-se em operagao, quem, ao contrario, mantinha seu
negocio as custas dos ganhos inflacionarios teve de encerrar suas atividades, ou, no
minimo, promover profunda reestruturacio.

As instituigdes financeiras e o Banco Central demoraram alguns anos para
perceber esta conjuntura. Muitas anadlises e procedimentos operacionais
permaneceram em utilizagado por algum tempo, mesmo estando a economia nacional
sofrendo significativas alteragdes.

Estes procedimentos trouxeram alguns prejuizos aos bancos, que aliados a
perdas com a reducao dos spreads e floats, culminaram com as edi¢des do PROER

e PROES por parte do Governo Federal. Apds saneamentos das instituicoes
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financeiras problematicas, o Banco Central do Brasil editou a Resolugao 2.682 que
promoveu mudangas na forma de se contabilizar os empréstimos e financiamentos
concedidos pelas instituicées financeiras. Registre-se que antes da citada resolugéo,

0s bancos contabilizavam PCLD da seguinte forma:

a) havendo garantia real, os bancos aprovisionavam, apés 180 dias de
vencida a operagao, 20% a titulo de PCLD, e os 80% restantes em até 5
(cinco) anos. Caso ndo houvesse o pagamento por parte do tomador do
financiamento/empréstimo;

b) sem garantia real, o valor aprovisionado apds 180 dias era de 80% e o
saldo remanescente de 20% impactava PCLD ao longo de 5 (cinco)

anos, se permanecesse inadimplida a operagéo.

Assim sendo, é possivel afirmar que tanto o BACEN quanto as instituicbes
financeiras perderam certo tempo na percep¢ao das mudancas estruturais causadas
pelo Plano Real na economia brasileira. E também os demais agentes econémicos,
que acostumados a ver sucessivos fracassos de planos de combate a inflacdo, nao
perceberam que deveriam mudar sua forma de trabalhar, como por exemplo, reduzir
estoques, elevar produtividade, minimizar custos, entre outros.

Ao fazermos estas consideracbes e conceituada a inadimpléncia,
buscaremos no capitulo 8 efetuar analises em alguns projetos que receberam
financiamentos/empréstimos, na tentativa de identificar os motivos que os levaram a
nao honrar os compromissos firmados com as instituigdes analisadas.

Antes, porém, € necessario que se defina o que é risco e quais as suas

varias caracteristicas, o que sera feito no capitulo a seguir.
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6 RISCO: Principais Conceitos

Nossa vida é permeada por tomadas de decisdes. A cada escolha, estamos
diante da possibilidade do erro e do acerto. Ao avaliarmos, analisamos 0 risco
intrinseco envolvido.

Se a decisdo € tomada apdés a analise do risco, podemos afirmar que é
possivel gerir, mediar e avaliar aquele risco. Ao presumirmos o risco assumido,
associamos a recompensa esperada, ou seja, o retorno. Pode-se dizer que risco e
retorno sao correlacionadas positivamente, isto €, quanto maior o risco, maior a
expectativa de retorno.

Nas instituigdes financeiras, nas empresas de crédito, no mercado em geral,
a gestdo, mensuragdao e avaliagdo do risco é atividade obrigatéria. Risco esta
presente em qualquer operagao do mercado financeiro. O risco € um conceito
“‘multidimensional” e ndo um conceito que possa ser classificado como novo. A
moderna Teoria das Carteiras, que se originou do trabalho de Markowitz (1959),
existe ha mais de quatro décadas. A teoria de Markowitz esta baseada nos conceitos
de risco e retorno. Como ja afirmado, retorno e risco sdo duas variaveis que andam
juntas no mundo financeiro. Quanto maior a possibilidade de retorno, maiores os
riscos envolvidos. Ganhos adicionais de rentabilidade exigirdo riscos muito mais
elevados.

Apos seguidos escandalos internacionais como os do Barings Bank, Bankers
Trust, Proctor & Gamble, Metallgesellschaft etc. o risco assumiu posigcdo de
destaque e relevancia para a area financeira.

Portanto, os riscos de mercado, de crédito, legal, de liquidez, de conjuntura,
de imagem e operacional, devem ser acompanhados com cuidado para que sejam
elevadas as possibilidades de retorno e minimizadas as chances de perdas.

Assim sdo definidos os diversos tipos de riscos aos quais € exposta a

industria financeira.
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6.1 Risco de Mercado®

Como ha no mercado sempre posigdes antagbnicas, agentes entendendo
ser o momento de comprar, enquanto outros entendem ser hora da venda, definindo
o comportamento do preco do ativo diante das condi¢gdes de mercado, o risco de
mercado esta associado a possiveis perdas geradas por mudangas no
comportamento dos precos (agdes, commodities), das taxas de juros e cambio e no
descasamento entre pregos e prazos. Ou seja, para compreender e mensurar
possiveis perdas devido as oscilagdes do mercado é importante acompanhar com
cuidado as volatilidades e correlagbes dos fatores que influenciam a dindmica do

preco dos ativos (agbes, commodities, juros e cambio).

O risco de mercado pode ser subdividido em:

a) risco de agdes — alteragbes adversas nos precgos das agoes;

b) risco de Commodities — alteragdes adversas nos pregos do
Commodities;

c) risco de taxas de juros — possibilidade de redugao do valor de uma
carteira pela mudanga nas taxas de juros;

d) risco de taxas de cambio — possibilidade de redugéo do valor de uma

carteira pela mudancga nas taxas de cambio.

6.2 Risco de Crédito

Ao se conceder um crédito existe a possibilidade do seu nao retorno (o
chamado “default”’). Ou seja, a atividade crediticia pressupde a probabilidade de
perdas resultantes da incerteza quanto ao retorno do valor contratado; quer pelo
tomador do empréstimo, o emissor de um titulo, quer pela contraparte de um
contrato. Assim, pode-se dizer que a definicdo de crédito é dada pela expectativa de

recebimento de uma soma em dinheiro por prazo determinado e risco de crédito

20 i
Mercado é o local de encontro entre compradores e vendedores, onde oferta e demanda buscam sua

satisfagdo. A interagéo entre as partes pode dar-se pessoalmente, por telefone, fax, e-mail, por intermediarios
etc.
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pode ser evento entendido como a possibilidade de que esta expectativa ndo se
concretize (Altman, Caouette e Narayaman, 1998).

O risco de crédito apresenta-se assim subdividido:

a) risco de inadimpléncia — é a incapacidade de pagamento por parte do
tomador do empréstimo, do emissor de um titulo ou da contraparte de
um contrato, gerando perda para o agente concessor;

b) risco de concentragdo de crédito — € manter substancial exposi¢ao junto
a poucos tomadores faz elevar-se a possibilidade de perda;

c) risco soberano — ocorre quando o pais sede do tomador impde

restricdes que o impessam de honrar seus compromissos.

6.3 Risco Legal

Alteragbes jurisprudenciais pela Alta Corte, ndo observancia de leis e
regulamentos, ou ainda, mudancgas nas legislagbes, podem gerar perdas com
pagamentos de indenizagdes ou com a impossibilidade de cobranca de créditos.

Sao subdivisdes do risco legal:

a) risco tributario — a criagdo e a modificagdo de tributos, impostos,
contribuicbes de melhoria, ou ainda, a equivocada interpretacdo do
arcabouco tributario/fiscal, podem ter como consequéncia a geragéo de
perdas;

b) risco de legislacéo — violagdes de regulamentos ou da legislagao vigente
podem gerar multas, indenizagdes, impedimentos temporarios do

exercicio da atividade, acarretando em perdas.

6.4 Risco de Conjuntura

Em paises cada vez mais interligados, a perspectiva de mudangas culturais,
sociais, politicas, econbmicas e financeiras, independentemente de ocorrerem nas

Américas, Europa, Asia, Africa ou Oceania, podem trazer alteracdes mercadoldgicas
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impliguem em perdas. O risco de conjuntura apresenta as seguintes

subdivisdes:

a)

risco pais — economias globalizadas tendem a ser bastante suscetiveis a
oscilagbes na chamada “estabilidade econdmica”. Alteragdes, rupturas
ou a conjugacao destes fatores, trazem como consequéncia mudangas
no fluxo de capitais (financeiros ou investimentos) gerando perdas para
0 pais e seus agentes econbmicos;

risco sistémico — credibilidade € uma das principais caracteristicas do
sistema financeiro. Alteragdes funcionais ou financeiras, em algumas
das instituicdes do mercado financeiro, podem acarretar desequilibrio
entre agentes passivos e ativos, gerando fuga de capitais, retiradas
acima da média nas contas correntes e consequentemente promover
concordatas, faléncias e moratérias, possibilitando a ocorréncia de
perdas;

risco estratégico — O planejamento adotado pode nao ter previsto
alteragbes conjunturais, nao estando a empresa preparada para as

mudangas decorrentes, havendo, portanto, a possibilidade de perdas.

6.5 Risco de Liquidez

Descasamento entre captacdo e aplicacdo, dificuldades na obtencdo de

funding®’, podem gerar o descumprimento/atraso de alguma obrigacdo, ocasionando

perdas quer por pecunia, quer pelo pagamento de encargos adicionais para

obtencao dos recursos necessarios.

21

Linhas de financiamento obtidas por agentes financeiros. Segundo Sandroni (1994) trata-se de “conversio de
um débito de curto prazo em débito de longo prazo”.
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6.6 Risco de Imagem

Desgaste do nome/marca de uma instituicdo pela divulgacdo de fatos
negativos, verdadeiros ou ndo, gerando perdas financeiras, contratuais,

mercadoldgicas etc.

6.7 Risco Operacional

Até a década de 90 as principais analises sobre risco estavam voltadas para
0 gerenciamento do risco de crédito e o risco de mercado. Porém, como pode ser
visto no quadro 1, diversas instituicdes amargaram enormes perdas por falhas em
seus controles operacionais (O caso do banco onde a rainha da Inglaterra tinha
conta, Barings Bank, talvez seja o mais famoso deles). Tal sequéncia de casos
gerados por omissdes no controle/acompanhamento, chamaram a atengao de varios
analistas que comegaram a tirar o risco operacional da posigdo de subcategoria,
para a dimensdo de disciplina especifica, passando a avaliar a politica,
procedimentos de analise, mensuracdo e modelos de identificagdo de risco das

empresas.
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EVENTO PERIODO HISTORICO LOCAL
Poupanca e Década 80 Governo gasta US$ 500 bi EUA
Empréstimo para corrigir fraudes
Ivan Boesky e Michael 1986 Informacdes privilegiadas na | EUA
Milken aquisicao de agdoes em Wall
Street
Guiness 1987 Maquiagem de precos de Reino Unido
acgdes no total de £ 258
milhdes
Barlow Clowes 1988 Roubo de aplicadores pelo Reino Unido
gestor.
Lloyd’s de Londres Década 80 Prejuizo de £ 8 bilhdes por Reino Unido
fraude
BCCI 1991 Fraude de US$ 20 bi EUA
Robert Maxwell 1991 Fraude em fundo de penséao Reino Unido
Tangentopoli 1992 Suborno e corrupgao Italia
Venda fraudulenta de 1993 Prejuizo de £ 4 bi por Reino Unido
fundos de pensao negligéncia
Piramides financeiras Anos 90 Perdas para investidores Russia, Albania e outros
paises da CEl.
Orange County 1994 Maior faléncia do mundo. EUA
Prejuizo de US$ 1,7 bi em
derivativos.
Barings 1995 Faléncia com prejuizos de Reino Unido / Cingapura
US$ 1,3 bi
Daiwa Bank 1995 USS$ 1,1 bi em perdas EUA / Japao
Sumitomo Corporation 1996 USS$ 3,0 bi em perdas Japao / EUA
Morgan Grenfell Asset 1996 M4 gestao Reino Unido

Quadro 3: Mercado Financeiro e Algumas de suas Perdas

Fonte: Richard Roberts (2000:220)

De fato, como apresentado no capitulo 8, as operacdes analisadas nesta

dissertagao, incorrem em problemas conjunturais (como inflagdo, taxa de cambio,

taxa de juros, inovagdes tecnoldgicas etc.), de linhas de financiamento e de

mercado, mas, sobretudo, sempre ha falhas operacionais, de acompanhamento, que

geram perdas para seus agentes financiadores.
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Ratificando a importancia da analise do risco operacional, o Comité de
Basiléia publicou em 1998 o Framework for International Systems in Banking
Organizations, com objetivo de subsidiar instituicbes bancarias sobre praticas
saudaveis de controles internos (no Quadro 4 s&o apresentadas as principais
publicagdes realizadas pelo Comité de Basiléia). Naquele mesmo ano o Banco
Central do Brasil editou a Resolugao 2.554, que estabeleceu exigéncias de controles
internos sobre: natureza e escala dos negdcios; sistema de informacao financeira,

operacional e gerencial; definicbes de responsabilidades e de padrdes éticos.

(continua)
DOCUMENTO DESCRI(}AO
Principles for the Supervision of Bank’s | Versao revisada do documento original, Basel
Foreign — 1983 Concordat (Pacto da Basiléia), de 1975. Estabelece

entendimentos para compartilhar as
responsabilidades na supervisao de
estabelecimentos bancarios transnacionais, entre
autoridades de paises de origem e de paises onde

instaladas as filiais.

Basel Capital Accord — 1988 (Acordo da | Concebido para fortalecer e estabilizar o sistema
Basiléia) bancério internacional. Define niveis de adequagéo
de capital, através de dois elementos importantes da
atividade bancaria: diferentes niveis de risco de
crédito inerente ao balango e atividades extrabalango
que possam representar exposigao significativa de
riscos. O indice minimo de capital de segurancga
requerido € de 8% do capital total, calculado pela
ponderagao dos ativos segundo os riscos expostos.
O acordo, obrigatoriamente, aplica-se a bancos de
atuacgao internacional, porém nao ha restricao para
adocgao dos critérios por qualquer instituicao

bancaria.

Core Principles for Effective Banking | Estes principios essenciais sdo constituidos de 25
Supervision — 1997 itens indispensaveis para uma supervisao eficaz.
Apresentam critérios considerados minimos para

acompanhamento das atividades bancarias por parte

das autoridades supervisoras locais.
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(conclusao)

DOCUMENTO DESCRIGAO

Framework for Internal Systems in Banking | O comité elencou 13 principios basicos que devem

Organizations — 1998 ser praticados pelos bancos, com o objetivo de
subsidia-las sobre praticas saudaveis de controles e
enfatizar a necessidade destas instituicdes
manterem um consistente sistema de controle
interno.

Um rigoroso e efetivo sistema de controle interno
possibilita o gerenciamento mais eficaz dos riscos

aos quais estao expostos os bancos.

A New Capital Adequacy Framework — | No més de junho/1999, o Comité da Basiléia

1999 apresentou proposta para substituigdo do acordo de
capital de 1988. A proposta fundamenta-se em trés
pontos basicos, chamados de “trés pilares”:

Pilar 1: permanece o indice de 8% sobre os ativos
ponderados pelo risco, como minimo de capital,
entretanto, ha a inclusdo da necessidade de
alocagao de capital para suportar o risco
operacional.

Obs.: No Brasil, o BACEN, passou a exigir 11%
como capital ponderado minimo.

Pilar 2: a responsabilidade sobre a fiscalizagao e
adequacao do capital das instituicbes sera de
responsabilidade do érgao supervisor de cada pais.
Pilar 3: estimulo ao processo de maior transparéncia
das informagdes. Dessa forma, os agentes de
mercado terdo melhores condigdes de avaliar os
riscos das instituicbes. Os bancos passam a receber
maior acompanhamento por parte do mercado.
Obs.: Todos os bancos devem estar adaptados até
2005.

Quadro 4: Principais Publicagoes do Comité da Basiléia

Fonte: International Settlement Bank — Zurich

Em linhas gerais, pode-se definir como risco operacional a possibilidade da
ocorréncia de perdas devido a falta de consisténcia e adequacgao de diversas rotinas

e atividades das empresas.
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Apresentam-se como subcategorias do risco operacional os seguintes

topicos:

6.7.1 RISCO OPERACIONAL COM PESSOAS

a)

1l.

1il.

1v.

ii.

Falha Humana — podendo gerar perdas por:

inobservancia de normas/controles internos ou externos a instituicao;
negligéncia de funcionarios da empresa ou de mao-de-obra contratada;
distragao; omisséo; equivoco e ma-fé;

acumulo de servicos. Concentracdo demasiada de trabalho em poucas
pessoas;

erro nao intencional/despreparo para a funcao.

Fraudes — ocasionando perdas por:

obtencao de vantagens pessoais;

adulteracao; desvio de valores; divulgacao de informacdes privilegiadas.

6.7.2 RISCO OPERACIONAL COM TECNOLOGIA

Sistemas — riscos de perdas por:

a)

software — erro de programacgdo, sistemas inadequados ou néo
padronizados; impossibilidade de integragdo entre varios sistemas;
fragilidades de seguranga no aplicativo; obsolescéncia;

informacdées nao confiaveis — nao recebidas em tempo habil;
armazenadas incorretamente; falhas ou indisponibilidade de sistemas,

de processamento ou comunicagao.
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Equipamentos — falhas ocasionando perdas por dano em disco rigido,

disseminagao de virus em redes logicas, obsolescéncia, mau dimensionamento e

arquitetura tecnolégica inadequada.

6.7.3 RISCO OPERACIONAL COM PROCESSOS

a)

Modelagem — Duarte (1997) afirma que “um modelo matematico é uma
representacdo aritmética do mundo real’, portanto, a utilizacdo de
modelos que trazem coesao ao cenario real é fundamental. A utilizagao
de modelos inadequados trara distor¢ées no calculo de risco, na analise
de investimentos, na apuragcao da rentabilidade esperada, entre outros;
Conformidade — inobservancia de leis, regulamentos, limites e normas
operacionais podem levar a sangdes por parte dos 6rgaos reguladores
(BACEN, CVM, TCU etc.);

Contrato — documentos omissos, mal redigidos, dubeis, auséncia de
poderes aos signatarios, possibilitam sentengas judiciais desfavoraveis;
Controle — possibilidade de perdas geradas por auséncia ou
inobservancia nos procedimentos de controle, permitindo a extrapolacao
de limites operacionais ou competéncias de atuacgao;

Transferéncia de valores — processo inadequado de liquidagao,
pagamento ou recebimento; ma precificagao, falta ou registro incompleto

de uma transacgao podem trazer perdas a empresa.

6.7.4 RISCO OPERACIONAL COM EVENTOS EXTERNOS

Concentracdo — em produtos e/ou servigos;
Monopdlio — falha em servigos prestados exclusivamente pelo Governo;
Subtracao — roubos, assaltos, furtos, sequestros etc.;

Catastrofes — naturais ou ndo.

Uma vez apresentadas as diversas formas de exposicado ao risco, resta-nos

demonstrar quais instrumentos de analise sédo utilizados por instituigdes crediticias
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para minimizar sua ocorréncia. No préximo capitulo serdo exibidas algumas das

metodologias adotadas pelos analistas de crédito.
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7 MODELOS DE ANALISE DE CREDITO

De uma forma bastante ampla, podemos afirmar que a Analise de Crédito
preocupa-se em examinar as condicdoes que o tomador, ou candidato ao crédito,
reune para honrar o volume de recursos solicitados. Ou seja, a conciliagado entre o
desejo pelo crédito e a probabilidade de seu efetivo reembolso.

De acordo com a situacdo macroeconbmica de um pais, as instituicoes
crediticias aportam maior ou menor volume de recursos no mercado de crédito. Em
periodos de expansao econOmica ha grande disponibilidade de financiamentos e
empréstimos, ja em fases de retragdo econdbmica as instituicdes financeiras e de
fomento limitam suas exposi¢des ao risco retraindo a funcao crédito.

Até julho de 1994, a realidade econbmica brasileira - elevados niveis
inflacionarios - possibilitava aos bancos consideraveis ganhos com aplicagées e
investimentos financeiros em titulos governamentais, permitindo a realizagdo de
poucas operacdes de empréstimos e financiamentos ao setor privado.

Com o advento do Plano Real e seus sucessivos ajustes realizados pelo
Governo Federal, a fungao crédito, antes relegada, passou a ter papel destacado na
formagdo do resultado das instituigbes financeiras. Por outro lado, diversas
empresas apresentavam lucros consideraveis com aplicagdes financeiras e com a
manutencado de elevados estoques. Ou seja, antes do Plano Real, a atividade fim
nao era a principal formadora dos resultados superavitarios obtidos.

Com a alteracéo na estrutura de formacao dos resultados o que se percebe
€ que, naquele momento, tanto bancos necessitavam alavancar sua rentabilidade
através de operagdes de empréstimos, como as empresas sofriam com a redugao
dos ganhos inflacionarios e dificuldades de financiamento de seus fluxos de caixa,
agravadas com as constantes redugdes dos pregos de seus estoques. Este
casamento de interesses gerou uma corrida de oferta de empréstimos por parte dos
bancos e um aumento na necessidade de receber financiamentos por parte das
empresas.

O crescente volume de operagcbes de crédito encontrou também uma
industria financeira pouco preparada para enfrentar os riscos inerentes a esse tipo

de atividade. E ndo s6 a industria financeira estava pouco preparada, como também
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o proprio Banco Central do Brasil. Apenas em dezembro de 1999 é que o BACEN
editou a Resolugdo 2.682, que € um marco no processo de crédito bancario no
Brasil por impor medidas mais rigidas na concessdo de empréstimos e
financiamentos, obrigando as instituigbes financeiras a dedicar maior atengdo na

analise das propostas de crédito a elas submetidas.

7.1 Critérios de Avaliagao de Riscos

Podemos iniciar a analise da evolugao dos critérios de avaliagcdo de riscos
partindo de 1972, com a proposta de WESTON e BRIGHAM para verificagdo dos
chamados “C’s” do crédito.

Os seis C’s do crédito, amplamente utilizados no desenvolvimento de
sistemas especialistas® no Brasil, s3o uma adaptagdo do professor José Pereira da
Silva dos cinco C’s do crédito enumerados pelos autores WESTON e BRIGHAM
(1972):

Ha cerca de vinte anos, era comum se quantificar o risco de uma eventual
inadimpléncia com base em andlises subjetivas ou em sistemas
especialistas bancarios. Os analistas solicitavam determinadas informacgdes
do tomador de empréstimos, também chamadas de os cinco C’s do crédito,
e procuravam decidir se o solicitante mereceria ou ndo o empréstimo. Isso
incluiria analises do capital, carater, colateral (ou garantias associadas
diretamente ao empréstimo), capacidade e condi¢des. Alguns autores como
Silva (1983), ainda incluiram um sexto C: o do conglomerado (onde o
crédito da empresa deveria ser analisado de forma conjunta para

companhias coligadas).23

Os chamados C’s do crédito sdo: Carater, Capacidade, Condicdes, Capital,

Colateral e Conglomerado. Estes sao assim definidos:

a) carater — pontualidade, determinagdo em honrar 0os compromissos.

Segundo GITMAN (1997), “o histérico do solicitante quanto ao

22 . . e . - . .
A anadlise classica do crédito € um sistema especializado que depende, acima de tudo, do julgamento

subjetivo de profissionais treinado (CAOUETTE, ALTMAN, NARAYANAN, 2000, p. 93). Sistemas
especialista, sdo portanto, amparados na especializagéo dos técnicos envolvidos na analise da proposta.
2 BRUNI, FUENTES E FAMA (1997, p. 2).
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cumprimento de suas obrigacdes financeiras, contratuais € morais. Os
dados historicos de pagamentos e quaisquer causas judiciais pendentes
ou concluidas contra o cliente seriam utilizadas na avaliacado de seu
carater”. A maioria dos estudiosos sobre crédito considera o “carater”
como o principal aspecto a ser observado no estudo de um pleito. Banco
de dados como SERASA, CADIN, SPC, sao largamente consultados
para se obter o historico crediticio de um proponente;

capacidade — competéncia empresarial e profissional do gestor na
administragdo dos recursos instalados (humanos, tecnoldgicos,
matérias-primas etc.). Em outras palavras, envolve o gerenciamento do
empreendimento em sua plenitude e avalia a possibilidade da empresa
satisfazer seus compromissos. Esta avaliacdo tem por base nao
somente dados relativos a fluxos de rendimentos e despesas, mas
também, fatores como participagdo no mercado, niveis de produtividade,
qualidade, satisfagdo dos clientes e seu grau de fidelidade. Portanto, a
‘capacidade” requer uma ampla pesquisa na empresa e sobre a
empresa;

condigées — concorréncia, estrutura do mercado onde é localizado o
empreendimento e varios outros aspectos conjunturais e
macroecondmicos. Ou seja, o estudo é feito através de fatores sobre os
quais ndo ha ingeréncia da empresa. Mais especificamente, fatores
legais (legislagcbes nacionais — municipal, estadual e federal — e
internacionais), econdmicos (condicbes de oferta e demanda,
desenvolvimento ou retragdo setorial e global), socio-culturais
(comportamento do consumidor, mudangas de habitos de consumo,
nivel de satisfacdo dos funcionarios), ecoldgicos (grupos de pressao,
legislacdo ambiental);

capital — a situacdo econdmico-financeira do pretendente ao crédito.
Abrange a analise financeira e patrimonial do proponente através do
estudo da provisdo de receitas e despesas, investimentos no ativo
permanente, da qualidade dos ativos etc. Em suma, o fator “capital”
busca comparar todos os bens e recursos de empresa com suas
obriga¢des. Na analise classica do crédito, descrita ainda neste capitulo,

o capital é o foco de todo o estudo para a concessao de financiamentos;
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e) colateral — a possibilidade de oferecimento de garantias adicionais.
Estas garantias adicionais seriam uma espécie de segurancga extra para
atenuar os riscos da operagdo. As garantias colaterais s&o divididas em
reais e pessoais. Reais sdao aquelas obtidas através da vinculacédo de
bens modveis e imdveis e cessdo de direitos que sao feitas através de
instrumentos como: alienacao fiduciaria, hipoteca, penhor (cedular e
mercantil), cauc¢do, debéntures, duplicatas, letras de cé&mbio, notas
promissorias etc. Ja as garantias pessoais amparam-se na promessa de
contra-prestacao, tendo a instituicdo crediticia o entendimento que o
patriménio presente e futuro do proponente, avalista ou fiador é
suficiente para satisfazer seu crédito. As garantias pessoais sé&o
operacionalizadas por instrumentos legais como: aval, fianga e carta de
crédito;

f) conglomerado — avaliacdo do grupo ao qual esta inserida a empresa
demandante do empréstimo onde sao apreciados fatores de risco
relativos a coligagdes, controles e vinculos. O fator “conglomerado”
busca dar uma visdo global do conjunto de empresas controladas por
uma familia ou grupo de pessoas. Tal analise pretende identificar
empresa que apresente situagcao financeira aceitavel, mas que pertenga
a um conjunto de empresas em processo de declinio financeiro. A
tomada de recursos por uma empresa no mercado e o repasse interno
desses recursos para outras empresas do grupo pode elevar a

eXxposicao ao risco e trazer prejuizo aos credores.

Pode-se afirmar que o modelo busca identificar a intencdo e a capacidade
do tomador em pagar o empreéstimo.

A proposta de WESTON e BRIGHAM (1972) define a forma classica de
analise de crédito. Nessa fase da historia do crédito, o analista de operagbes (ou
analista de crédito) procede a seu estudo solicitando da empresa demandante de
recursos, relatérios patrimoniais e financeiros. Em geral, os ultimos trés exercicios
sao estudados para se definir o risco envolvido e a possibilidade de concesséo de
empréstimos e financiamentos. A metodologia classica de avaliagdo de risco efetua

analise do seguinte conjunto de dados:
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patriménio — constituido pelos bens, direitos e obrigacbes de uma
empresa.

balango patrimonial — demonstrativo contabil, estatico, padronizado,
onde do lado do ATIVO sido computadas as aplicagdes de recursos e do
lado do PASSIVO as fontes de recursos, ai incluido o Patrimbnio
Liquido;

demonstracao do resultado do exercicio — relatério dinémico,
discrimina todas as contas de receitas, custos e despesas, apresentando
o resultado final, lucro ou prejuizo, da empresa no exercicio;

indices de estrutura — possibilitam verificar a seguranga oferecida pela
empresa aos capitais de terceiros e qual sua politica de obtencao de
recursos. Os indices de estrutura mais utilizados séo: Relacdo entre as
Fontes de Recursos ou Participacdo de Capitais de Terceiros,
Endividamento Geral, Composi¢cdao das Exigibilidades, Imobilizacdo do
Patriménio Liquido e Passivo Oneroso sobre Ativo Total;

indices de liquidez — medem a capacidade de pagamento da empresa.
Sao usados com maior frequéncia: Liquidez Corrente, Liquidez Seca e
Liquidez Geral;

indices de rentabilidade — verificam o desempenho da empresa de
forma a medir sua capacidade de gerar lucros. Sao utilizados:
Rentabilidade do Patriménio Liquido, Margem Operacional de Lucro,
Margem Liquida de Lucro, Rotagdo do Ativo, Rentabilidade dos
Investimentos ou Poder de Ganho da Empresa e Grau de Alavancagem
Financeira;

indicadores de prazos médios — através destes indicadores &
verificada a forma como a empresa administra suas compras,
recebimentos e estoque. Prazo Médio de Compras, Prazo Médio de
Recebimento, Prazo Médio de Estoques, Ciclo Operacional e Ciclo
Financeiro sao os indicadores mais utilizados.

necessidade de capital de giro — avalia se a empresa tem caréncia ou
nao de capital de giro. Também é chamado de Investimento Operacional
em Giro;

efeito tesoura — indicador usado para verificar se ha descontrole no uso

de fontes onerosas de recursos de curto prazo;
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j) analise vertical — metodologia que mostra a participagao percentual de
cada um dos itens das demonstracbes financeiras comparadas ao
somatorio de seu grupo, ou seja, cada conta do Ativo Circulante é
comparada ao total do Ativo Circulante; cada conta do Passivo
Circulante é comparada ao total do Passivo Circulante e assim por
diante;

k) analise horizontal — estudo de dois ou mais exercicios financeiros
expressos em moeda constante. E muito Util para avaliar a tendéncia de
cada grupo de contas das demonstragdes financeiras;

) indices padrao — através da classificacdo de diversas empresas de
acordo com sua area de atuacdo, tamanho e ramo de atividade, chega-
se a um indice de referéncia onde se compara a empresa demandante
do crédito com aquele indice;

m) consolidacao de demonstragoes financeiras — tratando-se de grupo
econdmico, a consolidagao de Balangos é importante para se verificar a
real situagéo de todo o conglomerado e ndo apenas de uma empresa;

n) overtrade — também chamado de desequilibrio econémico financeiro é
caracterizado quando se verifica que o capital de giro da empresa é

cronicamente insuficiente para suportar seu nivel de atividade.

7.2 O Fluxo de Caixa e a Analise do Crédito

Com a evolugdo do mercado financeiro, os bancos ndo sé concedem
empréstimos para o giro do fluxo de caixa de seus clientes, como também passam a
financiar inversdes fixas que exigem longo prazo, o que torna as garantias de
alguma forma irrelevantes. Imagine um banco que financia um tomdgrafo de ultima
geragao, este equipamento € montado em uma sala especialmente construida para
ele em um hospital. O banco recebe este equipamento em garantia, em caso de
“default” as chances do banco encontrar interessado no equipamento e que ainda
reuna as condigdes fisicas adequadas para a instalagao do tomografo, sdo remotas.
Além da pouca chance de se localizar um interessado no equipamento, existe
também a possibilidade de uma medida judicial impedir a retirada da maquina do

hospital inadimplente, vez que o tomaografo € fonte de receita e, portanto, necessario
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para que aquele centro médico continue em atividade e honre compromissos
financeiros outros como os salarios de seus funcionarios, por exemplo.

Devido ao alongamento dos prazos dos empréstimos, apenas a analise do
balango da empresa ndo se mostra suficiente para o estudo do crédito. Surge o
grande interesse pelo fluxo de caixa. De acordo com Boyadjiam e Warren (1987) a

importancia do estudo do fluxo de caixa de um cliente é assim definida:

A andlise de fluxo de caixa é uma ferramenta poderosa. E poderosa porque
€ quase inevitavelmente bem sucedida em expor 0 mecanismo-chave por
meio do qual uma empresa sobrevive ou morre. Os fluxos de caixa néo
podem ser manipulados por convengao contabil e ndo ha como uma
empresa possa esconder fluxos relevantes de um analista que saiba como
usar com habilidade a analise de fluxos de caixa, a ndo ser por meio de
fraude. Por estes motivos, a andlise do fluxo de caixa ndo goza de boa
vontade das empresas ou de seus contadores, havendo consideravel
hostilidade contra ele na maioria dos trabalhos publicados sobre finangas

corporativa.

Porém, com a imensa variedade de produtos e possibilidades de concessao
de créditos, as instituicdes financeiras adicionaram a analise classica do crédito e do
fluxo de caixa modelos cada vez mais sofisticados que buscam melhor mensurar as

diversas formas de risco.

7.3 Modelos mais Utilizados na Abordagem do Risco do Crédito

a) Credit Score — 0 analista de crédito langa mao de diversos indices
contabeis do pretenso tomador e os compara com tendéncias e normas
setoriais que pertengam a estas variaveis. Também €& largamente
utilizado para verificar o risco de crédito para empréstimos a pessoas
fisicas. Para este segmento de mercado, sdo atribuidos pesos
estatisticos a algumas de suas -caracteristicas (renda, formacao,

profissdo etc.) para gerar um escore de crédito.
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O grafico representa a metodologia do Credit Score para pessoas fisicas.

Escore de Corte

Percentual de contas

Escore de Crédito

Grafico 1: Distribuicao de Escores de Créditos
Fonte: CAOUETTE, ALTMAN e NARAYANAN (2000:182).

b) Modelo de Arvore de Decisdo — é tido por alguns analistas como o
mais eficaz modelo de “credit score”. A diferenga entre 0 modelo de
arvore de decisdo e o chamado modelo de “credit score”, € que no
primeiro as caracteristicas do demandante do crédito sdo analisadas de
forma sucessiva, partindo-se do atributo mais importante para o de
menor importancia. Ja no segundo, uma das variaveis estudadas esta
baseada em pesquisas operacionais, possibilitando automatizar praticas
de créditos prevalecentes nas instituicdes financeiras, podendo ocorrer a
transferéncia de eventuais distor¢des historicas da qualidade das
selegbes daquelas instituicbes. Ou seja, havendo falhas, ndo percebidas
pelas instituicbes, na selecdo de alguma variavel, podera aquela
imperfeicao ser transmitida para outras analises, perpetuando a falha;

c) Modelo de Andlise Discriminante — através de estudo por regresséo,
onde ha dependéncia funcional entre duas ou mais variaveis aleatorias.
A analise discriminante admite uma distribuicido normal, tendo por
resultado dois estados, crédito de baixo risco e crédito de alto risco.
Procura verificar a possibilidade de uma empresa estar insolvente ou

nao;
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Regressao Logistica — o estudo se da através do uso de uma variavel
binaria aleatéria (crédito bom / ruim) para haver determinacao da relacao
entre variaveis de entrada independentes (indices financeiros, por
exemplo) e o estado de crédito resultante. Permite, portanto, a
verificagcao da relacdo nao linear entre variaveis de entrada e o risco de
crédito resultante;

Teoria do Caos — conforme definido por Stacey (1991):

O Caos néo significa desordem absoluta ou perda completa da forma. Ele
significa que sistemas guiados por certos tipos de leis perfeitamente
ordenados sao capazes de se comportar de uma maneira aleatéria e, desta
forma, completamente imprevisivel no longo prazo, em um nivel especifico.
Por outro lado este comportamento aleatério também apresenta um padrao
ou ordem ‘escondida’ em um nivel mais geral. O Caos & a variedade

individual criativa dentro de um padrao geral de similaridade.

A Teoria do Caos, através de modelos matematicos, representa uma
ferramenta que se usa para distinguir comportamento aleatério, onde a
previsdo € impossivel, de comportamento cadtico onde, pelo menos no
curto prazo, a previsao €& possivel;

Redes Neurais — buscam reproduzir o funcionamento do cérebro de
maneira simplificada, usando, por exemplo, principios associativos ou
capacidade de aprendizado. As técnicas de representacdo do
conhecimento utilizadas pelas redes neurais sao importantes para a
avaliacao de riscos de insolvéncia, pois podem tratar dados quantitativos
e qualitativos. Assim, as redes neurais modelam relagbes nao-lineares
complexas e as interdependéncias entre variaveis;

Modelo Matricial de Crédito — apresentado por Securato (1997),
consiste na aplicagdo de um modelo matricial quando da analise dos C’s
do crédito. A matriz de crédito € constituida pelas colunas: parametros
de risco de crédito; C’s do crédito; avaliacdo do analista de crédito;
cenarios (otimista, atual otimista, atual, atual pessimista e pessimista).
Portanto, o modelo conjuga a forma classica de analise de crédito — “C’s”
— com parametros de risco definidos pela instituicdo crediticia, a

percepcao do analista de crédito (seus conhecimentos técnicos e sobre



72

a empresa) e a avaliacdo de cendrios®® possiveis da conjuntura
econdmica.

h) Técnicas Econométricas — a modelagem de inadimpléncia é feita
através de analise discriminatéria linear e multipla e de analises “logit”
(probabilidade de perda situada entre 0 e 1, sendo esta probabilidade
logisticamente distribuida) e “probit” (probabilidade de perda situada
entre 0 e 1, tendo esta uma distribuicdo normal);

i) Modelo de Escore Z de ALTMAN (1968) — é constituido com base em
valores de indices e categorias. Tais valores sdo combinados de forma a
produzir um escore de risco de crédito que indica de forma discriminante
empresas com grande possibilidade de insolvéncia e empresas com
baixa possibilidade de insolvéncia. Segundo Caouette, Altman e
Narayanan (2000), “o modelo escore Z foi construido com analise
discriminante multipla, uma técnica multivariada que analisa um conjunto
de variaveis para maximizar a variancia entre grupos ao mesmo tempo
em que minimiza a variancia interna. Isto €, geralmente, um processo
sequencial em que o analista inclui ou exclui variaveis com base em
diversos critérios estatisticos”;

j) Modelo de Risco de Crédito ZETA — desenvolvido por Haldeman,
Altman e Narayanan (1977), trata-se de uma evolugdo da abordagem
inicial de escore Z de Altman. O modelo ZETA foi construido utilizando-
se dados de empresas que faliram e que apresentaram US$ 100 milhdes
(cem milhdes de ddlares dos Estados Unidos) em ativos nos dois anos
anteriores a ocorréncia da faléncia. Objetiva tornar a analise mais
confiavel, possibilitando que, dependendo do ponto de corte utilizado,
obtenha-se cerca de 90% de precisdo na classificagdo de empresas

insolventes um ano antes daquela ocorréncia.

Os modelos acima expostos sdo utilizados para analisar propostas de
empréstimos e financiamentos dirigidos para instituicbes financeiras. Realizada a

operagao, esta passa a compor a chamada “Carteira de Ativos de Crédito” (ou

24 - ~ . . . ~
Os cenarios sdo tragados, via de regra, por economistas, empresas de consultoria etc., ndo havendo
ingeréncia do analista de crédito neste tépico do Modelo Matricial.
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Portfélio de Ativos de Crédito) da instituicdo financeira, momento em que outra
enorme gama de métodos de analise é aplicada.

A concessdo do empréstimo ou financiamento constitui a segunda etapa do
crédito. Apos disponibilizar os recursos para o tomador, as instituigdes financeiras
passam a administrar sua Carteira de Ativos de Crédito sob a expectativa de
recebimento. Ou seja, todo o trabalho elaborado na anadlise da operacgao de crédito
s6 sera efetivamente concluido quando ocorrer a total liquidagcdo do empréstimo
e/ou financiamento.

Para manter o “portfdlio” sobre relativo controle, grande parte das
instituicdes financeiras utiliza-se da Teoria de Selecdo de Carteiras elaborada por
Markowitz (1959) e suas variacoes.

Caouette, Altman e Narayanan (2000, p. 264) definem da seguinte forma a

teoria de Markowitz:

A idéia por tras da teoria de Markowitz é que o risco do retorno de um titulo
pode ser caracterizado por sua variancia. Esta variancia, combinada ao co-
movimento ou covariancia de um grupo de titulos, determina o retorno da
carteira composta por esses titulos. Usando a matriz histérica varidncia-
covariancia de retorno sobre o patriménio como representativa do futuro,
Markowitz formulou o classico problema da otimizagdo quadratica, onde a
funcdo-objeto é colocada em termos de retorno esperado da carteira
resultante, sujeito a condigao de que os pesos investidos nos titulos some 1.
Este procedimento leva a carteira com o maior retorno para um dado nivel
de risco, ou a carteira com o menor risco para um dado nivel de retorno.(...)
Um exemplo pedagdgico classico € a nogéo de investir numa empresa que
fabrique produtos derivados de tabaco e em outra que fabrique
equipamentos para educacgdo fisica. Como é improvavel que ambas as
empresas tenham desempenho igualmente bom no mesmo mercado, a
combinagdo desses investimentos minimizara a variabilidade total dos
resultados. Na verdade, pode-se demonstrar que até mesmo a mera falta de

correlagao pode ser benéfica na diversificacdo de uma carteira.

Outra aplicacédo da Teoria das Carteiras é conhecida por “credit metrics” e foi
apresentada em 1997 pelo Banco J.P.MORGAN, onde através do calculo do VaR
(Value at Risk) da Carteira de Crédito, é projetada a perda que se pode esperar

naquela carteira, perda esta gerada por variagdes nas taxas de mercado.
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Por todas transformacbes que a economia mundial vem passando na
histéria recente, pelas mudangas impostas pela autoridade monetaria (externa e
interna), pela constante evolugdo tecnoldgica, as instituicdes financeiras tém optado
por fortes mudangas na forma de gerenciamento de seu portfolio de ativos de
crédito. A utilizagdo de instrumentos como derivativos®® e securitizacdo®® indicam
que as instituicdes financeiras buscam minimizar o risco de sua carteira valendo-se
de seguradoras, fundos de hedge?” e fundos mutuos, este grupo percebe nos
empréstimos bancarios uma categoria de ativos passivel de investimento.

Neste momento, a fungdo crédito parece migrar para a fungao
gerenciamento de carteira de créditos, ja se percebe que alguns bancos comportam-
se como gestores de ativos, maximizando o retorno ajustado pelo risco sobre a
carteira de crédito através de compra e venda da exposi¢ao ante seu portfélio.

Apesar de todo esforco em administrar a Carteira de Ativos de Crédito e todo
0 arcaboucgo tedrico para a analise dos tomadores antes da concessao do crédito,
em todas as instituicoes financeiras se observa operacdes inadimplentes.

Esta dissertagdo objetiva colher amostras de diversas operagdes que
entraram em “default” e identificar quais os motivos que levaram empreendimentos
que receberam financiamentos lastreados em funding governamental a
inadimpléncia. Se estes motivos foram conjunturais, de carater do tomador?® ou
técnicos. Nao se pretende apontar qual das metodologias relacionadas no
arcaboucgo tedrico exposto € mais ou menos eficaz, o que se quer é uma
visualizacdo de operacdes de crédito ja realizadas para indicar, nos casos
selecionados, o motivo do nao retorno dos capitais aportados pelas instituicbes
Banco do Brasil, Banco do Nordeste e SUDENE.

No proximo capitulo serdo apresentadas 18 casos de operagdes de crédito e

financiamento realizadas pelas instituicbes estudadas.

25 . ' . . i o = . .
Ativos financeiros cujos valores e caracteristicas de negociagdo estdo conjugados aos ativos que Ihes deram

origem. A palavra derivativo vem do fato que o prego do ativo é derivado de um outro.

A Securitizagéo é forma de acesso ao Mercado de Capitais através da emissdo de Debéntures amparadas ou
vinculadas em direitos creditérios, também chamados de recebiveis. Nesta operagdo, promove-se a
"transformacao” de uma carteira de recebiveis em um Titulo (Security) para em seguida transforma-lo em
disponibilidade financeira, através da venda deste mesmo Titulo (Debénture) no Mercado de Capitais. A
Securitizagdo propriamente dita é precedida pela venda dos recebiveis para uma empresa especialmente
criada para emitir titulos, e designada de empresa Securitizadora, para eliminar o risco de crédito da empresa
originadora dos recebiveis.

Fundo hedge é um fundo que nao investe apenas em agdes, debéntures e titulos do governo. Ele opera em
todos os mercados, geralmente através de instrumentos derivativos. Além disso, faz operacdes para se
precaver ante possiveis oscilagées nos ativos nos quais o fundo investiu.

% Como definido em Gitman (1997, p. 696).

26

27
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8 ESTUDO DE CASOS, UMA ABORDAGEM PRATICA

Através da metodologia definida no capitulo anterior, os casos ora
apresentados foram selecionados de um portfélio de dezenas de operagdes de
financiamentos e empréstimos realizadas pelo Banco do Brasil S.A., Banco do
Nordeste e SUDENE.

As anadlises dos processos escolhidos seguem a formatagao: “histérico”,

“financiamento”, “demandante”,

bem financiado”, “método utilizado”, “0 que nao foi
analisado”, “outras informacdes”, “situacdo atual da operacado” e “consideracdes

finais”:

a) historico - diz respeito ao passado do demandante com a instituicdo. Se
ja havia operado anteriormente, desde quando esta em funcionamento
etc.

b) financiamento - condi¢des tais como: prazo, valor, indexador etc.

c) demandante - caracteristicas do proponente.

d) bem financiado - apresentagcdo do bem (mdvel ou imével) objeto de
financiamento, quando for o caso.

e) método utilizado - tipo de andlise efetuada pela instituicdo para a
concessao do empréstimo ou financiamento.

f) o que nédo foi analisado - comparagao entre a técnica utilizada na analise
e fatos ou detalhes que nao foram vistos ou verificados.

g) outras informagdes - dados ou caracteristicas observadas no decorrer da
analise de cada processo.

h) situagéo atual da operagéo - estagio juridico e negocial da operacéo.

i) consideragdes finais - opinides emitidas a luz das analises, comparando
o conceito tedrico e o estudo da operacao pela instituicdo com os fatos

observados.

Como ja afirmado anteriormente, os nomes dos devedores, dos técnicos que

efetuaram a analise, dos tomadores de empréstimos e financiamentos e das
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instituicdbes que concederam estes empréstimos e financiamentos, sdo omitidos por
forca do sigilo bancario, judicial e fiscal dos envolvidos.
Todos os casos sao reais, obtidos através da consulta direta nos dossiés

das operacgoes e estao relatados a seguir.

INSTITUIGAO CREDITICIA GAMA

1° Caso: Empresa de fabricagao e venda de produtos o6ticos.

Historico

O cliente havia recebido financiamento para aquisicdo de uma maquina em
1991 e concluido seu pagamento em janeiro/1998.

Também no inicio de 1998 apresenta nova proposta de financiamento para
aquisicao de sofisticado equipamento o6tico, de origem alema, para fabricacdo de
lentes. Seus objetivos eram dobrar as vendas e consolidar-se como unico produtor

da regiao.

Financiamento

Em maio/1998 o crédito é concedido;

Valor de R$ 230.000,00, indexado a uma cesta de moedas (Délar dos EUA,
Euro e lene);

Caréncia de 12 meses;

Pagamento em 60 meses, ja incluso o prazo de caréncia.

Demandante

Grupo empresarial composto por éticas, fabrica de lentes e um hotel de

pequeno porte. Hotel com 24 apartamentos, desprovido de restaurante e area de
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estacionamento, destinado a vendedores, com diaria média, a época, de R$ 18,00
(dezoito reais)®.
As empresas apresentavam historico de pontualidade em seus negdcios

com a instituicao.

Bem Financiado

Equipamento 6tico de producdo de lentes para 6culos de grau de origem

alema. Alta tecnologia e manejo desconhecido na praga de instalacéo.

Método Utilizado

Foi feito o fluxo de caixa descontado das éticas e da fabrica de lentes antes
€ apos a incorporagao do equipamento no processo produtivo.

Verificou-se o potencial da praca, a demanda provavel, a experiéncia dos
empresarios na gestdo de seus negdcios, o histérico de pagamento, as garantias

oferecidas. Portanto utilizou-se a técnica de analise classica do crédito.

O Que Nao foi Analisado

Em primeiro lugar, o fluxo de caixa que foi elaborado contemplou apenas ao
ramo de otica do grupo (lojas e fabrica), ndo verificando assim um dos “C’s” do
credito, o “conglomerado”.

Na época da solicitacdo de financiamento para a aquisicao do equipamento,
0 grupo ja estava construindo outro hotel. Este novo hotel (que recebeu
financiamento de outra instituicdo dentre as analisadas por esta dissertacdo) € mais
sofisticado que o de 24 apartamentos descrito anteriormente. O novo hotel tem 70
apartamentos, dispde de area de estacionamento, restaurante e servico de quarto,
busca atender a um publico mais seleto e exigente.

O grupo adquiriu, também neste mesmo periodo, duas lojas em um
Shopping Center da cidade, com recursos proprios. A retirada desses recursos do
capital de giro da empresa também n&o foi computada quando da elaboragdo do

fluxo de caixa para o empréstimo a compra do equipamento.

2 Equivalentes a U$ 15,41. Taxa média do més de maio/98: U$ 1,00 = R$ 1,1680
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Outras Informacoes

O recurso foi liberado em maio/1998, mas a maquina so6 foi recebida em
setembro/1998.

Outro problema nao abordado no fluxo de caixa foi o fato de os recursos
serem liberados indexados a variagdo cambial de uma cesta de moedas composta
com 49% de dolar dos EUA, 26% de Euros e 25% de lenes; enquanto que, no
estudo, esta prevista a indexacédo a TJLP mais 6,00% a.a.

Dada a alta sofisticagdo do equipamento importado, o grupo se viu obrigado
a contratar técnico da fabrica alema para prestar treinamento sobre seu uso e
manejo. Este técnico permaneceu na fabrica por um ano, com todas as despesas

inerentes a essa estada. Também este custo nao foi previsto.

Situacao Atual da Operacio

Inadimplente desde julho de 1999;
Grupo devedor ndo admite negociar, alega que nao foi orientado sobre os
riscos da variagao cambial;

Operagao ajuizada aguardando pronunciamento do juiz.

Consideracoes Finais

Chama a atencéao o fato do estudo ter sido feito com fluxo de caixa suficiente
para suportar variagao da TJLP + 6% a.a. e o financiamento ter sido liberado com
variagao cambial, a cesta de moedas, composta por dolar dos EUA, Euro e Yene. O
Estudo do projeto foi feito em margo de 1998, naquela ocasiao o Brasil ja passava
por dificuldades na obtencdo de financiamentos externos devido a grande pressao
na taxa de conversdo de nossa moeda (taxa de cambio). Tanto é que em janeiro de
1999 o real foi fortemente desvalorizado. Como se tratava de um bem a ser
importado, cabia ao analista tecer consideragbes sobre o momento em que se
encontrava a economia brasileira e os riscos inerentes a uma mudancga na paridade

do real com moedas conversiveis®.

% Moeda conversivel é aquela que é aceita além dos limites geograficos de seu pais de origem como:
dolar dos EUA, Euro, Délar Canadense, Yene etc.
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O cliente é composto de um grupo de empresas, as de origem ética (lojas e
fabrica) e um hotel. Quando o projeto de aquisicédo do equipamento foi apresentado,
ja havia, em fase de construgédo, um novo empreendimento do grupo. Um hotel com
70 apartamentos que tinha previséo inicial de funcionamento em abril/1999 e que ja
recebera incentivos de outra das instituicdes sob estudo.

No fluxo de caixa projetado, somente foram considerados os desembolsos
para pagamento do equipamento de producédo de lentes. Ocorre que o grupo, ja
como dito, estava construindo outro hotel e, além disso, também adquirira mais duas
lojas em um Shopping Center da cidade.

Mesmo com a presencga do técnico alemao e a melhora na qualidade das
lentes, ocorreu a redugdo de 50% nas vendas quando comparadas com igual
periodo do ano anterior. O motivo da redugéao foi a entrada no mercado regional de
um concorrente. A possibilidade de concorréncia nao foi prevista pelo analista de
crédito, que baseou seu estudo nas informacdes de outro setor e este, nas
prestadas pelo cliente. Nado encontramos, nos documentos disponiveis, qualquer
verificagdo dos escaldes de analise das informagdes prestadas pelo grupo. Apenas
apo6s a ocorréncia da inadimpléncia € que surgem relatorios de visitas aos
empreendimentos e relatos de conversas tratadas com pessoas ligadas as
empresas.

O valor do financiamento € liberado em maio/1998, a partir daquela data tem
inicio a contagem do prazo de caréncia. Ocorre que somente em setembro/1998 se
da o recebimento efetivo da maquina e é quando o grupo percebe que nao ha
operadores habilitados para seu o uso e manejo, fazendo com que seja contratado o
técnico do fabricante.

Tanto a demora no recebimento do equipamento quanto a contratagao do
técnico atrasam o inicio da atividade de fabricagdo das lentes, havendo, com isso,
retardo na geragdo de receitas, comprometendo o fluxo de caixa projetado. Além
disso, o atraso consome praticamente todo o periodo de caréncia, periodo este
normalmente utilizado para pequenos ajustes em um projeto e para acumulo de
recursos que fardo frente aos primeiros compromissos do empreendimento.

A né&o observancia do principio do “conglomerado” impossibilitou ao analista
perceber que, na pratica, houve desvio de recursos do ramo 6tico para o ramo
hoteleiro do grupo empreendedor. O novo hotel tinha previsdo de inicio de

funcionamento em abril/1999, mas somente comeca suas atividades em
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dezembro/1999. Vale salientar que de acordo com as analises macroeconémicas da
instituicao de crédito ja havia o alerta, a época, que havia um fenbmeno de aumento
da oferta de cdbmodos na rede hoteleira e que tal fato refletir-se-ia na reducdo dos
valores das diarias e nas taxas de ocupacdo, indicando como desfavoravel a
perspectiva para o segmento e desaconselhando aporte de recursos na area.

Na realidade foi exatamente o que ocorreu, tanto o hotel menor (24
apartamentos) quanto o novo (70 apartamentos) observaram respectivamente,
reducdo na taxa de ocupagdo e nao atingimento dos patamares do uso de diarias
previstos.

Portanto, o estudo efetuado pela instituicdo crediticia supostamente:

a) néo analisou todas as empresas do grupo;

b) nao considerou a possibilidade de ingresso de concorrentes;
c) néao verificou as informacgdes prestadas pelo cliente;

d) n&o projetou fluxo de caixa com indexador diferente de TJLP;

e) n&o analisou o impacto da aquisigdo das lojas no capital de giro do ramo

otico.
CATEGORIA ENQUADRAMENTO
Risco de Mercado Juros
Risco de Conjuntura Risco Estratégico
Risco Operacional Processos
Risco de Crédito Inadimpléncia

Quadro 5: Resumo do 1° Caso - Gama

2° Caso: Centro Educacional

Historico

Empresa constituida em Setembro/1995;

Sem experiéncia de operagdes junto a instituicéo;

Solicita recursos para a constru¢ao de um centro educacional.
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Financiamento

Investimento projetado de R$ 750.000,00 (setecentos e cinqlienta mil reais),
solicita financiamento de R$ 560.000,00 (quinhentos mil reais);
Condigoes: liberados R$ 280.000,00 (duzentos e oitenta mil reais); caréncia

de 12 meses e prazo de pagamento de 60 meses incluindo a caréncia.

Demandante

Professor e consultor decide investir na construgdo de centro educacional de
grande porte. A empresa é constituida com a subscrigdo de capital de R$ 62.000,00
(sessenta e dois mil reais) e capital integralizado de R$ 39.000,00 (trinta e nove mil

reais).

Bem Financiado

Projeto de construgdo de um Centro Educacional elaborado com custo total
de R$ 750.000,00(setecentos e cinqlienta mil reais), deste valor o cliente solicita

financiamento de R$ 560.000,00 (quinhentos e sessenta mil reais).

Método Utilizado

Uso de modelo de credit score que prevé a atribuigdo de graus/notas de
risco que vao desde risco “A”, melhor nivel, ao risco “E”, pior nivel, ou seja, quanto
mais proximo de “A” maior a possibilidade de retorno de capitais € quanto mais
préximo de “E” menor a probabilidade de retorno dos capitais investidos.

Para obtencdo do risco, o analista alimenta um programa de computador
através da impostacdo do Saldo de Tesouraria (ST) dividido pelas Vendas®',
obtendo o chamado “risco técnico”. Posteriormente, apds avaliacdo dos “C’s” do
crédito e entrevista com o demandante do empréstimo, o analista atribui o chamado

“risco subjetivo”. Utilizando-se de tabelas presentes no programa de calculo do risco

3! Na realidade o que o programa calcula é o chamado Efeito Tesoura. O saldo de tesouraria (ST) é obtido pela

diferenga entre o ativo circulante financeiro e o passivo circulante financeiro. Se a diferenga é positiva a
empresa nao tem necessidade de capital de giro (NCG), se negativa indica que a empresa precisa valer-se
de recursos onerosos de curto prazo. Portanto, o efeito tesoura reflete ao longo de diversos periodos, se a
empresa utiliza em demasia recursos onerosos de curto prazo caracterizando tendéncia a insolvéncia.
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(segmento mercadoldgico, valor pleiteado, area de localizagédo, porte do municipio
etc.), o computador processa o risco final, chamado de “risco cliente”, que como dito

pode ir do conceito “A” até o conceito “E”. Assim,

Risco técnico + risco subjetivo = risco cliente]

Outro fator avaliado pelos técnicos foi a possibilidade de criacdo de
negocios futuros com a nova escola. Estimou-se que apés o inicio das atividades do
centro educacional, haveria a geragdo de negocios como: cobranga de
mensalidades, seguros, folha de pagamento de professores e funcionarios

administrativos, financiamento de equipamentos etc.

O Que Nao foi Analisado

No cadastro do cliente (pessoa fisica) consta a anotagao de cliente idoneo,
porém no mesmo cadastro ha diversos apontamentos de titulos protestados. O
analista se apdia na informacdo do proprio empresario de que “deve pouco a
terceiros”.

Junto ao projeto foi acostada uma pesquisa feita na comunidade onde seria
instalada a escola. Nesta pesquisa tem-se como resultado que a maioria da
populacdo da localidade € constituida por autbnomos, € adulta, com idade acima
dos 40 anos, possui segundo grau de escolaridade média e deseja a oferta de
cursos profissionalizantes.

Nao localizamos, nos documentos disponibilizados, mencao dos analistas de

crédito sobre a referida pesquisa.

Outras Informacoes

No cadastro do cliente verifica-se a informacao de “situacdao econémico-
financeira: desfavoravel”.

O projeto apresenta como informacao a disponibilidade do empreendedor de
recursos préprios para investimento na ordem de R$ 190.000,00 (cento e noventa

mil reais).
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Na pesquisa feita junto a comunidade, colhe-se a informagao de que 19%
dos entrevistados querem escola de primeiro grau. Foi justamente este segmento

que foi atendido pelo empreendimento.

Situacao Atual da Operacéo

Operagao ajuizada. Prédio hipotecado ao agente financeiro, porém com
penhora efetuada pelo INSS por dividas junto aquele 6rgdo. Registre-se que dividas
fiscais, previdenciarias e trabalhistas sdo consideradas privilegiadas e preferenciais,
tendo portanto, ascendéncia sobre outros credores.

A escola foi arrendada, n&do estando responsavel pela atual gestdo o
devedor. Tanto INSS quanto a instituigdo financeira, solicitaram ao juiz o
recebimento do produto do arrendamento. Matéria ainda ndo apreciada.

Relatério do agente financeiro da conta que o devedor ndo se propde a

negociar.

Consideracoes Finais

Na época da concessédo deste financiamento, a instituicdo financeira
utilizava um modelo de classificagao de risco, credit score, onde as empresas eram
agrupadas com niveis de risco que variavam de “A” até “E”. Dependendo da linha de
crédito pleiteada era permitido se operar até com empresas apontadas como de
risco “C”. Financiamentos com recursos do tesouro nacional, somente deveriam ser
concedidos a clientes que apresentassem classificacdo de risco “A” e em casos
excepcionais, risco “B”. O Centro Educacional, por ser empresa recém constituida,
nao obteve o chamado risco cliente, vez que o modelo utilizado, como ja explicitado,
necessitava da informacdo de Saldo de Tesouraria/Vendas para atribuir o risco
técnico. Sem um dos parametros de mensuracao nao havia a determinacao do risco
final. O técnico da area de crédito ndo menciona este fato em sua analise.
Posteriormente o empréstimo foi concedido.

O valor liberado foi de R$ 280.000,00 (duzentos e oitenta mil reais)
exatamente 50% do que havia sido solicitado pelo cliente. Entretanto, para a entrega
dos recursos foi condicionada, pela area técnica, que fosse verificado o aporte de R$

315.000,00 (trezentos e quinze mil reais) por parte do empresario. Ocorre que, no
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projeto, ja havia a informacdo de que o investidor possuia a quantia de R$
190.000,00 (cento e noventa mil reais), ndo demonstrando ter condigdes de aportar
mais recursos além destes. Mesmo condicionado o empréstimo terminou por ser
liberado. Observe ainda que o capital subscrito é da ordem de R$ 62.000,00
(sessenta e dois mil reais) e o integralizado é de apenas R$ 39.000,00 (trinta e nove
mil reais).

Além dos aspectos financeiros, 0 que mais chama a ateng¢ao na analise feita
€ que o parecer técnico é silente quanto a pesquisa anexa ao projeto. Ndo ha
qualquer observagao sobre a populagdo da localidade desejar escola técnica —
somente 19% queriam escola de primeiro grau — e o curso implantado foi
direcionado para a minoria. Também nao localizamos qualquer explicagao sobre o
motivo da liberag&o do valor de 50% do pleiteado. Nao é apontada falha no projeto,
nao ha mencao de auséncia de recursos na linha de financiamento pleiteada, nao se
fala se os capitais disponibilizados deveriam ser utilizados para a construcao civil ou
compra de equipamentos, ou seja, ndo € especificada de que maneira 0s recursos
poderiam ser gastos/utilizados.

Posteriormente se verifica que também a renda da populagdo nao era
compativel a mensalidade inicial prevista.

O que se conclui € que a area técnica delegou responsabilidades para area
operacional e no decorrer do processo os condicionantes informados deixaram de

ser observados.

CATEGORIA ENQUADRAMENTO
Risco de Crédito Concentragao
Risco Legal Legislacao
Risco Operacional Processos
Risco Operacional Pessoas

Quadro 6: Resumo do 2° Caso - Gama
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3° caso: Hospital especializado em mulheres.
Histdrico

Associagao de cinco médicos de boa referéncia profissional, porém sem
experiéncia administrativa.
E apresentado projeto de financiamento para a construgdo de um hospital

cujo publico alvo sera prioritariamente feminino.

Financiamento

Valor: R$ 800.000,00 oitocentos mil reais;
Caréncia: 18 meses;
Prazo: 72 meses;

Concedido em junho de 1998.

Demandante

Cinco tradicionais médicos, formadores de opinido e tidos como referéncias

em suas especialidades. Histérico de bons clientes como pessoa fisica.

Bem Financiado

Construcéo civil em terreno proprio de um hospital destinado basicamente

ao publico feminino.

Método Utilizado

Nao houve estabelecimento de limite de crédito por se tratar de empresa
constituida recentemente, impossibilitando a analise de todos os indicadores
técnicos extraidos de demonstrativos contabeis.

Analise do projeto e de sua viabilidade pela projegcéo do fluxo de caixa.

Forte presenca de subjetividade. Em especial, confianga no empreendimento

pela sua vinculagao a tradicionais médicos.
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O Que Nao foi Analisado

O socio mais renomado, de maior prestigio em sua especialidade, com
maior clientela pessoal entre os cinco proponentes, desliga-se do projeto em
jan/1998. O financiamento é concedido em jun/1998. A informacgéo da saida daquele
médico é prestada ao setor técnico em fev/1998, mas nao foi feita qualquer analise
se a retirada do sécio mais representativo traria mudanga na perspectiva de receita
do projeto. O médico que se desligou é saudado, no projeto, como diferencial e
motivo de atracao de clientes ao novo hospital.

O projeto apresenta R$ 780.000,00 (setecentos e oitenta mil reais) como
recursos previstos como contrapartida dos sécios. O patriménio apresentado foi de
R$ 185.000,00 (cento e oitenta e cinco mil reais) e o valor efetivamente investido de
recursos proprios pelo grupo chegou a R$ 400.000,00 (quatrocentos mil reais).

Foram feitas algumas modificacdbes no projeto original — mudanca de
revestimento, alteracdo de equipamentos, relocalizacdo do pocgo artesiano, entre
outras — nenhum dessas alteragdes foi avaliada para verificar se traria impacto no
fluxo de caixa projetado anteriormente.

O estudo do projeto chama a atencdo de que algumas receitas estédo
apontadas no balancete®, porém ndo trazem comprovacdo de sua efetividade,
mesmo assim, tais receitas sdo computadas na elaboracio do fluxo de caixa.

Quando da apresentagao do projeto de financiamento ao Banco, ja havia na
praca, em estado adiantado de constru¢ao, obra para instalagdo de hospital geral de
grande porte vinculado a um importante convénio de saude da regido. Nao se
verifica na documentagcdo a nds apresentada, qualquer analise sobre o impacto que
tal empreendimento traria para o segmento médico-hospitalar e em particular para o
hospital destinado ao publico feminino que ainda estava em fase inicial de
preparativos para a construgao.

Foi apresentado como fator positivo no projeto, o fato de duas clinicas de
ginecologia e obstetricia terem encerrado suas atividades, pois isto significaria maior
demanda para o hospital em questdo. Nao se questionou se o fechamento se deu

pura e simplesmente por falta de demanda.

2 Como o empreendimento € novo, a analise se deu através do estudo de balancetes. Balancetes sao
previsdes contabeis utilizadas antes do encerramento do balango patrimonial.
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Outras Informacoes

A area técnica apontou como seguranga para a operagdo a utilizagado de
mecanismos de autoliquidez que vinculariam o recebimento de determinada
quantidade do faturamento junto a planos de saude diretamente em conta vinculada
ao financiamento. Entretanto tal mecanismo ndo foi efetivado, ndo localizamos
justificativas pela ndo adog&o da pratica.

Diversos condicionantes a liberagcao dos recursos foram apontados pela area

técnica, para serem observados pelo agente de crédito.

Situacao Atual da Operacio

Ha diversos registros de esfor¢os pessoais dos sécios na manutencéo das
obrigagcbes em dia, como venda de bens, aporte adicional de recursos etc.
Entretanto, o empreendimento ndo apresentou o faturamento desejado, além de
algumas dificuldades que serdo relatadas no topico abaixo. Dessa forma, a
operagao encontra-se inadimplente e apdés 180 dias de negociagdes e tentativas de

solugao, teve seu ajuizamento proposto em 2002.

Consideracoes Finais

Os recursos para a implantacao do projeto sao liberados em junho de 1998 e
0 hospital tem iniciada suas atividades em jan/2000. Ja em abril/2000, & feito um
reescalonamento do débito através da dilagdo do prazo da operagao.

Apesar do alongamento do prazo, em jun/2001, apenas 18 meses apds sua
entrada em operagao, o hospital deixou de honrar seus compromissos junto ao
agente crediticio.

Além das observagdes ja feitas nesta analise, outros sinalizadores de que o
empreendimento enfrentaria dificuldades deixaram de ser observados. Em
mar¢o/2000, o hospital apresenta pedido de prorrogagao de suas parcelas alegando
que motivos externos como a rede elétrica, a unificacdo de lotes do terreno pela
prefeitura, haviam atrasado o cronograma de faturamento. Também se verificou que
equipamentos necessarios a atividade hospitalar tiveram sua aquisi¢cao retardada

por falta de recursos proprios, Note-se que o projeto previa aportes de R$
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780.000,00 (setecentos e oitenta mil reais) e somente foram comprovadas inversées
de R$ 400.000,00 (quatrocentos mil reais).

Em 2002, na fase de renegociagao do deébito, foi verificada que a auséncia
de Unidade de Terapia Intensiva — U.T.l. — motivava a baixa utilizagdo de leitos. As
pacientes temerosas de algum imprevisto evitavam o internamento no hospital pela
nao disponibilidade daquela unidade especial. Os médicos asseguram que a Sala de
Repouso e os equipamentos nela disponiveis sao suficientes para o monitoramento
das pacientes dadas as caracteristicas das intervengdes cirurgicas ali realizadas,
entretanto, o publico se mostra bastante receoso e evita a internacgao.

Outro fator contribuiu para o desequilibrio financeiro do empreendimento, o
contrato social. O pacto juridico previa que na desisténcia de algum sécio, os demais
deveriam reembolsa-lo de sua cotas parte. Tal clausula permitiu a saida de dois
sécios fazendo que recursos destinados ao capital de giro da empresa fossem
direcionados para ressarcir as inversdes dos desistentes. Cabe notar que em
sociedades administradas por profissionais, apds sua retirada o ex-sécio somente
recebe seus recursos quando do ingresso de novo sdcio, ou na hipotese dos demais
membros remanescentes aportarem recursos proprios suficientes para suprir sua
auséncia. Este contrato também nao foi analisado pelos técnicos da area de crédito.

A inexperiéncia administrativa dos empreendedores é apontada como fator
negativo desde quando o projeto é recebido até sua analise final pela area técnica.
Um dos condicionantes para a liberagao do crédito foi a exigéncia da contratacéo de
um administrador hospitalar. Tal contratagdo somente ocorre em 2002, portanto,
cerca de dois anos apds o inicio das atividades do hospital e quatro anos da
liberagdo dos recursos. Esta caréncia administrativa é corroborada até mesmo pelos
socios do empreendimento. Em conversa por nos realiza, recebemos a informagao
dos sécios que nos primeiros momentos do hospital tanto a assessoria juridica
quanto a contabil eram feitas por “pessoas amigas e proximas” sem remuneragao.
Esta informalidade das assessorias € verificada no contrato inicial e nos dados dos
balancetes. No contrato social, como ja dito, pela possibilidade da saida de s6cios e
imediato reembolso das cotas e no balancete pela auséncia de comprovagcao de

receitas ali langadas.
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CATEGORIA ENQUADRAMENTO
Risco Operacional Processos
Risco Operacional Tecnologia

Risco de Conjuntura Estratégico
Risco de Crédito Concentragao

Quadro 7: Resumo do 3° Caso - Gama

4° caso: Grupo composto por Empresa de Fabricagido de
Equipamentos de Sinalizagdo, Fabrica de Ventiladores e
Distribuidora de Bebidas

Historico

Empresa lider constituida desde margo/1985;

Utiliza a entidade desde fev/1988;

Ultima operacao de crédito feita em 1997;

Em 1993, cliente diversifica suas atividades, adquire fabrica de ventiladores

e distribuidora de bebidas.

Financiamento

Capital de giro no valor de R$ 150.000,00, concedido em maio de 1997,
Prazo: 12 meses sem caréncia;

Encargos: TR + 1% a.m.

Demandante

Grupo familiar constituida pelo genitor e seus filhos;
Empresa lider (equipamentos de sinalizagdo) opera desde 1988;
Fabrica de ventiladores opera desde 1994;

Distribuidora de Bebidas opera desde 1995.
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O Bem Financiado

Recursos destinados para constituigao de capital de giro.

Método Utilizado

Analise econdmico-financeira através do estudo dos seguintes indicadores:

a) recursos computaveis;

b) receita operacional liquida;

c) resultado Operacional,

d) despesas Financeiras;

e) resultado do Exercicio;

f) participacado de capitais de terceiros;
g) composigao de exigibilidades;

h) imobilizagdo do Patriménio Liquido;
i) liquidez corrente;

j) ciclo operacional e financeiro;

k) investimento operacional em giro;

l) saldo tesouraria.

Utilizacao de credit score (conforme descrito no 2° caso).

O Que Nao foi Analisado

Na exposicdo de motivos que é feita aos técnicos que analisaram o pleito, foi
informado que o grupo era cliente exclusivo.

A operagao é autorizada em setembro/1997. Em margo de 1998 o grupo,
através de correspondéncia, afirma estar devendo a oito instituicdes financeiras,
além da que concedeu o financiamento de R$ 150.000,00. O que se verifica é a ndo
exclusividade, visto que o grupo alega dever cerca de R$ 1,4 milhdo. Portanto, ndo
houve por parte do técnico uma investigagdo mais detalhada sobre o demandante.

A fabrica de ventiladores apresentava indice elevado de inadimpléncia e

vendas decrescentes em fungéo da concorréncia de produtos importados.
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Apenas em margo/98, quando o grupo se confessa em dificuldade, é feita a
verificacdo da capacidade de pagamento diretamente na sede do grupo onde se
apurou margem para desembolsos de até R$ 15.000,00 (quinze mil reais) por més.

Na visita ao grupo também €& descoberto que seu principal dirigente é
coobrigado de operagdao de uma empresa de propriedade de seu cbnjuge. Esta

vinculagao nao foi incluida quando da analise.

QOutras Informacoes

A operagao € analisada por trés vezes antes de sua autorizagdo. Houve
solicitagdo de esclarecimentos sobre reavaliacdo de ativos e sobre reserva de
correcao e lucros acumulados.

Autorizacdo para débito das parcelas em conta-corrente nao foi assinada

pelos representantes do grupo empresarial.

Situacao Atual da Operaciao

Todas empresas encerraram suas atividades.

Cobranca judicial em curso.

Consideracoes Finais

Em principio as condi¢des do financiamento foram, para os padrdes
praticados no mercado, consideravelmente privilegiadas. Financiamento para capital
de giro tendo por indexador a TR (taxa referencial) adicionada de 1,00% a.m., seria
extremamente vantajoso para a maioria das empresas e de grande ajuda para as
que estivessem em eventual dificuldade de caixa.

Mesmo com as condicdes favoraveis a operagcdo nao foi paga,
permanecendo até o momento em cobranga judicial.

Na analise da operacdo nao foi observado o “conglomerado” vez que se
deixou de estudar a empresa do conjuge do principal dirigente do grupo familiar.
Outro fator relevante, a operacdo foi reavaliada trés vezes, em nenhuma das
oportunidades o técnico visitou o empreendimento, baseando sua analise em

informacdes de terceiros. Também chama atengao o fato de haver, no dossié da
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operacao, a informacao de que a empresa opera exclusivamente com a entidade e
apenas cinco meses apoés a concessao do crédito de R$ 150.000,00 o grupo afirma,
em correspondéncia, ser devedor de R$ 1,4 milhdo em varias instituicbes

financeiras.

CATEGORIA ENQUADRAMENTO
Risco de Crédito Inadimpléncia
Risco de Conjuntura Abertura Mercado
Risco Operacional Pessoas
Risco Operacional Tecnologia

Quadro 8: Resumo do 4° Caso - Gama

5° caso: Empresa de Reparo, Manutenc¢ao e Instalagao de

Telecomunicagao.

Historico

Empresa constituida em outubro de 1979 e operando com a instituicao
desde margo de 1991.

Financiamento

Capital de giro no valor de R$ 123.000,00, concedido em junho de 1999;
Prazo: 12 meses sem caréncia;

Encargos: TR + 1% a.m.

Demandante

Empresa familiar, sem problemas cadastrais e operando regularmente com a

instituicdo desde margo de 1991.
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Bem Financiado

Recursos destinados para constituigao de capital de giro.

Método Utilizado

Analise econdmico-financeira através do estudo dos seguintes indicadores:

a) recursos computaveis;

b) receita operacional liquida;

c) resultado Operacional,

d) despesas Financeiras;

e) resultado do Exercicio;

f) participacado de capitais de terceiros;
g) composigao de exigibilidades;

h) imobilizagdo do Patriménio Liquido;
i) liquidez corrente;

j) ciclo operacional e financeiro;

k) investimento operacional em giro;

l) saldo tesouraria.

Nao foi utilizado credit score.

O Que Nao foi Analisado

Em primeiro lugar o conglomerado. Os sd6cios majoritarios da empresa tém
participacdo em dois outros empreendimentos. No estudo para a concessao do
crédito ndo houve analise destas duas empresas, nem a verificagdo de possivel
movimentacao de recursos entre elas.

O analista de crédito utilizada dados de dezembro de 1997 para apurar
recursos computaveis. Porém para o item endividamento total o periodo de analise é
novembro de 1998. Em principio tal discrepancia é danosa para a empresa, pois nao
atualiza os ativos e compara-os com passivos recentes. Tecnicamente néo é correto

comparar valores financeiros com datas bases diferentes.
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Outras Informacoes

A operacéo foi lastreada em garantia real. Dois iméveis foram vinculados em
hipoteca pelo valor de R$ 245.000,00 (maio de 1999). Nesta ocasido ndo ha
avaliagcao dos imédveis, apenas estimativa de valor. Em julho de 2000, os iméveis séo
avaliados tendo por valor definido R$ 180.000,00.

Trés departamentos diferentes analisam a operacéo antes de sua liberacao.

Empresa possuia uma operagdo de US$ 800.000,00 referente a importagdo
de uma maquina.

Em dezembro de 1999, se da inicio ao processo de inadimpléncia. Neste

més a empresa deixa de honrar todos seus compromissos com a instituicao.

Situacao Atual da Operacéo

A instituicao transferiu o processo para cobranga judicial em maio de 2002.
Empresa esta com suas atividades paralisadas e impetrou acéo ordinaria de

revisao de clausulas contratuais em setembro de 2002.

Consideracoes Finais

Na analise da operagao o técnico justifica a necessidade do capital de giro
em virtude do processo de privatizacao do sistema telebras. O referido sistema era o
principal comprador dos servigcos da empresa financiada. Com a privatizacdo houve,
tudo segundo o analista de crédito, redugédo nos pregos praticados em 30%, tal
situacao levou dificuldade ao caixa da empresa.

E sob este cenario que a demandante adquire a maquina de US$
800.000,00, seu objetivo é reducdo de custos, elevagdo de produtividade e
consequente ajuste das margens de lucro.

No estudo da operagao do capital de giro, o técnico faz um relato sobre a
tradicdo da empresa em quitar seus compromissos, sua forma correta na conducgéao
dos créditos e aponta as dificuldades observadas como momentaneas.

No més de margo de 2000 é divulgada, em jornal de grande circulagao,

reportagem afirmando que a empresa nao paga seus fornecedores.
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Em julho de 2000 é firmada uma composicao dos débitos da empresa com a
instituicdo. A composicao prevé a dagao em pagamento de alguns bens imoveis e
moveis para a redugdo do saldo de devedor e um alongamento do prazo para
pagamento dos débitos. Apesar dos contratos terem sido assinados, a empresa nao
cumpre nada do que havia acordado e todas suas operacdes permanecem
inadimplentes.

Em setembro de 2001, estudo revela que a empresa tem dividas com
terceiros na ordem de R$ 2.600.000,00, estando na ocasido com 654 protestos, 14
acdes de cobrangca, 9 pedidos de faléncia, 16 pendéncias bancarias e 34
ocorréncias no cadastro de emitentes de cheques sem fundos — CCF.

Observe que apesar das garantias hipotecarias a instituicdo ndo consegue
reaver 0s recursos aportados.

O que mais chama nossa atengao neste caso € a ndo percepg¢ao da
instituicado que a empresa estava sofrendo profundas mudangas em seu mercado de
atuagdo que passava de publico para privado. O seu faturamento havia sido
reduzido linearmente em 30% e mesmo assim, quase concomitantemente sao
liberados recursos para financiar a importagdo de uma maquina (recursos estes de
funding préprio da instituicao) e valores aportados em capital de giro (aqui o funding
foi governamental, por isso a dedicagdo maior a este item).

Na realidade o histoérico de bom pagador foi o que norteou o estudo na
concessao do crédito, deixando-se a margem um importante dado de alteragdes

conjunturais.

CATEGORIA ENQUADRAMENTO
Risco Conjuntura Privatizagao
Risco de Crédito Concentragao

Risco Operacional Tecnologia
Risco Operacional Processos

Quadro 9: Resumo do 5° Caso - Gama
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6° caso: Cooperativa de Transporte

Historico

Empresa sem experiéncia de operagdes de crédito. Constituida em

dezembro de 2001.

Financiamento

Encargos de TJLP + 4,00% a.a.;
Garantida por fundo de aval constituido com parte dos recursos do

programa;

Prazo 58 meses, incluidos 4 meses de caréncia;
Valor: R$ 1,2 milhao;
Contratagcédo da operacgao: junho de 2002.

Bem Financiado

Vinte micro-6nibus para uma cooperativa de condutores autbnomos;
Valor unitario dos veiculos: R$ 60.000,00.

Método Utilizado

Uso de um sistema de credit score;

Calculo da Taxa Interna de Retorno (TIR)*>;
Calculo do Payback,

Verificagdo dos usos e das fontes.

33

34

O célculo do VPL, valor presente liquido, nos diz se um projeto deve ser aceito ou ndo (VPL > 0 = projeto
aceito). A TIR é calculada pela analise da sensibilidade do valor do VPL de um projeto em fungéo do custo de
capital. Na medida que o custo do capital se eleva o VPL se reduz até ser anulado. O valor que anula o VPL
€ denominado de Taxa Interna de Retorno — TIR (LAPPONI, 1996:81).

O payback é um método de avaliagdo comum que mede o prazo de recuperacdo do capital investido. E
chamado de payback simples quando ndo considera o custo de capital da empresa e payback descontado
quando é considerado aquele custo.(LAPPONI, 1996, p. 17 e 24).
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O Que Nao foi Analisado

A estrutura de custos utilizada no fluxo de caixa foi obtida no projeto
apresentado pela cooperativa a instituicdo. Nos documentos disponibilizados ndo se
verifica que os dados tenham sido confirmados, entretanto, eles sao utilizados no

estudo para amparar toda a modelagem.

QOutras Informacoes

Empresa constituida apds a assinatura de convénio com a instituicado e uma
prefeitura municipal. A prefeitura comprometia-se a regulamentar o transporte
alternativo e a instituicdo em financiar os interessados desde que apresentassem

condicdes técnicas.

Situacao Atual da Operacio

Operagao inadimplente desde o fim do prazo de caréncia (novembro de
2002).

Instituicdo buscou renegociagdo sem sucesso. Providencia agédo de
execugao para receber os fundo de aval e os bens mdveis como pagamento do
débito.

Consideracoes Finais

O técnico nao consolidou os dados apresentados pela empresa com estudos
de mercado. Toda a analise pode ter sido comprometida com esta inobservancia. O
credit score, o payback e a TIR sédo eficientes ferramentas de analise de risco de
crédito. Mas, para que seu resultado seja satisfatério é necessario que os dados
sejam confiaveis. No estudo ndo ha como determinar que sdo realmente confiaveis
0S numeros apresentados.

Além da incompleta analise técnica, o outro fato que chama atencio € que
nenhuma parcela foi paga apesar do prazo bastante favoravel e condi¢gdes de
pagamento diferenciadas. A empresa alega que o poder municipal ndo cumpriu com

sua parte e até o momento nao disciplinou o transporte alternativo. Dessa forma a
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concorréncia, segundo a empresa, continua desleal e portanto, o faturamento
previsto quando do recebimento do crédito ndo se mostrou compativel com o
projetado.

Sob esta odtica vislumbramos outra falha no estudo. Se havia um
condicionante para a geragao do faturamento projetado, a instituicdo apenas deveria
ter liberado recursos com o efetivo cumprimento destas condicionantes, ou seja, os
valores destinados a aquisi¢do dos micro-6nibus somente deveriam ser aportados
aos interessados quando a prefeitura efetivamente regulamentasse o transporte
alternativo e cumprisse com uma das condigdes do projeto.

Por fim, percebe-se também um movimento da empresa que confunde as
instituicdes. Em primeiro lugar, nosso estudo recaiu sobre agentes de financiamento
federal, ndo havendo vinculo com o poder municipal. A empresa ao ndo pagar o
empréstimo, aparentemente, quer também retaliar o ndo cumprimento por parte da
prefeitura pela ndo regulamentagdo e indiretamente prejudica a instituicdo federal

que efetivamente cumpriu com sua parte do contrato.

CATEGORIA ENQUADRAMENTO
Risco de Crédito Inadimpléncia
Risco de Conjuntura Estratégico
Risco Operacional Evento Externo
Risco Legal Legislacao

Quadro 10: Resumo do 6° Caso - Gama
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INSTITUIGAO CREDITICIA DELTA

1° Caso: Empresa de producdo de laminas de madeira e madeira

folheada.

Historico

Empresa explora macico florestal, decide ampliar suas atividades através de

implantacéo de projeto para producéo de laminas de madeira e folheados.

Financiamento

Encargos de 4,00% a.a. + BTNF*, pagaveis de doze em doze meses e
capitalizaveis apenas o periodo de caréncia. A caréncia tera seu prazo encerrado
quando se dar o inicio da operacionalizagdo do projeto. A operacionalizagdo sera
atestada pela institui¢ao.

Posteriormente as condigdes sao alteradas para TRD + 4,00% a.a., prazo de

nove anos, incluidos trés de caréncia.
Demandante

Localizada no Nordeste a empresa apresenta em dezembro de 1989, projeto

para industrializacdo de madeira.

Bem Financiado

Equipamentos diversos;
Terraplanagem;

Obras civis;

Instalagdes elétricas, hidraulicas etc.;

Valor total das inversodes: cerca de R$ 16,9 milhdes;

33 BTNF — Bonus do Tesouro Nacional Financeiro. Substituido pela TRD — Taxa Referencial Diaria que é

posteriormente substituida pela atual TR — Taxa Referencial.
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Valor aportado pela instituicdo financiadora: cerca de R$ 8,4 milhdes, ambos

em valores de julho de 1994.

Método Utilizado

Analise de projeto classica através do estudo dos seguintes topicos:

a) mercado;

b) localizagao;

c) escala®;

d) financeiro, incluindo a Taxa Interna de Retorno (TIR);

e) cronogramas de desembolso e proje¢des de custos e receitas;
f) administrativo;

g) juridico;

h) contabil;

i) meio Ambiente.

O Que Nao foi Analisado

Nao é clara, pelo menos nos documentos disponibilizados para analise, a
definicdo da fonte de partes dos recursos necessarios a implantagao do projeto. Ha
indicagcdes que 50% seriam financiados pela instituicdo e que o restante seria de
outras fontes. Que fontes, se de capital préprio, se de terceiros ndo se fez mencao.
Registre que se a origem do capital for de terceiros o seu custo deveria ter sido
computado no fluxo de caixa e no estudo econémico-financeiro efetuado para se
medir o impacto no resultado esperado do projeto. O calculo da TIR, por exemplo,
somente tem sentido quando leva em consideragdo todo o aporte de recurso

necessario ao empreendimento.

Outras Informacoes

Trés anos apos o estudo do projeto, a instituicdo financiadora implantou

nova metodologia de financiamento. Em fevereiro de 1992 a empresa adere a nova

36 E 0 tamanho, ou seja, a capacidade de producgdo a ser instalada. WOILER (1986, p. 133).
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sistematica. Com a adesao o prazo do financiamento € alterado para nove anos,
sendo trés anos de caréncia. As amortizagdes passam a ter o seguinte cronograma:
12 parcela no 37° més; 22 parcela no 43° e sucessivamente no 49° 55° 61°; 67°; 73°
e 78° meses. Os encargos passam a ser TRD adicionados em 4% a.a.

Na adequacao ao novo modelo de financiamento a instituicdo promove outra
analise do projeto. Nesta analise, apenas ¢ informada as inversodes verificadas pelos

seus vistoriadores, ndo ha novo estudo ou qualquer retificagdo ao anterior.

Situacao Atual da Operacéo

Operacéao vencida desde novembro de 2001. Em maio de 2002 a instituicdo
solicita uma série de informagdes da empresa e concede prazo de quinze dias para

a resposta, € o ultimo documento arquivado no dossié.

Consideracoes Finais

Em marco de 1992 o empreendimento tem sua primeira vistoria, na ocasiao
€ informado que as obras estdo aceleradas e quase prontas. Naquele momento a
empresa teria iniciado a aquisicdo dos equipamentos.

A segunda vistoria foi efetuada em setembro de 1992, neste documento ha
informacgéo que diz estarem as obras em fase final, algumas maquinas recebidas e
sdo aguardadas outras. O empreendimento esperava pelo fornecimento de um maior
volume de energia elétrica para iniciar suas atividades.

Marco de 1993, a vistoria indica que 61% do projeto estava implantado,
sendo que das obras fisicas 95% estavam concluidas. A empresa havia iniciado
suas operagdes inclusive, com a efetuacdo de exportagao para os Estados Unidos
da América.

Vistoria realizada em abril de 1996 atesta a conclusdo e funcionamento
normal da planta industrial.

Em novembro de 1995 a empresa nao paga a primeira amortizagao devida e
solicita prorrogacdo em julho de 1996. A instituigho acata pedido e autoriza a

prorrogacéo em agosto de 1996.
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Em Setembro de 1996 é pedida nova prorrogagdo com a alegacédo de que
parte do débito ndo havia sido contemplado na autorizagdo de julho. Em outubro
daquele ano a prorrogagao € autorizada.

A empresa solicita, em agosto de 1997, nova prorrogagcdo alegando
defasagem na liberagdo dos recursos. No mesmo més a instituigdo acata o pleito
concedendo a autorizagdo. Nova autorizagdo para prorrogagcao € solicitada em
dezembro de 1997.

Em janeiro de 1998 a instituic&do financiadora considera formalmente, através
de comunicado a empresa, que o empreendimento foi concluido e funcionando
dentro do esperado.

Julho de 1998 a instituicdo autoriza a prorrogagdo das amortizagbées por
mais dois anos.

No més de novembro de 2000 a empresa solicita nova dilacdo no prazo de
amortizacéao.

Em julho de 2001 a instituigdo solicita da empresa informagdes necessarias
a elaboragao da capacidade de pagamento e seu fluxo de receita e custos. No més
de maio de 2002, o pedido é reiterado sendo concedido um prazo de quinze dias
para a resposta.

O que se depreende € que a empresa € beneficiada de sucessivas
prorrogagcbes de seus pagamentos. Desde novembro de 1995 até novembro de
2000, todos os pleitos sdo autorizados ndo havendo qualquer desembolso por parte
da beneficiaria. Nao ha registros, nos documentos disponibilizados, de dificuldades
financeiras da empresa. Todos os laudos de vistoria tecem elogios a velocidade de
implementagéo da planta industrial, inclusive, com observagéo que desde margo de
1993 o empreendimento efetua exportacoes.

Apesar do nao estudo no projeto do impacto dos recursos oriundos de fonte
diferente da financiada pela instituicdo, ndo se tem registro de dificuldades
financeiras do empreendimento. Tanto € que ndo ha nenhum atraso no inicio da
producao.

Nao ha problemas industriais, mercadologicos ou financeiros aparentes.
Portanto, ndo sdo encontrados motivos que justifiquem o atraso no cumprimento do
cronograma de amortizacdo em especial apds as sucessivas autorizagbes de

prorrogacao concedidas.
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CATEGORIA ENQUADRAMENTO
Risco de Crédito Inadimpléncia
Risco Operacional Pessoas
Risco Conjuntura Politicas
Risco Liquidez Atraso Liberagdes

Quadro 11: Resumo 1° Caso - Delta

2° caso: Fabrica de Produtos de Proteg¢ao Industrial

Histoérico

Fundada em margo de 1968, a fabrica € especializada em producao de luvas

de couro para protecao de trabalhadores da industria.

Financiamento

Encargos de TRD + 4,00% a.a., prazo de dez anos, incluidos trés de

caréncia.

Demandante

Apresenta, em julho de 1993, projeto de expansdo da linha de protecao

industrial, incluindo calgados de couro e luvas de PVC.

Bem Financiado

Maquinas extrusoras;

Equipamentos diversos;
Terraplanagem;

Obras civis;

Instalagdes elétricas, hidraulicas etc.;

Valor total das inversodes: cerca de R$ 16,3 milhdes;
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Valor aportado pela instituicdo financiadora: cerca de R$ 8,1 milhdes, ambos
em valores de julho de 1994;

Condigdes do financiamento: encargos de TRD + 4,00% a.a. e prazo de dez
anos incluidos trés de caréncia;

Amortizagdes: 12 parcela no 37° més e demais no 43°, 49° 55° 61°, 67°,
73°, 79° e 84° meses.

Método Utilizado

Analise do projeto através do estudo dos seguintes itens: mercado,
localizag&o, escala, financeiro (acrescido do calculo da TIR), cronogramas de
desembolso e projegdes de custos e receitas, administrativo, juridico, contabil e meio
ambiente.

No estudo € destacada a geragao de cerca de 800 empregos diretos e a

utilizacdo de matérias-primas regionais.

O Que Nao foi Analisado

O calculo da TIR é inconsistente vez que no estudo do projeto o técnico
recomenda financiar parte do empreendimento e o saldo restante devera ser, “no
montante julgado necessario” (SIC), obtido em bancos ou através de aporte de

capital proprio.

QOutras Informacoes

Em margo de 1994 a empresa solicita autorizagdo para relocalizagao do
empreendimento. Parecer técnico afirma que o montante a ser financiado pela
instituicao ja esta definido, portanto, “ficam os acréscimos correspondentes a serem
cobertos com recursos proéprios” (SIC).

A primeira parcela do financiamento é liberada em agosto de 1995.

Em dezembro de 2001, a instituicdo considera que a empresa concluiu a

implantac&o do projeto financiado e verifica a geracdo de cem empregos diretos.
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Ainda no periodo de implantagdo do projeto a empresa altera seu nome e
redefine alguns produtos de sua cadeia, entre eles, inclui a produgao de sapatos de

couro para exportagao ao invés de botas de couro de protec¢ao industrial.

Situacao Atual da Operacéo

Em abril de 2002 a empresa apresenta a instituicdo notificagédo judicial para
sua nao inclusdo no CADIN®’, alegando entre outros motivos, que a negativacédo de
seu nome ira prejudicar 150 empregados.

Através de correspondéncia de novembro de 2002, o beneficiario alega ter
faturamento menor que o previsto, se diz descapitalizado, questiona os encargos do
financiamento e afirma que atingira o ponto de equilibrio no segundo semestre de
2003.

Ndo ha dados nos dossiés disponibilizados sobre as medidas legais
tomadas pela instituicdo.

Por iniciativa nossa, foi consultado o CADIN e verificado que a empresa esta
incluida como inadimplente. Podemos, em principio, concluir que ha ajuizamento de

acao de cobranca por parte da instituicao.

Consideracoes Finais

Em novembro de 1997 o projeto ainda n&o estava concluido e, até aquele
momento, apenas havia gerado trés empregos.

Setembro de 1998 a empresa solicita prorrogagado da amortizagéo inicial por
dois anos. Pedido acatado em outubro daquele ano.

Em maio de 2001 a instituicdo nega outros aportes de recursos ao
empreendimento. E feito novo pedido de recursos em agosto de 2001, igualmente
negado.

Dezembro de 2001, como dito, o projeto é considerado implantado.

Durante a analise do projeto é verificado que as projecdes apresentadas
pela empresa para a produgdo dos equipamentos de protecdo industrial estédo

superestimadas vez que, segundo dados do IBGE, o crescimento do setor industrial

7 CADIN — Cadastro de Inadimplentes do Banco Central do Brasil. Instituicdes governamentais como Caixa
Econbmica Federal, Banco da Amazo6nia, Banco do Nordeste, SUDENE, Banco do Brasil, Receita Federal
etc. informam ao CADIN as empresas que lhes sdo devedoras.
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no nordeste tem sido negativo nos ultimos dez anos. Também verifica que ha
elevagao na producao de curtidos, mas o consumo permanece constante. Como fato
positivo a empresa alega estar recusando pedidos por falta de possibilidade de
atendimento visto sua baixa capacidade do produgéo.

Mesmo com estas informacdes o técnico faz todas suas previsdes baseadas
nos dados apresentados pela demandante, alegando, poucos relatérios oficiais
sobre o0 segmento de mercado em estudo.

Outro fator interessante € a analise da destinagao das vendas, a empresa
afirma no projeto que apds sua implantagdo a destinagdo das mercadorias se dara
da seguinte forma: 10% para o Norte e Nordeste; 40% para a regiao Sudeste; 35%
para o Sul e 15% para a regido Centro-Oeste. O técnico sugeriu, em seu parecer,
que a empresa deveria destinar 40% da produgao para a regido Sudeste; 30% para
o Nordeste e Norte; 10% para a regido Centro-Oeste e 20% para o Sul. Aqui se
percebe uma incoeréncia na analise, em um primeiro momento, dispde-se de dados
que afirmam ser negativa a expanséo da industria na regido nordeste. No segundo
momento, o técnico apresenta, como sugestdo, a destinacédo de 30% da produgao
para esta regido ao invés dos 10% previstos no projeto.

Também chama a atencdo uma projecéao feita pela instituigdo da vida util de
cada equipamento de protecdo industrial. Os dados do IBGE apontam para uma
diminuicdo na produgdo industrial nos ultimos dez anos, o técnico projeta um
consumo de produtos crescente, portanto, incompativel com os dados do IBGE. Esta
incompatibilidade se verifica até mesmo na analise da geracdo de empregos.
Previsdo de cerca de 800 no projeto, em 1993, para uma constatacdo de 100
empregos em 2001.

Ha ainda, pedido de aquiescéncia para relocalizagao do projeto. A instituicao
concorda sem fazer qualquer analise sobre o impacto que tal mudanca traria nos
custos do projeto e no fluxo de caixa do empreendimento. A alegacgao do técnico de
que o valor do financiamento ja havia sido definido ndo guarda respaldo na
metodologia de analise de projetos. Qualquer alteragdo no projeto estudado deve
merecer nova analise técnica para se verificar se ndo havera comprometimento na
producao, distribuicdo, comercializagao, fluxo de caixa etc.

Por ultimo, também ndo se fez qualquer andlise dos impactos gerados na
mudanga, ou inclusdo, de alguns produtos n&o previstos no projeto. No caso a

implantacdo da producdo de sapatos de couro para a exportagdo. Quanto foi o
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investimento? Qual o impacto no caixa da empresa? (que alega, em novembro de
2002 estar descapitalizada). Que alteragbées foram necessarias na planta industrial?

Nada disto aparentemente foi estudado pela instituigao crediticia.

CATEGORIA ENQUADRAMENTO
Risco de Crédito Inadimpléncia
Risco Operacional Pessoas
Risco Operacional Processos
Risco Legal Legislacao

Quadro 12: Resumo do 2° Caso - Delta

3° caso: Empresa Agropecuaria.

Historico

Empreendimento novo.

Financiamento

Encargos de 4,00% a.a. + BTNF, pagaveis de doze em doze meses e
capitalizaveis apenas no periodo de caréncia. A caréncia tera seu prazo encerrado
quando se der o inicio da operacionalizagao do projeto. A operacionalizagdo sera
atestada pela instituigao.

Aprovado em outubro de 1988.

Posteriormente as condi¢des sao alteradas para TRD + 4,00% a.a., prazo de

dez anos, incluidos trés de caréncia.

Demandante

Empresa constituida para a produgao de milho, feijao, aspargo, uva e manga

em area de 320 hectares.
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Bem Financiado

Terra;

Estrutura Basica;

Construcdes Rurais;

Sistema de irrigacéo e drenagem;

Inversdes totais: aproximadamente R$ 2.300.000,00;
Valor aportado pela instituicdo: cerca de R$ 400.000,00;

Em valores de julho 1994.

Método Utilizado

Estudo contendo a descricdo da localizac&o, as vias de acesso, as vias de
comunicagao, caracteristicas do solo, caracteristicas do clima, disponibilidade de
agua e disponibilidade de energia elétrica.

Projecédo da quantidade de empregos gerados (43 diretos)

Analise do projeto (mercado, localizagao, escala, financeiro - acrescido do
calculo da TIR, cronogramas de desembolso e proje¢des de custos e receitas,
administrativo, juridico, contabil e meio ambiente).

Em outubro de 1991 ha reenquadramento do projeto em nova sistematica de
financiamento da instituicdo. O prazo para pagamento passa a ser de dez anos, com
trés de caréncia. Encargos de TRD + 4,00% a.a. e parcelas com vencimento a partir
do 37° més encerrando-se no 84° més. Nesta ocasido sio ratificadas as informacoes

do estudo anterior.

O Que Nao foi Analisado

Foram elaboradas capacidade de pagamento e TIR sem o esclarecimento
necessario sobre a forma como foi calculado o total das fontes de financiamento, vez
que a instituicdo apenas pretende financiar até 50% do empreendimento. Nao ha
como efetuar uma projecdo adequada de fluxo de caixa e TIR sem a perfeita

definicdo dos custos financeiros envolvidos.
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Outras Informacoes

A FUNAI, Fundacéo Nacional do indio, em outubro de 1988 e fevereiro de
1989, emite correspondéncia a instituicdo determinando que nenhum recurso fosse
liberado antes de seu pronunciamento sobre a area de implantagdao do projeto. Na
eépoca havia estudo sobre demarcacao de terras indigenas na localidade onde
situado o empreendimento.

Em outubro de 1991 as condi¢cbes do financiamento foram repactuadas,
tendo o prazo alterado para 10 anos, incluidos trés anos de caréncia, encargos de
TRD + 4,00% a.a., primeira parcela no 37° més e a ultima no 84° més.

Em julho de 1997 a empresa comunica perda total de 30 ha. de aspargo, 10

ha. de feijao e 10 ha. de milho, motivada por estiagem.

Situacao Atual da Operacio

Desde julho de 1999 a operagdo esta em cobranga judicial. O

empreendimento ndo chegou a ser totalmente implantado e esta paralisado.

Consideracoes Finais

O empreendimento ndo obteve sucesso. A empresa alega que durante sua
implantagdo houve prolongado periodo de estiagem e 0 agude que abastecia toda a
localidade n&o possuia agua suficiente para atender a demanda. Sobre este ponto o
estudo do projeto é omisso. Apenas é considerada a capacidade de acumulo de
agua do agude.

A instituicdo nao observa que o empreendimento estava localizado em area
de conflitos de terra. Por iniciativa da FUNAI € que ha a comunicag¢ao sobre o estudo
na regido de demarcagao de reserva indigena. Posteriormente, o empreendimento é
liberado pela FUNAI.

Na primeira vistoria realizada pela instituicdo, em agosto de 1989, é
apresentado relatorio informando que 78% das obras de irrigagdo e drenagem e
25% das culturas estdo implantados.

A préxima vistoria, realizada em margo de 1990, registra que ndo ha

investimento em cultivo. Portanto, percebe-se um conflito de informagdes, apenas
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sete meses separam um relatério do outro e no primeiro existe mencgéao de 25% de
implantacdo da lavoura enquanto que no segundo é informado que nao ha
investimentos de cultivo.

Em julho de 1990, nova vistoria é realizada. O relatorio aponta como 48% do
projeto implementado e informa n&o haver plantagées na area. A vistoria seguinte,
em maio de 1991, corrobora as informagdes anteriores ao afirmar que nao houve a
implementagdo das culturas financiadas. Novo conflito de informagées com o
primeiro laudo. Este afirma 78% implantados enquanto o ultimo diz que 48% foram
providenciados.

No reenquadramento do projeto, em outubro de 1991, ndo se faz qualquer
observacgao sobre o ndo cultivo das lavouras. Pelo menos trés relatorios de vistorias
anteriores ao novo estudo ja apontavam para a auséncia de producdo e mesmo
assim, ndo se menciona tal fato nesta nova analise.

Oito meses apds o reenquadramento, julho de 1992, outra vistoria é
realizada e atesta que apenas 20% da area destinada para uma sementeira de
aspargos esta plantada.

Apenas em julho de 1994 é que se encontra no dossié disponibilizado uma
correspondéncia de empresa onde informa a instituicdo que havia efetuado a
implantacdo de parte das culturas no segundo semestre de 1992. Comunica
também, a perda total por estiagem de 30 ha. de aspargos, 10 ha. de feijdo e 10 ha.
de milho. Anexa ao citado expediente, correspondéncia da EMATER, de dezembro
de 1993, onde ¢é informada a ocorréncia da seca e o comprometimento da lavoura.
N&o localizamos dados que justifiquem a auséncia de vistorias entre o periodo entre
junho de 1992 e julho de 1994.

Em expediente de julho de 1995 a empresa contesta o recebimento de
cobranga administrativa alegando que como teve perda total por causa da estiagem
deveria estar recebendo novo aporte de recursos e ndo uma cobrancga.

A instituicdo através de carta do més de agosto de 1995 informa ter
observado incorregdes contabeis nos documentos apresentados e avisa que nao
liberara parcelas bloqueadas enquanto ndo houver a regularizagao das pendéncias.
Chama atencdo o fato que enquanto a empresa alega perda por estiagem, a
instituicdo cobra por relatérios contabeis corretos. Concretamente, a empresa deixa

de receber algumas parcelas do empréstimo pendente por erro contabil e ndo pela
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auséncia de lavouras. Nao houve por parte da instituicdo a confirmacdo destas
perdas.

Em setembro de 1995 € comunicado a empresa que 0 prazo para as
regularizagdes contabeis estd terminando e aponta possiveis penalidades para o
fato.

A empresa solicita prorrogagdo do pagamento de parcelas vencidas em
correspondéncia datada de agosto de 1996 e informa a pretenséo de relocalizagéo
do projeto por persistir na regido o problema do baixo indice de precipitacéo
pluviométrico.

A instituicdo atende ao pedido em outubro de 1996 e em novembro daquele
ano concede prazo de sessenta dias para que a empresa apresente o projeto para a
relocalizacéo.

Em julho de 1997 a empresa informa que suas atividades estao paralisadas
ha quatro anos.

Correspondéncia da instituicdo, de agosto de 1997, afirma que o
empreendimento foi considerado “inviavel em fungdo de fatores supervenientes de
natureza técnica e problemas cadastrais”.

Em fevereiro de 1998 a empresa faz resumo de todas as correspondéncias
entregues a instituicdo e pede uma solugdo para seu débito alegando que o
empreendimento havia sofrido solugdo de continuidade por conta de fatores
climaticos alheios ao seu controle. Novo expediente, junho de 1999, apresenta
pedido de exclusdo do nome da empresa do CADIN.

Finalmente, em julho de 1999, a instituicdo indefere todos os pedidos da

empresa e transfere a cobranga da divida para o departamento juridico.

CATEGORIA ENQUADRAMENTO
Risco Mercado Commodities
Risco de Crédito Inadimpléncia
Risco de Crédito Concentragao
Risco Operacional Pessoas

Quadro 13: Resumo do 3° Caso - Delta
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4° caso: Fabrica de Méveis de Madeira, Vime e Junco

Historico

E tradicional no ramo de atuagdo, com dezoito anos de existéncia. Possui

produto diferenciado da concorréncia.

Financiamento

Encargos de 4,00% a.a. + BTNF, pagaveis de doze em doze meses e
capitalizaveis apenas no periodo de caréncia. A caréncia tera seu prazo encerrado
quando se dar o inicio da operacionalizagdo do projeto. A operacionalizagdo sera
atestada pela instituicao.

Posteriormente as condigdes séo alteradas para TRD + 4,00% a.a., prazo de

dez anos, incluidos trés de caréncia.

Demandante

Empresa apresenta pedido de financiamento de maio de 1989 com o
objetivo de modernizar seu parque industrial e expandir sua area de venda para todo

0 pais.

Bem Financiado

Aquisicdo de maquinas e equipamentos;

Obras civis;

Instalagdes elétricas, hidraulicas etc.;

Valor total das inversdes: cerca de R$ 10,0 milhdes;

Valor aportado pela instituicdo financiadora: cerca de R$ 5,0 milhdes, ambos

em valores de julho de 1994.
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Método Utilizado

Analise do projeto através do estudo dos seguintes itens: mercado,
localizagéo, escala, financeiro (acrescido do calculo da TIR), cronogramas de
desembolso e proje¢des de custos e receitas, administrativo, juridico, contabil e meio
ambiente.

No estudo é destacada a geragdo de cerca de 330 empregos diretos e a

utilizacdo de matérias-primas regionais.

O Que Nao foi Analisado

Neste caso se reproduz o problema da nao definicdo das fontes de recursos
necessarias para complementar o valor do financiamento (conforme observado nos
casos até o momento apresentados). Instituicdo prevé liberar até 50% do valor
previsto no orgamento do projeto.

Na analise do projeto, o técnico afirma n&o dispor de dados oficiais sobre a
totalidade do setor de atuacdo da empresa. Considera os numeros do
empreendimento como coerentes e justifica sua afirmacdo por entender que os
dezoito anos de experiéncia do empresario ddo validade as projegdes previstas no

projeto.

Outras Informacoes

Em junho de 1992, ainda sem receber aporte de recursos a empresa solicita
enquadramento nas novas condi¢des de financiamento praticadas pela institui¢ao.

Os técnicos da entidade financiadora ratificam os dados do estudo de 1989 e
aprovam o financiamento nas seguintes condigdes: prazo de 10 anos, incluidos trés
anos de caréncia, encargos de TRD + 4,00% a.a., primeira parcela no 37° més e a
ultima no 84° més.

A primeira parcela é liberada em dezembro de 1992.
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Situacao Atual da Operacio

Responde por cobranga judicial desde margo de 2002.
Teve seu nome excluido do Cadastro de Inadimplentes do BACEN — CADIN

— por forca de liminar naquele mesmo més.

Consideracoes Finais

O projeto foi totalmente concluido em fevereiro de 1998. A empresa € lider
no seu segmento nordeste e vende para todo o pais.

Todos as vistorias efetuadas durante o periodo de implantagdo do projeto
atestaram que 0 mesmo seguiu 0 cronograma de execugao.

Mesmo com estas caracteristicas a empresa permanece sem efetuar os
recolhimentos devidos. Conforme apresentado na sequéncia.

Em novembro de 1995 acaba o prazo de caréncia e vence a primeira
prestacgao.

Embora sem quitar a prestacdo vencida a empresa continua recebendo
aportes da instituicdo até julho de 1996. Ocasiao em que todo a investimento
previsto pela financiadora é creditado a empresa.

No més de agosto de 1996 a empresa solicita prorrogagdo da parcela
vencida. Em setembro o pleito é atendido sendo concedido o prazo de um ano para
o inicio das amortizagdes.

Em novembro de 1997, nova prorrogagcédo € solicitada. A empresa alega
atraso no repasse dos recursos por parte da instituicado afirmando que tal pratica a
levou a utilizar recursos proéprios além do previsto, descapitalizando-a.

A instituicdo acata o pedido e autoriza nova prorrogagao em janeiro de 1998.

Nos documentos disponibilizados ndo ha dados entre janeiro de 1998 e
dezembro de 2000.

Em janeiro de 2001 é apresentado novo pleito de prorrogacéo por parte da
empresa. No pedido é informado que o problema no fluxo de caixa permanece.

No més de julho de 2001 a instituicdo solicita uma série de informagdes para
analisar o pedido de prorrogacdo. A empresa nao fornece os dados solicitados e o

processo é deslocado para a esfera judicial.
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CATEGORIA ENQUADRAMENTO

Risco de Crédito Inadimpléncia

Risco Legal Legislacédo

Quadro 14: Resumo do 4° Caso - Delta

5° caso: Empresa de Pesca e Aquicultura

Historico

Grupo explora segmento de pesca e pretende ampliar sua area de atuagao.

Financiamento

Encargos de 4,00% a.a. + BTNF, pagaveis de doze em doze meses e
capitalizaveis apenas no periodo de caréncia. A caréncia tera seu prazo encerrado
quando do inicio das atividades do projeto. A operacionalizagao sera atestada pela
instituicao.

Posteriormente as condigbes séo alteradas para TRD + 4,00% a.a., prazo de

dez anos, incluidos trés de caréncia.

Demandante

Uma das empresas do grupo apresenta, em novembro de 1987, projeto para
a construgcao de dez barcos pesqueiros com vinte e dois metros. Reforma de fabrica

de gelo e nas instalagbes industriais.

Bem Financiado

Dez barcos pesqueiros do tipo “arrasteiro”;
Reforma de fabrica de gelo;
Inclusdo de linha de processamento de cauda de lagosta;

Readequacéao das instalacoes;
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Maquinas e equipamentos diversos;
Inversoes totais: cerca de R$ 9,3 milhdes;
Inversodes financiadas: R$ 2,4 milhdes;

Valores em julho de 1994.

Método Utilizado

Estudo dos itens:

a) mercado, onde o técnico afirma que “tudo faz crer que a empresa nao
tera problemas em comercializar seus produtos”;

b) financeiro e contabil (baseado na observacédo de que os trés ultimos
balangos apresentam lucro);

c) projecao de producao;

d) descricdo das matérias primas e equipamentos;

e) tecnologia utilizada, segundo o analista a empresa valer-se-a4 da mesma
técnica utilizada pelas concorrentes;

f) no estudo ainda existe a afirmacao que serdo gerados 80 empregos

novos e mantidos os 350 existentes.

O Que N3o foi Analisado

Nos documentos disponibilizados ndo foram localizadas justificativas para a
utilizacdo dos dados fornecidos pelo demandante sem a verificacdo de sua validade.

Ha emissdo de parecer que as pessoas fisicas sdo possuidoras de
experiéncia profissional, porém, nao se verifica, nos dossiés, pesquisas que
amparem tal afirmagao.

Nos estudos ndo se observa que se trata de um grupo empresarial, e o
empreendimento € analisado de forma isolada. Inclusive, o estaleiro contratado para

a construcao dos barcos pesqueiros pertence ao grupo.
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Outras Informacoes

O projeto é estudado sem o recebimento da confirmagdo que a
Superintendéncia do Desenvolvimento da Pesca - SUDEPE, autorizaria a
construcao dos barcos.

Em margo de 1992 as condigdes do financiamento foram repactuadas, tendo
0 prazo alterado para cinco anos, incluidos dois anos de caréncia, encargos de TRD
+ 4,00% a.a., primeira parcela no 25° més e a ultima no 60° més. Na analise é

confirmado o estudo de 1987.

Situacao Atual da Operacio

Empreendimento desativado;

Cobranca judicial desde junho de 1997.

Consideracoes Finais

Primeira vistoria realizada em julho de 1988, fiscal afirma que dois barcos
foram adquiridos e um foi pago. Informa que as obras civis n&o foram iniciadas.

Em outubro de 1988 é processada a primeira liberacado de recursos.

A partir de maio de 1989 a instituicdo emite diversas correspondéncias
solicitando que o demandante apresente balangos com parecer de auditoria
independente.

Em margo de 1992 a empresa solicita que seu financiamento seja
reenquadrado na nova sistematica de financiamento da instituicdo. O estudo de
1987 ¢é ratificado sendo concedido prazo de cinco anos, conforme ja informado.
Nesta mesma solicitagdo a empresa pede que haja redugao das instalagdes e afirma
que néo utilizara barcos arrendados (que estavam previstos no projeto inicial).

Vistoria realizada em julho de 1992 conclui pela liberagdo de parte dos
recursos afirmando que cinco barcos ja estdo prontos. Porém, no relatério, o fiscal
somente lista trés barcos e observa que a quarta embarcacgao esta 41% concluida.

Nao faz qualquer alusdo ao quinto barco.
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Na mesma época é realizada auditoria que considera 40% do projeto
concluido. Aponta a necessidade de ajustes na forma de contabilizagdo de algumas
rubricas, mas, aprova os balangos.

Tanto nos relatorios da fiscalizacdo quanto nos da auditoria, ndo se verifica
fotos das embarcacbes. A auditoria afirma que a comprovagao da existéncia dos
barcos se deu por analise de documentos.

Entre julho de 1992 e junho de 1995 ndo ha nos dossiés disponibilizados
qualquer registro de fiscalizagéo.

Em junho de 1995 é realizada vistoria onde se constata que a sede da
empresa esta desativada, que ndo houve geracdo de emprego e que até aquele
momento cerca de 84% dos recursos aprovados pela instituicdo para aporte no
empreendimento haviam sido liberados.

Vistoria especial efetuada no periodo de uma semana de setembro de 1995

aponta uma série de irregularidades:

a) né&o ha comprovacgao de aporte de capital proprio;

b) projeto reduzido por iniciativa da empresa (exclusdo das obras.
Manutencao apenas da constru¢ao dos barcos);

c) desde 1987 (ano do projeto) nada havia sido construido;

d) fiscal suspeita que empresa nunca tenha operado no local, ja que foi
constatada a presenca de apenas trés funcionarios que nao possuiam
vinculo empregaticio com a demandante;

e) nao visualizagcdo dos barcos;

f) a numeracdo das embarcagbes apresentada como comprovante de sua

existéncia nao figura da lista do IBAMA com autorizagao para pesca.

Correspondéncia da entidade financiadora para a empresa, em dezembro de
1995, cobra a apresentagao do contrato para construcdo de cinco embarcacdes e
aponta problemas na contabilidade da empresa.

A instituicdo emite nova correspondéncia em outubro de 1996 confirmando
as irregularidades observadas e ainda afirmando que as copias das notas fiscais
emitidas pelo estaleiro para comprovacdo dos recursos recebidos pela empresa,
comparadas com as novas copias apresentadas, mostram “distor¢des acentuadas’,

seja “no proprio formulario como no seu preenchimento”.
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Empresa responde em margo de 1997, reportando-se a seu expediente de
agosto de 1996, onde solicita que o projeto seja concluido no estagio em que se
encontra e afirmando que desde entdo nao recebeu novos aportes de capital da
instituicdo. A empresa alega também, que “o setor pesqueiro vive sua maior dos
ultimos vinte anos” e por fim, informa que 80% do projeto estdo conclusos.

Em maio de 1997, a instituicdo nega o pedido da empresa e remete o

processo para cobrancga judicial.

CATEGORIA ENQUADRAMENTO
Risco Operacional Pessoas
Risco Operacional Tecnologia
Risco Operacional Processos
Risco de Crédito Inadimpléncia

Quadro 15: Resumo do 5° Caso - Delta

6° caso: Empresa Fabricante de Estruturas Metalicas

Historico

Fundada em 1977, a empresa tem sede no Sudeste e filial no Nordeste.

Destina sua produgao para venda a empresas governamentais.

Financiamento

Encargos de 4,00% a.a. + BTNF, pagaveis de doze em doze meses e
capitalizaveis apenas o periodo de caréncia. A caréncia tera seu prazo encerrado
quando do inicio da operacionalizagdo do projeto. A referida operacionalizagdo sera
atestada pela institui¢ao.

Posteriormente as condigdes sao alteradas para TRD + 4,00% a.a., prazo de

66 meses, incluidos 24 meses de caréncia.
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Demandante

A filial nordestina apresenta, em 1991, projeto para ampliagdo de

capacidade de producdo e aquisicdo de novos equipamentos.

Bem Financiado

Aquisicdo de maquinas e equipamentos;

Obras civis;

Instalagdes elétricas, hidraulicas etc.;

Valor previsto de inversdées no projeto: cerca de R$ 16,0 milhdes;

Valor aportado pela instituicdo financiadora: cerca de R$ 1,5 milhdo, ambos

em valores de julho de 1994.

Método Utilizado

Analise do projeto através do estudo da localizagao, da escala, de aspectos
financeiros (predominando o estudo do nivel de endividamento), contabil (através da
verificacdo de indicadores de liquidez imediata, liquidez seca e liquidez corrente) e

meio ambiente.

O Que Nao foi Analisado

A empresa vendia apenas para 6rgaos governamentais. Nao localizamos na
documentacao disponibilizada qualquer mencédo sobre a concentracido de vendas
para o governo.

Nos estudos n&o se observa que se trata de um grupo empresarial, com
sede em estado do sudeste e filial nordestina. O empreendimento é analisado de

forma isolada.
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Outras Informacoes

Em julho de 1994 a empresa apresenta projeto de reestruturacéo e
diversificacao de produtos. Pretende além das estruturas metalicas, operacionalizar
linha de galvanizacgao.

A empresa, em margco de 1997, envia correspondéncia a instituicdo
comunicando que pretende a obtengdo de novo aporte de recursos através de outro
agente financiador.

Em julho de 1997 apresenta proposta para composi¢ao do débito, desde que

a instituigao crediticia conceda abatimento de 50% no volume da divida.

Situacao Atual da Operacio

Empresa incluida no CADIN;
Divida sendo cobrada judicialmente;
O empreendimento teve suas atividades paralisadas desde abril de 1994;

Divida executada em 1997.

Consideracoes Finais

A primeira liberagédo de recursos para a empresa ocorreu em julho de 1992.
Para a disponibilizagao dos valores foi realizada em junho de 1992 uma vistoria. No
relatorio o técnico considerou a implantagdo do projeto lenta, porém informa que nao
sdo afetadas a confiabilidade nem a viabilidade do empreendimento. Registra ainda,
que o capital proprio da empresa esta sendo realizado com “crédito dos acionistas”.
Informa, por fim, que a producéo iniciada é vendida para o Governo sendo pouco
significativa a comercializagdo de produtos para o setor privado.

Vistoria realizada em setembro de 1992 afirma que houve incremento de 3%
no projeto. O técnico registra que “devido a crise existente a empresa vem passando
por dificuldades que a leve a adquirir financiamento para capital de giro, deixando-a
cada vez mais endividada... como existe uma luta da diretoria para vencer a crise,
nos leva a acreditar que seja positiva a confiabilidade de implementagao do projeto e
sua viabilidade” (SIC).
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Neste mesmo laudo, de setembro de 1992, ha uma nota de um outro técnico
que diz que a empresa apresenta “excelente indice de liquidez e grau de
endividamento em niveis satisfatorios” (SIC). Como se percebe, existe confronto de
informagbes (empresa cada vez mais endividada versus endividamento em niveis
satisfatérios). Nao localizamos, na documentagao disponibilizada, justificativas que
pudessem ratificar ou retificar as informacgdes dos técnicos. Nao é possivel saber se
a vistoria foi conjunta; se ambos estiveram na empresa; se algum dos técnicos se
baseou em documentos contabeis, ou seja, ndo foi possivel verificar o motivo da
discrepancia de opinides.

Empresa alega em novembro de 1993 que 80% do projeto foi concluido. A
instituicdo ndo concorda afirmando que apenas 17% foi implantado enquanto que a
previsao era de conclusao de cerca de 53% do projeto no primeiro ano.

Ndo ha nos documentos disponibilizados relatos entre o periodo de
novembro de 1993 e setembro de 1994.

Em outubro de 1994 é realizada nova vistoria onde se verificou que a
empresa estava paralisada, os operarios em greve, alguns diretores desligados do
quadro funcional, o fornecimento de energia elétrica suspenso e a documentagao
contabil indisponivel. A alegacdo da empresa foi de que toda a contabilidade foi
transferida para a sede localizada na regido Sudeste. Neste relatorio, respondendo
as indagagdes do vistoriador, o encarregado pelo empreendimento diz que o Plano
Collor®® foi o responsavel pela paralisacdo das atividades, corroborada com a
auséncia de correcado monetaria nos pagamentos efetuados pelo Governo.

No mesmo més de outubro de 1994 a empresa apresenta um plano de

reestruturacao que preveé:

a) mudancga na diretoria;
b) reordenagédo da fabrica;
c) terceirizagdo de servigos;

d) manutencéo de 150 empregos diretos.

Em julho de 1995 empresa consulta possibilidade de venda das instalagbes
para grupo de capital estrangeiro. Em agosto de 1995 a empresa recebe autorizagao

para efetuar a transacao.

3% Plano de estabilizagdo econdémica instituido em 15/03/1990 pelo entdo presidente Fernando Collor.
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A instituicdo crediticia solicita a empresa que fornega, em até 30 dias, os
documentos contabeis. O prazo tem inicio em janeiro de 1996.

Em fevereiro de 1996 a empresa apresenta novo projeto de reestruturagao.
A instituicdo crediticia diz que somente acatara o pleito se os demais credores
também concordarem. Da a empresa prazo até novembro de 1996 para a solugao
das pendéncias.

Em novembro de 1996 a empresa informa que disponibilizara o balango
patrimonial do ano de 1993 apds a conclusdo de auditoria externa. Informa que a
demora se da pelo encerramento das atividades dos antigos auditores, exatamente
no ano de 1996. Informa também que depois de concluidos os trabalhos de auditoria
referentes ao ano de 1993, dara inicio a avaliacdo de 1994 e 1995.

Ainda em novembro de 1996, a instituicdo crediticia concede, como
oportunidade final, a prorrogagao do prazo em mais 150 dias.

No més de fevereiro de 1997 a instituicdo recebe correspondéncia da
empresa onde a mesma afirma que estda com suas atividades paralisadas ha 31
meses e que desde entdo busca interessados na compra de suas instalagdes.

Em agosto de 1997 é efetuada nova vistoria no empreendimento. Verificou-
se que a empresa permanece em inatividade, apresenta diversas restricbes
cadastrais, ndao houve qualquer aporte de recursos de terceiros, e ainda, atesta o
péssimo estado de conservagao dos equipamentos.

Desde setembro de 1997 o processo foi transferido para a esfera judicial.

CATEGORIA ENQUADRAMENTO
Risco de Conjuntura Econdmico/Financeiro
Risco de Conjuntura Estratégico

Risco Operacional Pessoas
Risco Operacional Tecnologia

Quadro 16: Resumo do 6° Caso - Delta
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INSTITUIGAO FINANCEIRA OMEGA

1° caso: Industria e Comércio de Alimentos

Historico

Empresa constituida em outubro de 1999;

Sem experiéncia com financiamentos.

Financiamento

Recursos destinados ao reforgo do fluxo de caixa (capital de giro);
Valor aportado R$ 40.000,00;

Encargos de TR + 1,90% a.m.;

Prazo de 12 meses sem caréncia.

Operacéo realizada em margo de 2001.

Demandante

Empreendimento destinado a fabricagdo de alimentos, pipocas e
salgadinhos, destinados as classes C e D.

Capital social integralizado de R$ 70.000,00.

O Bem Financiado:

Os valores aportados destinam-se para reforgo do capital de giro.

Método Utilizado

Uso de modelo de credit score;
Calculo da projecao do fluxo de caixa;
Anadlise de balancetes em virtude da situagdao de recém constituida da

empresa.
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O Que Nao foi Analisado

O fluxo de caixa € elaborado com dados fornecidos pela empresa, e,
aparentemente, sem confirmagéo do técnico, vez que, ndo ha registro no estudo.

O técnico informa que nao foi possivel identificar as premissas sobre as
quais os fluxos de custo e despesa de funcionamento foram calculados. Entretanto,

vale-se destes fluxos em sua analise.

Outras Informacoes

A empresa também responde por dividas junto a outra instituicdo objeto de
analise neste trabalho.

O técnico afirma que a pouca visibilidade da marca sera compensada pela
oferta dos produtos por pregos inferiores aos praticados pela concorréncia. Aqui se
percebe uma provavel inconsisténcia da analise. Se havia a afirmacdo da
impossibilidade de confirmar o fluxo de custo e despesas, ndo ha coeréncia em se
dizer que a empresa podera compensar o baixo conhecimento de sua marca com
precos menores que os dos concorrentes.

Os recursos aportados pela outra instituigdo foram insuficientes, segundo
relato do técnico, para a aquisicdo de todas as maquinas necessarias a plena
utilizacado da estrutura instalada.

O analista informa que empresa tem 6timas perspectivas de crescimento, os
gerentes e administradores sdo pessoas qualificadas, de familia tradicional na area
empresarial, especialmente no ramo da construgéo civil. Nao localizamos dados, nos
documentos disponibilizados, que sustentem a vinculagdo entre a experiéncia em

construcao civil com o inicio de exploracgao de industria alimenticia.

Situacao Atual da Operaciao

Operacao inadimplente desde junho de 2001.
As tentativas de reestruturacao do débito foram frustradas.
Nao localizamos, na documentacdo disponibilizada, informag¢des sobre a

transferéncia do débito para cobranga judicial.
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A empresa, segundo correspondéncia propria, informa também estar

inadimplente com a outra instituicdo crediticia.

Consideracoes Finais

O estudo afirma que outra instituicao crediticia havia aportado recursos da
ordem de R$ 290.000,00 que somados aos R$ 70.000,00 de recursos proprios
indicavam, em consonancia com o projeto, a necessidade de recursos na ordem de
R$ 65.000,00, em capital de giro, para conclusdo do empreendimento. Entretanto,
na finalizagdo do estudo, o analista afirma que os valores recebidos da outra
instituicdo foram insuficientes para aquisigdo de alguns equipamentos necessarios a
completa utilizacdo da capacidade instalada o que fez com que a empresa
recorresse a fontes onerosas de financiamento para dar prosseguimento a
implantacéo do projeto.

A empresa solicitava um aporte acima dos R$ 40.000,00 disponibilizados.
Porém, o técnico defende a liberagdo daquele valor. Embasa sua decisdo na jungao
dos fatores “capacidade de pagamento superavitaria, auséncia de restricbes e
experiéncia do principal dirigente” com “pouco tempo de atividade da empresa,
elevado endividamento e o estagio de maturag&o do projeto”.

Analisando os dados disponibilizados, pode-se firmar o entendimento que a
analise técnica ndo explorou de forma mais significativa as informacbes que
dispunha. Pode-se dizer que, provavelmente, o empreendimento necessitava ndo s6
da capital de giro (que, alias, foi liberado em volume aquém do solicitado) como
também de um complemento no financiamento para aquisicdo das maquinas e

equipamentos nao adquiridos anteriormente.

CATEGORIA ENQUADRAMENTO
Risco de Crédito Inadimpléncias
Risco Operacional Pessoas
Risco Operacional Processos

Quadro 17: Resumo do 1° Caso - Omega
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2° caso: Franquia de Roupa de Marca Famosa
Historico
Empresa com treze anos de atividade;
Opera com a instituicdo ha dez anos;

Liquidou normalmente uma operagcdo em 1998.

Financiamento

Valor: R$ 50.000,00
Encargos: TJLP + 5,3% a.a.
Prazo: 55 meses, incluidos nove meses de caréncia;

Financiamento liberado em maio de 2000.

Demandante

Empresa familiar ha treze anos no mercado;

Empreendimento localizado fora de Shopping Center;

Apresentava histérico de pontualidade com a instituicdo. O financiamento

anterior havia sido liquidado em janeiro de 1998.

Bem Financiado

Projeto para relocalizagao de loja de roupa de marca famosa de um bairro
para um Shopping Center.

Foram liberados recursos para:

a) instalacgoes;
b) montagem de vitrine;
c) sistema de Informatica;

d) propaganda.



128

Método Utilizado

Empresa governamental de assisténcia a micro e pequenas empresas foi
responsavel pela elaboragao do projeto.
A instituicdo crediticia realiza analise do projeto através do estudo de itens

como: mercado, localizagao e fluxo de caixa.

O Que Nao foi Analisado

O técnico informa em seu laudo “inexisténcia de dados contabeis e
financeiros para uma melhor analise da real situacdo econdmico-financeira” no
projeto apresentado. Entretanto, o estudo da instituigdo crediticia considera o projeto

para deferir o financiamento.

Outras Informacoes

O empreendimento funcionava em um bairro de uma capital nordestina. O
Shopping para o qual houve seu remanejamento localiza-se em bairro diferente e
distante da instalag&do anterior.

A empresa funcionou no bairro até o final de 1999. No inicio do ano 2000 &

realizada a mudanga da instalagao para o Shopping.

Situacao Atual da Operacio

Inadimplente desde fevereiro de 2001.

Operagao transferida para cobrancga judicial.

Empréstimo realizado com garantia hipotecaria. As partes discutem a
validade da hipoteca, a empresa alega que o bem hipotecado é considerado “bem
de familia”, portanto, impenhoravel. Ja a instituicdo alega que com o oferecimento do

imovel cessou a prerrogativa do “bem de familia”.
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Consideracoes Finais

A empresa alega que a instituicdo crediticia comprometeu o projeto por ter
liberado o financiamento tardiamente. Este retardo no fornecimento dos recursos a
teria obrigado a se valer de fontes onerosas de recursos para dar prosseguimento
ao empreendimento.

Em correspondéncia de julho de 2001 a empresa afirma que somente
recebeu o aporte de recursos quando a loja ja havia entrado em operagao no
Shopping.

Ainda em julho de 2001 é feita proposta para a instituicdo crediticia de
pagamentos mensais na ordem de R$ 1.500,00 por més com encargos pré-fixados
de 1,00% a.m. Referida proposta foi indeferida pela instituicdo. Apds o
indeferimento, a empresa nao faz qualquer outra proposta (ndo localizamos
nenhuma nos documentos disponibilizados) e, em outubro de 2001 a divida é
executada.

Um aspecto interessante neste caso € a constatacdo que nem empresa,
nem instituicdo crediticia e nem a entidade que elaborou o projeto, demonstram ter
avaliado de forma mais detalhada o impacto que a mudanca da loja de bairro para
um Shopping em outro bairro acarretaria. Ao que parece, o publico do Shopping nao
se interessou pelo produto que era anteriormente comercializado com relativo
sucesso no bairro.

Aparentemente, além da ndo aceitagdo do produto, a descapitalizagao
provocada pela demora na liberacdo dos recursos comprometeu a estabilidade
financeira da empresa. Ndo ha dados para analise do fluxo de caixa apés o inicio
das atividades de venda no Shopping, mas, o que se verifica é que a empresa
encerrou suas atividades depois de 13 anos de funcionamento. Dados do SEBRAE,
Servigo Brasileiro de Apoio as Micro e Pequenas Empresas, informam que micro e
pequenas empresas tém “taxa de mortalidade” de 80% até o segundo ano de
instalacao, tendendo a estabilizar-se no mercado apds o quinto ano de operacao.

Também nao localizamos, na documentacado disponibilizada, informacdes
que justifiquem a mudanga do bairro para o Shopping. Realmente como afirmou o
técnico ndo ha dados contabeis e financeiros no projeto para uma melhor analise. O
que se pode depreender € que ou o faturamento estava caindo e a empresa decidiu

explorar outro nicho mercadoldgico, ou seus administradores foram atraidos por



130

alguma oferta do Shopping que, em principio, pareceu-lhes interessante, mas, que

posteriormente revelou-se sua ruina.

CATEGORIA ENQUADRAMENTO
Risco Conjuntura Cultural
Risco de Crédito Inadimpléncia
Risco Operacional Processos
Risco Legal Legislacao

Quadro 18: Resumo do 2° Caso - Omega

3° caso: Empresa de engenharia

Histoérico

Empresa recém instalada.

Sem experiéncia crediticia.

Financiamento

Valor: R$ 90.000,00;
Prazo: 12 meses, sem caréncia;
Encargos: TR + 2,28% a.m.;

Recursos liberados em outubro de 2001.

Demandante

Empresa de construgcdo civil, especializada em obras para empresas
publicas.

Cadastrada na instituicdo em dezembro de 2000.

Possuia quinze empregados diretos. Chegando a mais de cem funcionarios

temporarios durante a execugao dos contratos.
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Bem Financiado

Recursos destinados para capital de giro.

Método Utilizado

Uso de modelo de credit score;
Calculo da projecao do fluxo de caixa;
Anadlise de balancetes em virtude da situagcao de recém constituida da

empresa.

O Que Nao foi Analisado

Todo o estudo foi elaborado com base em dados de balancetes, sem
auditoria contabil. Inclusive uma relacdo de faturamento fornecida pelo contador da
empresa € integralmente computada na analise. Ndo verificamos, nos documentos
disponibilizados, que o analista tenha checado tal faturamento.

Na constituicdo do credit score é impostada a informacéo de que o cliente é
“idéneo”, entretanto, ndo havia experiéncia de crédito. Nestes casos, normalmente

se usa a expressao “prejudicado”.

Outras Informacoes

Os socios também iniciam negoécios com a instituicdo na mesma época que

a empresa.

Situacao Atual da Operacio

Inadimplente desde maio de 2002.
Proposta de reescalonamento do débito indeferida em julho de 2002.
Nao localizamos, na documentacdo disponibilizada, informag¢des sobre o

estagio juridico do processo.
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Consideracoes Finais

A empresa tem apenas dois anos de funcionamento, entretanto, com este
prazo de efetiva atividade a elaboragdo de balango patrimonial ja se faz necessaria.
A instituicdo crediticia se vale de dados obtidos junto a balancetes para analisar a
proposta de financiamento.

Apenas quatro meses apos a concessao do crédito a empresa deixa de
honra-lo.

Em correspondéncia de fevereiro de 2002, més que interrompeu os

pagamentos, a empresa:

a) afirma que a partir daquele més deixa de pagar a fornecedores e demais
credores;

b) informa que demitiu todos os funcionarios;

c) propde quitar seu débito em 60 meses acrescidos de mais 6 meses de

caréncia;

Nesta mesma correspondéncia a empresa argumenta que o motivo do
encerramento de suas atividades se deve ao fato do governo ter paralisado suas
obras e que também “empresas multinacionais estao deixando de investir no Brasil
por conta dos atentados de 11 de setembro” (SIC). Acrescenta, ainda “a busca por
novos clientes fez-nos ressentir a caréncia de capital de giro” (SIC).

Chama atengéo o fato da empresa ter recebido R$ 90.000,00 para capital de
giro ha apenas quatro meses e alegar a caréncia deste capital de giro como um dos
motivos de sua bancarrota.

Em correspondéncia de julho de 2002 a empresa envia nova
correspondéncia para a instituicdo solicitando uma reducdo de 15% do montante
devido para que possa elaborar nova proposta de equalizagcao do débito. A proposta
é indeferida no mesmo més.

Nao ha informagdes juridicas na documentacao disponibilizada e o referido

indeferimento € o ultimo documento arquivado.
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CATEGORIA ENQUADRAMENTO
Risco de Crédito Concentragao
Risco de Conjuntura Risco Pais
Risco Operacional Pessoas
Risco Operacional Processos

Quadro 19: Resumo 3° caso - Omega

4° caso: Loja de Produtos Veterinarios (pet-shop)

Historico

Firma individual constituida em marco de 1997;

Possuia experiéncia operacional.

Financiamento

Valor: R$ 104.000,00
Prazo: 24 meses, sem caréncia.
Encargos: TJLP + 6% a.a.

Recursos liberados em fevereiro de 2002.

Demandante

Empresa de producéo e distribuicdo de acessorios para animais domésticos;

Operou normalmente por cinco anos com a institui¢ao.

Bem Financiado

Maquinas e equipamentos;

Capital de giro.
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Método Utilizado

Uso de credit score;
Operacéo analisada como crédito para pessoa fisica por se tratar de uma

firma individual.

O que nao foi analisado:

A instituicao deixou de verificar responsabilidades da pessoa fisica. Ha,
aparentemente, uma incoeréncia no estudo. A empresa por ser firma individual é
analisada sob o enfoque de pessoa fisica, porém, a pessoa fisica propriamente dita

nao é levada em consideracido na analise.

Outras Informacoes

A pessoa fisica operava anteriormente da constituicdo da firma individual e
havia registro em seu cadastro de “liquida operagdes com atraso”.
A operacado esta parcialmente amparada por garantia de fundo de aval

constituido por entidade governamental de apoio a micro e pequena empresa.

Situacao Atual da Operacédo

Inadimplente desde setembro de 2002;
Tomador evadido;

Transferida para cobranga judicial em fevereiro de 2003.

Consideracoes Finais

Em agosto de 2002 a empresa comunica dificuldade financeira e solicita que
sua operacao tenha condicbes de pagamento mais favorecidas. Sugere que o prazo
seja dilatado para 36 meses mais 3 meses de caréncia. Pede ainda, que as parcelas
sejam fixas sem indexador. Informa que houve grande aumento na concorréncia,
que novas lojas com produgao prépria estdo sendo instaladas e que suas vendas

caem a cada dia.
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A instituicao indefere a solicitacdo no inicio de setembro de 2002.

Em dezembro de 2002, nova proposta é recebida pela instituicdo. O tomador
oferece dagdo em pagamento de um imdvel para liquidacdo de seu deébito. A
instituicdo solicita alguns documentos para analisar a proposta.

Em janeiro de 2002 a solicitagdo de documentos e reiterada.

No inicio de fevereiro de 2002 a instituicdo encaminha técnico para tentar
localizar o tomador, ja que, segundo anotagdes constantes do dossié, diversas
tentativas de contatos por telefone e via postal foram frustradas. O técnico afirma em
seu relatério que o tomador nao foi localizado, que a empresa esta desativada, sem
equipamentos e que informagdes da vizinhanga atestam que o mesmo evadiu-se.

Em margo de 2003 a divida é transferida para cobranca judicial.

CATEGORIA ENQUADRAMENTO
Risco de Crédito Concentragao
Risco Operacional Pessoas
Risco Operacional Processos
Risco Conjuntura Estratégico

Quadro 20: Resumo do 4° Caso — Omega

5° caso: Empresa de Manutengao de Equipamentos Industriais.
Histdrico

Empresa constituida em 1996;

Opera com a instituicido desde 1997.

Apresentava historico de pontualidade nos pagamentos.

Financiamento

Valor: R$ 155.000,00;
Encargos: TJLP + 4,00% a.a.;

Prazo: 60 meses, incluidos 6 meses de caréncia;
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Recursos liberados em junho de 2001.
Demandante
Empresa de prestacdo de servicos de manutencdo de equipamentos
industriais. Também comercializa equipamentos.

Apresentava historico de normalidade em suas operacgdes.

Bem Financiado

Equipamentos para utilizagdo na oficina da empresa.

Método Utilizado

Estudo de fluxo de caixa;
Analise dos C'S do crédito;

Estudo das demonstragées contabeis (balango patrimonial).

O Que Nao foi Analisado

A empresa oficialmente nao tinha filial, entretanto, ha diversas informacgdes
de “pontos de apoio” em cidades diferentes da sede da empresa (inclusive em
Estados diferentes). No estudo técnico ndo localizamos, na documentagdo
disponibilizada, pedido de esclarecimento a empresa sobre os custos dos “pontos de

apoio” e nenhuma mengao sobre o impacto destes custos no fluxo de caixa.

Outras Informacoes

O balango patrimonial de 2000 apresenta patriménio liquido negativo, ou
seja, o chamado “passivo a descoberto”.
Entre dezembro de 2001 e julho de 2002 a empresa responde por 39 titulos

protestados.
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No cadastro ha a informacao de que o imdvel onde funciona a empresa é
alugado. O técnico ao elaborar a analise dos C’s do crédito (no item colateral)

informa que o imdvel é proprio.

Situacao Atual da Operacéo

Empresa pagou apenas a primeira parcela do financiamento.
Em novembro de 2002 empresa promove contra a instituicio uma Acgao
Ordinaria Revisional com o intuito de rever as clausulas de encargos financeiros.

Divida ajuizada pela instituicdo em janeiro de 2003.

Consideracoes Finais

Correspondéncia da empresa, maio de 2002, afirma que a mesma encontra-
se em dificuldade financeira em virtude de reduc¢do no faturamento por retracdo no
mercado. Sugere, entdo, que seu financiamento seja repactuado dando-lhe mais 12
meses de caréncia e depois, 36 meses para pagamento. Observe que nesta carta a
empresa nao reclama encargos de seu financiamento, entretanto, tal
questionamento é feito via judiciario através da A¢ao Revisional.

A instituicdo nega a prorrogacgao iniciando varios contatos para a solugéao da
divida.

Existem nos dossiés notas fiscais datadas de junho e julho de 2001 dando
conta que os equipamentos adquiridos sao novos. Porém, em laudo de setembro de
2002 o técnico afirma que parte dos equipamentos financiados esta em situagcao
razoavel de uso e outra parte em péssimo estado de conservacgao.

Ainda em setembro de 2002, o vistoriador diz que a empresa n&do mantém a
contabilidade em dia e ndo apresenta documentos necessarios para elaborar a
capacidade de pagamento. A afirmacdo chama atengédo porque em junho de 2001
recursos foram liberados com base em andlise de documentos contabeis. Também
se verifica que em 2000 havia a indicacdo de passivo a descoberto no balanco
patrimonial e este dado n&o foi objeto de analise quando da liberagdo dos recursos.

Pela analise da documentacao disponibilizada, é possivel supor que havia
condicdo do analista da operacgao identificar que a empresa apresentava problemas

antes da liberacdao do financiamento. Provavelmente, trata-se de suposicdo, o
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historico de operagdes anteriores terem sido liquidadas induziram a instituicdo a uma

analise menos rigorosa.

CATEGORIA ENQUADRAMENTO
Risco de Crédito Inadimpléncia
Risco Legal Contrato
Risco Operacional Pessoas
Risco Operacional Tecnologia

Quadro 21: Resumo do 5° Caso - Omega

6° caso: Grupo Empresarial de Produgao de Artigos em PVC
Historico

Empresa lider constituida em 1987,

Segunda empresa do grupo constituida em 1998;

Operava normalmente até 2000.

Financiamento

Recursos destinados para projeto de implantacédo da segunda empresa do
grupo.

Valor aportado R$ 150.000,00;

Encargos: TJLP + 6,00% a.a.;

Prazo: 60 meses, inclusos 12 meses de caréncia;

Financiamento concedido em 1999.

Demandante

Grupo familiar formado pelo genitor e filhos, ha dez anos no mercado (a

época da concessé&o do financiamento).
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Grupo produz materiais em PVC para utilizagdo no segmento de construgao

civil.

Bem Financiado

Obras civis de reforma de galpao.
Equipamentos

Maquinas

Método Utilizado

Estudo de projeto com analise econdmico-financeira dos seguintes topicos:

a) receita operacional liquida;

b) endividamento geral;

c) composicao das exigibilidades;

d) participacao de capital de terceiros;
e) margem liquida;

f) rentabilidade dos investimentos;

g) necessidade de capital de giro;

h) saldo de tesouraria.
Também foram estudados: Ponto de Equilibrio; Taxa Interna de Retorno
(TIR); Fluxo de Caixa Projetado e Geragdo de Empregos (pelo projeto haveria a

criacao de 15 novos postos de trabalho).

O Que Nao foi Analisado

O fluxo de caixa elaborado ndo contemplou o desembolso de um
financiamento, feito na mesma instituicdo, de uma maquina importada. Registre-se
que restavam apenas duas parcelas para serem quitadas, porém, todos os
pagamentos previstos devem compor o fluxo de caixa de forma a ndo comprometer

a capacidade de pagamento do empreendimento.
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Outras Informacoes

Consta do estudo a informagado de que a demandante apresenta os itens
Participagédo de Capital de Terceiros e a Composi¢ao de Exigibilidade em patamares
elevados para a média do segmento.

No mesmo laudo técnico, quando da analise do capital de giro necessario ao
empreendimento, consta a afirmacao “empresa utilizara recursos proprios, devendo
também recorrer a fontes onerosas, sem no entanto, comprometer a sua capacidade
de pagamento”. Aqui se verifica uma incoeréncia no estudo, ha informacéao sobre
elevado endividamento e ao mesmo tempo, existe sugestao de recorrer-se a fontes
onerosas.

Também foi registrado que a contabilidade da empresa estava
desatualizada. O ultimo balango patrimonial auditado é de 1997. O estudo foi

elaborado por analise de balancetes.

Situacao Atual da Operacao

Operagao inadimplente desde margo de 2001.

O grupo empresarial, em fevereiro de 2002, inicia Agao Cautelar Inominada
com o intuito de exclusdo do nome de suas empresas dos “cadastros de maus
pagadores”.

Na documentagcao disponibilizada encontra-se uma notificagdo de
vencimento da divida, porém, ndo sao localizados documentos que comprovem que

a cobranca tenha sido transferida para a esfera judicial.

Consideracoes Finais

O projeto apresentado a instituicdo prevé aporte de recursos da ordem de
R$ 250.000,00. Apds analise, R$ 150.000,00 sao disponibilizados para a empresa.

Para implantacdo do empreendimento é feita a sugestdo que se obtenham
financiamentos de fontes onerosas para a composi¢céo do capital de giro necessario,
bem como, para aquisicdo de algumas maquinas cujo financiamento ndo encontrava

respaldo na linha de crédito pleiteada.
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O técnico conclui que o projeto é viavel em todos os cenarios testados,
porém, as hipoteses apresentadas (conservadora, otimista e pessimista) levam em
conta que havera inversdes de outras fontes. O técnico considera outras fontes:
capital préprio, capital de terceiros com encargos subsidiados e capital de terceiros
com encargos praticados no mercado. Ocorre que em dezembro de 1997 o grupo ja
era beneficiario de composi¢cao para pagamento de impostos vencidos (ICMS, IPI e
INSS) o que sinalizava um obstaculo na obtengcédo de financiamentos no mercado.
Tal fato, embora conste do estudo, ndo € considerado no levantamento e na analise
das hipoteses.

Além disso, verifica-se confronto de afirmag¢des quando, em um determinado
ponto da analise, o técnico afirma que € elevado o nivel de participacao de capital de
terceiros no empreendimento e em outro ponto sugere a busca dos recursos
necessarios a conclusao do projeto junto a terceiros.

Outra questao que chama atencgao no estudo é a afirmagao do técnico que o
projeto se destina a ampliagdo da capacidade de produgao e diversificagdo da linha
de produtos (a ponto de se criar uma nova empresa para abrigar a planta industrial
que se pretende instalar), ocorre que ha registros na analise de que o segmento de
construcao civil passa por uma fase de retragao.

Ainda em relacdo ao estudo do projeto, ndo ha respaldo técnico para
amparar a utilizacdo de dados contabeis com cerca de dois anos de extracdo. A
utilizacado de balancetes é possivel para complementar um estudo de projeto e nao
para embasar esta analise.

Ao que parece, pela analise dos documentos disponibilizados, € provavel
que a instituicdo tenha aportado os recursos para o grupo mais em funcdo do seu
historico de dez anos de pontualidade do que pela utilizacdo de conceitos

metodologicos admitidos e praticados no mercado.

CATEGORIA ENQUADRAMENTO
Risco Operacional Pessoas
Risco Operacional Processos
Risco Legal Tributario
Risco de Conjuntura Estratégico

Quadro 22: Resumo do 6° Caso - Omega
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Encerrada a apresentacdo de dezoito casos obtidos junto as instituicoes

objeto de estudo, sera apresentada no préximo capitulo a conclusao da dissertacéo.

RISCO

N° DE OCORRENCIAS

DISCRIMINAGAO

Qtde

Motivo

Operacional

29

12

12

Mensuracéo e analise
dos dados

Utilizagao parcial da
modelagem
Deficiéncia na coleta
de dados

Crédito

17

—
-_—

Inadimpléncia

Concentragao

Conjuntura

12

Estratégico

Abertura mercado
Privatizacao

Politicas
Econdmico/Financeiro
Cultural

Risco Pais

Legal

Legislacao
Contrato

Tributario

Liquidez

Atraso nas liberagdes

Mercado

JEEL G N i O I U U O ™ I U U U U G e ) 1 B @) ]

Juros

Commodities

Quadro 23: Tipos de Risco / Numero de Ocorréncias
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9 CONCLUSAO

No primeiro capitulo desta dissertacdo foi apresentado, como
problematizacdo, o0 questionamento: “Quais os motivos que levam
empreendimentos, aparentemente com grande potencial de lucratividade, que
receberam empréstimos e incentivos com origem em recursos publicos a
inadimpléncia? Foram problemas conjunturais, técnicos ou de carater do
solicitante?”.

Podemos responder estas trés indagacdes afirmativamente. As causas da
inadimpléncia, conforme verificado em 18 casos, foram geradas por deficiéncias no
estudo das operagdes, portanto problemas técnicos; por alteragdes conjunturais e
ainda, pela aparente decisdo do tomador dos recursos em nao honrar os
empréstimos e financiamentos recebidos.

Pelos dados obtidos e apds suas analises, pode-se concluir que os casos de
inadimpléncia observados foram, em sua maioria, gerados pela exposi¢céo ao risco
operacional.

Porém, além das falhas técnicas no estudo das operacdes, ficou configurada
a existéncia de problemas conjunturais que se caracterizaram por influéncia de
planos econdmicos; pela abertura do mercado; por alteracbes na concorréncia; por
redefinicdes das politicas governamentais de incentivo; por alteragbes nas linhas de
crédito e nas condi¢des de financiamento etc.

Também, é perceptivel o problema de carater quanto ao historico de
pagamento de alguns demandantes que, sem motivo aparente, ndo honraram seus
compromissos (ndo ha dados nos documentos disponibilizados pelas instituicoes
que demonstrem problemas que justificassem a inadimpléncia).

Portanto, feita a analise de 18 operagbes de crédito realizadas pela
SUDENE, pelos Banco do Brasil e Banco do Nordeste, ficou caracterizada que a
principal ocorréncia, na amostra selecionada, através dos dados disponibilizados, é
a incidéncia da exposicao ao risco operacional, demonstrando que o fato da maior
preocupacao das autoridades monetarias (em relagao as instituicbes financeiras) e
do Governo Federal (com referéncia a SUDENE) no combate ao risco operacional é

de extrema relevancia.
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A preocupacao com o treinamento de funcionarios, com a criagcado de mais e
melhores mecanismos de controle, 0 acompanhamento sistémico de operacdes e a
diminuicdo de algadas individuais para liberagdo de recursos sdo de fundamental
importancia para a minimizagdo do risco operacional, e de uma certa maneira, a
redugao generalizada dos riscos totais.

Em todos os paises de economia avangada a preocupagdo com O risco
operacional tem sido crescente, tanto € que o Comité da Basiléia tem dedicado
grande parte de suas delibera¢gdes emitindo normativos que buscam reduzir o risco
operacional das instituicdes financeiras dos paises afiliados.

Por fim, ao se verificar a problematizagao e os objetivos propostos, percebe-

se que a inadimpléncia observada é fruto de:

a) utilizacdo inadequada de modelos de analise de operagoes;
b) controles ineficazes das institui¢des;

c) mudangas conjunturais;

d) modificagbes mercadoldgicas; e

e) problemas de ordem legal.

Registre-se que nos processos analisados identificou-se uma maior
concentracdo de operacdes com deficiéncia nos estudos até o ano de 2000. A partir
daquele ano diversos mecanismos de controle foram implantados de forma que se
observa reducdo do nivel de inadimpléncia nas instituicbes financeiras objeto de
analise. Ja a SUDENE, como informado no capitulo trés, passa por processo de
redefinicdo de papéis e procedimentos para a retomada das atividades.

Diante do que foi apresentado, e conforme os ditames do Comité da
Basiléia, é relevante que o controle do risco operacional seja intensificado de forma
a evitar que recursos de origem publica sejam desperdicados em operagdes de
financiamento e empréstimos que apresentam elevada possibilidade de
inadimpléncia.

Ndo ha mais espago para que a avaliagdo do risco envolvido em uma
operacgao seja feita de “forma heuristica”. As diretrizes tragadas pelas autoridades
regulamentadoras, tanto nacionais quanto internacionais, indicam que o empirismo,

bem como a exposicao ao risco, deverao ser minimizados.
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