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RESUMO

O risco de crédito esta presente em todas as organizacdes independente do seu ramo de atuagéo,
desta forma, esta pesquisa visa demonstrar um modelo de andlise de crédito em uma industria de
fertilizantes, para orientar os analistas de crédito de como conceder crédito de maneira mais segura
evitando-se prejuizos financeiros. Esta pesquisa demonstra como as teorias de crédito como 0s 5
C’s de crédito e o rating de crédito podem auxiliar nesta tomada de decisdo, visando também
determinar quais os principais indicadores financeiros que podem contribuir para uma anélise de
crédito mais segura. Buscando responder a esta pesquisa os 5 C’s de crédito visam dar suporte para
estabelecer primeiramente o perfil de crédito do cliente, como Carater, Capacidade, CondicGes,
Capital e Conglomerado. Apds a analise desses 5 C’s de crédito, pode-se definir o Rating do cliente
que visa identificar os riscos que cada cliente apresenta ap6s esta analise, identificando assim os
melhores clientes e aqueles clientes que apresentam alto risco de inadimpléncia. Estuda-se também
nesta pesquisa o0s principais indicadores sendo: Liquidez Corrente, Liquidez Seca, Liquidez
Imediata, Liquidez Geral, Imobilizacdo do Capital Proprio, Endividamento Geral, Rentabilidade do
Patrimonio Liquido, Retorno Sobre Vendas e Retorno do Capital de Giro. Estes indicadores sdo
obtidos por meio de célculos de férmulas apresentadas nesta pesquisa. Para cada indicador o
resultado da férmula definira se serd um bom resultado ou ndo. Apds o resultado de cada calculo
isolado, estuda-se os dados em conjunto desses indicadores para se definir se o cliente possui uma
boa salde financeira para honrar seus compromissos junto a esta industria de fertilizantes. Apos o
estudo das teorias de crédito (5 C’s e Rating) e o estudo dos principais indicadores, demonstra-se 0
modelo apropriado para ser seguido pelo analista de crédito, que visa ajudar e orientar com 0
objetivo de dar maior seguranca a concessao de crédito nesta industria, evitando-se assim prejuizos

financeiros e proporcionando crescimento e a continuidade dos negocios.
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1 INTRODUCAO

Este capitulo contempla aspectos gerais sobre a Gestdo de Risco de Crédito, além da
descricdo do problema de pesquisa, do objetivo geral, dos objetivos especificos. Ap6s mostram-se
as justificativas para a realizacdo do estudo. Por Ultimo, descreve-se como a monografia sera

organizada.

1.1 PROBLEMA DE PESQUISA

Cada vez mais as empresas preocupam-se com a inadimpléncia, que pode resultar da falta da
analise por meio das ferramentas contabeis para a extracdo de informacdes que levam a tomada de
decisdo segura, sendo possivel diagnosticar a situacao financeira da empresa antes da concessdo de
crédito. Através da gestdo de risco pode-se evitar prejuizos financeiros nas organizagoes,
conhecendo 0s riscos nos quais a empresa esta exposta. Percebe-se neste estudo a preocupacao com

a analise de um desses riscos, o risco do crédito.

Schrickel (1998, p.25) expde que o crédito € “todo ato de vontade ou disposi¢ao de alguém
de destacar ou ceder, temporariamente, parte do seu patrimdnio a um terceiro, com a expectativa de
que esta parcela volte a sua posse integralmente”. Para Silva (2000) o risco de crédito esta
associado a promessa de pagamento ndo ser cumprida, ou seja é a probabilidade de que o

recebimento ndo ocorra.

Padoveze e Benedicto (2004) reconhecem que a principal preocupacdo dos fornecedores de
crédito € a liquidacdo das duplicatas no prazo combinado, e no caso de promessas de pagamentos a
longo prazo, é necessario uma analise mais criteriosa, através também de dados quantitativos como
caixa, lucro e capacidade de pagamento. Desta forma a analise de crédito contribui na avaliacéo
deste risco, pois visa mensurar a capacidade dos seus clientes de cumprir com 0 compromisso

firmado.

Santi Filho (1997, p. 11) explica que “ao ser assumida uma posi¢do de risco, a primeira
nogdo que deve ser considerada é a possibilidade de perda ou custo em decorréncia da decisdo
tomada”. Portanto deve-se observar que o risco ndo esta associado ao passado, mas sim ao futuro,

sob esta analise, podemos descrever que a técnica mais usada é a analise de balangos que se tornam



instrumentos voltados ao passado da organizagdo que traz uma visdo prospectiva do cliente, que
ajuda o analista de crédito na tomada de decisdo a concessao de crédito a terceiros (SANTI FILHO,
1997). Silva (2000) reconhece que a informacdo obtida por meio das demonstracGes contabeis € a
matéria-prima para decisao de crédito, pois traz seguranca e solidez, contribuindo para uma base

sblida de sucesso na concessdo de crédito.

Brito, Neto, e Corrar et al. (2009) reconhecem que a anélise de risco de crédito tem evoluido
nos ultimos anos, antes a tomada de decisdo para concessdo de crédito era baseada apenas em
critérios julgamentais, agora tém perdido espaco para a busca de instrumentos mais eficazes para o
gerenciamento do risco de crédito. Silva (2000) explica que o crédito depende também do negdcio
especifico ao qual o cliente esta inserido, no gerenciamento do crédito, decidir conceder ou ndo
determinado limite ou operacao de crédito ao cliente, depende basicamente de dois fatores o risco e

0 retorno do negdcio em que a empresa esta inserida.

Padoveze e Benedicto (2004) reconhecem que a eficacia da andlise de crédito, estd muita
mais ligada na interpretacdo das informacdes geradas pelo analista, do que propriamente saber a
forma dos calculos dos indicadores financeiros, sabendo diagnosticar os pontos fortes e fracos,

buscando as melhores alternativas futuras.

ludicibus (1998, p. 129) expbe sobre a utilizacdo das demonstra¢fes contabeis na tomada de
decisdo “a andlise de balancos tem auxiliado os gerentes de crédito na tarefa de decidir se vale a
pena ou ndo conceder créditos a seus clientes”. Padoveze e Benedicto (2004), sustentam a
seguranca na concessdo de crédito através da analise das demonstracBes contabeis, e afirmam que
os credores, tem buscado na analise de balanco, através de indicadores as evidéncias de solvéncia e

liquidez da empresa, garantindo o recebimento de seus creditos.

Portanto estuda-se através desta pesquisa, quais destes indicadores econémico-financeiros
podem auxiliar os analistas ou gestores de crédito na tomada de decisdo para concessao de crédito,
diminuindo assim a possibilidade de venda a credores que ndo venham saldar suas obrigacdes,
conforme acordado no momento da concessdao do credito. Reforga-se que estes riscos estdo
associados também a natureza da operacdo da empresa ou 0 risco em que a empresa deseja correr.
Santi Filho (1997, p. 11) reconhece que “uma instituicdo que opera com crédito deve definir
claramente o nivel de risco que esta disposta a assumir e traduzir esta orientacdo em normativos

internos, os quais deverao ser rigorosamente seguidos”.



No caso das industrias de fertilizantes, onde trata-se de valores altos de limite de crédito,
este estudo vem demonstrar como a analise das demonstracfes contabeis através de determinados
indicadores financeiros, contribui na tomada de decisdo para concessdo de credito, com maior
seguranca, sabendo-se a capacidade financeira de seus clientes. Neste sentido, o estudo busca
responder a seguinte questdo de pesquisa: quais indicadores financeiros podem contribuir no

processo de concessdo de crédito em uma industria de fertilizantes?

1.2 OBJETIVOS DO ESTUDO

1.2.1 Objetivo Geral

O objetivo do estudo consiste em mostrar como os indicadores financeiros podem contribuir

no processo de concessdo de crédito em uma industria de fertilizantes.

1.2.2 Objetivos Especificos

e Mostrar como as teorias de crédito como os 5 C’s de crédito e o0 rating de crédito podem

ajudar na tomada de decisdo mais segura para concessdo de crédito;

e ldentificar indicadores financeiros que contribuem na decisdo de concessdo de crédito, em

uma industria de fertilizantes; e

e Mostrar 0 processo de concessao de crédito e como estes devem ser analisados em conjunto

pelo analista de crédito;

1.3 JUSTIFICATIVA DO ESTUDO

A preocupagéo global das entidades na busca de minimizar os prejuizos financeiros, tem
levado estas a diminuir a exposi¢do ao risco ao qual estdo inseridas e expostas, busca-se neste

estudo auxiliar em uma dessas dimensbes de risco, o crédito, para isso conta-se com uma



importante ferramenta, as demonstraces contabeis, que auxiliam na tomada de decisdo através de
seus indicadores econdmico-financeiros, podendo-se ter um diagndstico sobre a situacéo financeira
da empresa ao qual sera concedido o crédito, busca-se através desse estudo diminuir entdo a

probabilidade de inadimpléncia, aumentando assim o lucro ao final do periodo contabil.

Desta forma, ainda que as demonstracdes contabeis contemplem a situacéo estatica de um
determinado periodo passado das entidades, esta € a maneira mais confidvel para se realizar um
diagnostico financeiro de qualquer entidade, independente de seu ramo de atuacdo. Assim, o estudo
das demonstracfes contabeis ajuda na evidenciacdo e transparéncia, objetivando-se entdo maior
seguranga no momento da concessdo de crédito para determinados clientes. Este estudo ajuda os
interessados e responsaveis pela gestdo de crédito. Justifica-se sob a Otica financeira, onde
interessam diretamente aos resultados financeiros da entidade, inclusive no nivel estratégico das

mesmas.

Quanto a contribuicdo préatica, esta associada diretamente ao responsavel pela andlise de
crédito das industrias de fertilizantes, que poderd fornecer parecer de crédito sustentados em
demonstracdes contabeis garantindo maior seguranca na concessdo de crédito a clientes com boa
saude financeira, onde o retorno do pagamento tem maior probabilidade de acontecer, sustentando o

lucro financeiro, ajuda-se portanto na continuidade e crescimento mais seguro da entidade.

1.4 ORGANIZACAO DO CONTEUDO

Esta pesquisa sera divida em cinco capitulos. Apresenta-se no capitulo primeiro uma
introducdo a este estudo, conforme o problema apresentado, assim como 0s objetivos gerais e
especificos, por fim sera apresentada a justificativa do estudo e toda a estrutura desta pesquisa. No
segundo capitulo mostra-se a fundamentacéo tedrica. Primeiro, aborda-se a classificacdo do risco
por meio dos 5 C’s de crédito para iniciacdo da analise de crédito. Na sequéncia, estuda-se sobre o
rating para avaliacdo do risco de crédito. Apos trata-se dos principais indicadores para concesséo de
crédito por meio das demonstracdes contabeis e, por ultimo, trata-se da analise em conjunto dos

principais indicadores para decisdo na concessdo de crédito pelo analista.

No terceiro capitulo apresenta-se a metodologia do estudo, os métodos utilizados para o

desenvolvimento do trabalho, assim como suas técnicas desenvolvidas e discorre-se sobre o



delineamento da pesquisa, a descri¢cdo dos procedimentos das coletas e a analise dos dados, assim
como as limitagcBes da pesquisa. No quarto capitulo mostram-se os resultados alcangados. Por
altimo, as conclusdes desta pesquisa, e sugestdes para os estudos futuros ou continuidade deste

estudo.
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2 FUNDAMENTACAO TEORICA

Este capitulo contempla inicialmente os aspectos conceituais da classificacdo do risco
através dos 5 C’s de crédito para iniciagdo da analise de crédito. Apds descreve-se sobre o rating
para avaliacdo do risco de crédito. Depois, discutem-se 0s principais indicadores para concessao de
crédito por meio das demonstracdes contdbeis. Na Ultima secdo aborda-se a analise em conjunto dos

principais indicadores para decisdo na concessdo de credito pelo analista.

2.1 CLASSIFICACAO DO RISCO ATRAVES DOS 5 C’S DE CREDITO PARA INICIACAO DA
ANALISE DE CREDITO

Algumas caracteristicas das empresas sao determinantes na concessdo do crédito, portanto o
analista de crédito precisa conhecer estas caracteristicas no momento da concessdao do crédito
conhecendo assim o cliente em todos 0s aspectos sejam eles os fatores internos ou externos em que
o cliente esta inserido, a fim de buscar todas as informagfes que possam trazer maior seguranca e

minimizar os riscos para o credor.

Para conhecer estas caracteristicas € preciso estudar as teorias de crédito que norteiam esta
pesquisa, para isso descreve-se a seguir a teoria dos 5 C’s de crédito, esta teoria visa informar as
caracteristicas que determinam o perfil do cliente que sera analisado para a concessdo de crédito, o
analista de crédito deve conhecer cada uma dessas classificagdes, como base para uma boa analise
de crédito. Os 5 C’s de crédito sao classificados em Carater, Capacidade, Condigdes, Capital e
Conglomerado ou Colateral, e tem a funcdo de auxiliar na classificacdo do risco (rating). Com esta
classificacdo é possivel ter um norteamento sobre a melhor decisdo na concessdo de um limite de

crédito e as garantias que podem ser solicitadas ao cliente (SILVA, 2000).

O primeiro “C” denominado Carater esta condicionado na intencao do devedor de cumprir a
promessa de pagamento, esta intencdo de pagamento pode ser confirmada com seu historico de
pontualidade junto a outros fornecedores, ou seja verifica-se o carater do cliente perante seus
concorrentes atraves de referéncia comercial, esta informagdo vem a confirmar a partir dos
concorrentes dos credores a intencdo do devedor, constituindo assim seu carater junto ao credor, se

tornando uma informagéo positiva na avaliacdo do cliente. Para Silva (2000) a pontualidade do
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cliente é um fator determinante na concessdo do crédito, pois refere-se ao cumprimento das
obrigacdes, prometidas ao seu credor. Esta pontualidade pode ser verificada com os proprios
registros do sistema da empresa, ou ainda com referéncias comerciais ou bancarias obtidas atraves
de informacGes de terceiros (SILVA, 2000). Porém a pontualidade ndo pode ser o unico ponto a ser
analisado para a concessdo de crédito, pois muitos clientes podem pagar suas obriga¢es com
pontualidade mesmo com dificuldades financeiras, pois depende desses fornecedores, como por

exemplo os fornecedores de matéria-prima para continuidade do negocio (SILVA, 2000).

O Carater ¢ o mais importante do 5 C’s de crédito, por isso devera ser feito um estudo
minucioso sobre o potencial da empresa, analisando seus antecedentes e historico, formando sua
ficha cadastral junto a empresa (SCHRICKEL, 1998). Esta ficha de cadastro € o elemento mais
importante no estudo do Carater do tomador, através dela é possivel se ter o historico do cliente,
como as caracteristicas, a pontualidade, as restritivas (caso existam), a experiéncia e sua atuacéo no
mercado (SANTI FILHO, 1997). No caso destas restritivas informadas na ficha cadastral, € ideal
que os clientes ndo possuam restritivas no seu CNPJ, juntos aos 6rgaos de protecdo ao crédito.
Existem varias fontes de informac6es que divulgam estas restricbes, uma das principais trata-se dos
préprios cartorios de protestos e os jornais de circulacdo, que divulgam a relacdo de titulos
protestado (SILVA, 2000).

O segundo “C” se refere a Capacidade, é como seu préprio nome de classificacdo é a
capacidade de pagamento do cliente, diferente do Carater que seria a intencdo do pagador, a
Capacidade esta ligada a disponibilidade de pagamento do cliente, ou seja, independente da sua
intencdo de pagar precisa-se verificar se além da vontade de pagar, existe a capacidade de pagar,
analisando se este cliente dispde de recursos financeiros para cumprir suas obrigacGes
(SCHRICKEL, 1998). Esta capacidade de pagamento é um dos aspectos mais dificeis de serem
analisados, pois trata-se da competéncia empresarial, é subjetivo pois depende da administracdo do
cliente, e tem como principais aspectos a estratégia, seu funcionamento, organizacao e a capacidade
de seus dirigentes (SANTI FILHO, 1997). Como se trata de uma informacéo subjetiva, s6 pode ser
conhecida com visitas feitas ao cliente, neste caso Silva (2000) reconhece o analista de crédito
precisa conhecer a estrutura basica da empresa, por meio de entrevistas ou conversas, com 0S
diretores ou responsaveis das areas estratégicas da empresa como finangas, producdo marketing e
administracdo geral. Esta estrutura organizacional do cliente, de como as fungdes sdo distribuidas,
0S processos de sucessdo, assim como as pessoas-chaves da organizacao, deve-se fazer parte desta

avaliagdo pelo analista de crédito (SILVA, 2000). Desta forma, o analista de crédito devera
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conhecer intimamente a empresa conhecendo seu funcionamento e administragdo, desta forma
aconselha-se que o analista agende visitas ao cliente, para conhecer todo 0 ambiente da organizacao,

conhecendo também os responsaveis pela gestdo do negocio.

O terceiro “C” ¢é classificado como Condicdes e estd associado as proprias condi¢cdes em que
a empresa analisada esta envolvida, se trata dos fatores que sdo relevantes ao ambiente externo da
empresa, refere-se a0 macroambiente que envolve a empresa, como economia e fendmenos
naturais. Seus aspectos envolvem o mercado, produtos, setor, ambiente competitivo e governo
(SANTI FILHO, 1997). O analista de crédito precisa estar globalizado, informado, envolvido e
conhecer todos os fatores externos que influenciam no negécio do cliente, avaliar o quanto um fator

externo pode prejudicar ou valorizar 0s neg6cios do cliente analisado.

O quarto “C” referente ao Capital sera analisado com maiores detalhes na sequencia deste
estudo, pois refere-se a analise de indicadores por meio das demonstracbes contabeis onde
determina-se a salde financeira da empresa no momento da concessdao de crédito, tornando-se o
objetivo principal deste estudo. A analise do Capital ndo trata-se somente dos recursos proprios do
cliente (PL) obtido através do Balanco Patrimonial, vai além disso, se trata de uma analise
minuciosa feita por meio das demonstracdes contabeis, como o Balan¢o Patrimonial e contas de

resultado e por fim a prépria analise econémico-financeira (SCHRICKEL, 1998).

Por dltimo, o quinto “C” de crédito denominado Colateral ou Conglomerado, refere-se a
garantia oferecida pelo cliente, a fim de dar maior seguranca a operacdo, pode ser solicitada ao
préprio cliente, ap6s avaliado em decisdo de crédito qual o tipo de garantia pode ser solicitada ao
cliente, serve apena para atenuar possiveis impactos negativos que possam ocorrer (SCHRICKEL,
1998). Silva (2000) determina que a garantia trata-se de uma de seguranca adicional e que
dependendo da anélise de crédito, onde determina-se se serd necessario o fornecimento de garantias,
para a compensacdo de determinadas fraquezas. Geralmente as empresas com excelente
classificacdo de risco, ndo concordam em fornecer garantias para suas operacdes em curto prazo
com seus credores. Mesmo com esta excelente classificagdo de risco, para maior seguranga nas
operacdes de longo prazo ¢é necessario solicitar garantais. Por outro lado as empresas consideradas
de alto risco nem com garantias oferecidas deve-se conceder crédito (SILVA, 2000). Estas garantias
podem ser reais ou pessoais, no caso da garantia real vai além da promessa de pagamento o cliente
(devedor) oferece uma garantia para maior seguranca, que pode ser uma ou Varias garantias, como

hipoteca, penhor, anticrese e Alienacdo Fiduciaria, e se tratam de garantias reais. Nas garantias
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pessoais, 0 credor pessoal oferece garantias como fianca ou aval (SILVA, 2000). Para formalizacéo
destas garantias deve-se ter o auxilio do setor juridico da empresa, para elaboracdo dos contratos
juridicos, para maior seguranca na formalizacédo das garantias solicitada ao cliente, conforme o risco
de crédito associado ao cliente (SILVA, 2000). O préprio analista de crédito devera através de sua
analise de crédito determinar as garantias que devem ser solicitadas ao cliente, dependendo do perfil
de cada cliente.

2.2 RATING PARA AVALIACAO DO RISCO DE CREDITO

Neste topico apresenta-se de forma breve os principais conceitos sobre o Rating de Crédito,
visando dar continuidade ao estudo dos 5 C’s de crédito que serdo a base para determinar o Rating
do cliente, estes conceitos torna-se a base deste estudo, que deve ser conhecida pelos analistas de
crédito antes mesmo da iniciacdo dos calculos dos indicadores abordados neste estudo. Desta forma
o0 Rating de crédito é uma avaliacdo do risco de crédito atribuido a cada cliente conforme a
classificacdo do risco ao qual a empresa esta inserida, esta classificagdo deve ser pontuada através
dos 5 C’s de crédito, onde para cada C de crédito ¢ atribuido um score (pontuacdo) de crédito, se o
cliente obtiver em todos 0s 5 C’s de crédito uma pontuagdo positiva, este cliente sera classificado
com um cliente de Rating A no crédito, obtendo a melhor pontuacdo. O Rating entdo é o resultado
obtido por meio dos 5 C’s de crédito como o Carater, Capacidade, Condigdes, Capital e
Conglomerado ou Colateral, a empresa ainda pode determinar sua classificagdo, atribuindo mais

Rating, conforme o negdcio em que a empresa esta inserida.

Silva (2000) expde que o Rating ¢ “uma avaliagdo do risco. Esta avaliagdo ¢ feita por meio
da mensuracao e ponderacdo das variaveis determinantes do risco da empresa”. O Rating fornece
um codigo que demonstra a classificagdo do risco de cada cliente, demonstrando a graduacao deste
risco. Normalmente esté classificacdo é interessante aos credores, ou analistas que dependem dessa

classificacdo para a tomada de decisdo (SILVA, 2000).

O Risk Rating se trata de um conceito gerencial desenvolvido para avaliar a qualidade de
crédito atribuida a cada cliente, onde € classificada com subjetividade por cada empresa, ndo sendo
seguido um modelo padrédo (SCHRICKEL, 1998). Atribui-se que as empresas com risco minimo de
crédito se trata de uma empresa saudavel, onde os analistas gostariam de conceder crédito, mas se
tratam de empresas que demandam menos crédito, geralmente as empresas que demanda maior

crédito sdo as empresas com rating de risco maximo, onde os analistas deverdo concentrar maior
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importancia para andlise deste tipo de concessdo de crédito (SILVA, 2000). No caso destas
empresas de risco maximo, o analista pode solicitar uma garantia adicional conforme estudado nos
5 C’s de crédito o Conglomerado ou Colateral, diminuindo assim a inseguranca na concessao de
crédito, mas isto deve ser bem avaliado pelo analista, ja que em muitos casos estas empresas tem

um risco elevado em que ndo € aconselhavel a concessao de crédito, mesmo com garantias.

Desta forma o Rating de crédito visa dar suporte para maior seguranca ao analista de crédito,
pois determina-se 0 melhor e pior demandador de crédito, conforme estudado neste capitulo o
analista podera atribuir a sua carteira de clientes o Rating dos seus clientes, conhecendo assim o
perfil de cada um de seus clientes, fornecendo maior seguranca no momento da concessdo de

crédito.

2.3 PRINCIPAIS INDICADORES PARA CONCESSAO DE CREDITO POR MEIO DAS
DEMONSTRACOES CONTABEIS

A complexibilidade das demonstragdes contébeis e as varias informacgdes que podem ser
retiradas dos balancos patrimoniais tendem a dificultar a compreensdo dos dados contabeis, por isso
atraves desse estudo verifica-se os indicadores mais relevantes para uma andlise de crédito mais
criteriosa, onde se é determinado os indicadores que melhor determinam a salde financeira das
empresas. Estes indicadores devem ter algumas qualidades determinantes para medir o desempenho
da empresa, como objetividade (os dados extraidos devem ser objetivos), mensurabilidade (devem
ser mensuraveis por escalas de valor), compreensibilidade (devem ser dados compreensiveis aos
analistas e gestores), comparabilidade (devem ser comparaveis entre periodos da entidade ou
comparados a demais entidades) e custo (considerar uma analise custo-beneficio) (KASSAI, 2002).
Para isso existem alguns indicadores econdmico-financeiros que séo determinantes na concessao de
crédito e que ajudam os analistas de crédito das Industrias de Fertilizantes a conceder crédito com
maior seguranca. A andlise de crédito por meio desses indicadores visa dar suporte a decisdo de
crédito, para que o gestor de crédito tenha ciéncia de sua tomada de decisdo, e busque a alternativa
que traga maior retorno de lucro para a empresa. Conforme esta pesquisa estes principais
indicadores sdo: Liquidez Corrente, Liquidez Seca, Liquidez Imediata, Liquidez Geral,
Imobilizagdo do Capital Préprio, Endividamento Geral, Rentabilidade do Patriménio Liquido,

Retorno Sobre Vendas e o Capital de Giro, que serdo estudados com maior detalhe neste capitulo.
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Considera-se como principais indicadores na andlise de crédito, aqueles que determinam a
salde da empresa, como informacdes financeiras pode-se considerar o faturamento, o Patrimodnio
Liquido e o resultado liquido do exercicio. J& como os indicadores econdmico-financeiros os
indices de liquidez, o endividamento e a rentabilidade do Patriménio-Liquido (SANTI FILHO,
1997).

Esses indicadores sdo obtidos por meio das demonstracGes contébeis, que constituem uma
das maiores fontes de informacdes, para concessdo de crédito ao cliente. O balanco patrimonial
retrata um determinado momento da empresa, especificando-se os bens direitos e obrigacdes
(SILVA, 2000). J& as demonstracdes de resultado do exercicio, demonstram o resultado do periodo
conforme lucro ou prejuizo da empresa (SILVA, 2000). Considera-se que o Balango se trata de uma
fotografia dentro de determinado momento da organizacdo, ou seja, uma situacdo estatica, é a
situacdo econdmico-financeira de um sé dia, por isso deve-se tomar o cuidado de analisar a situacédo
dentro de determinado momento e ndo considerando a situa¢do de todo o0 momento da organizagéo
(SCHRICKEL, 1998). A analise destes indicadores representam uma série de calculos que ser inter-
relacionam e sdo obtidos através das principais demonstracdes financeiras (PADOVEZE E
BENEDICTO, 2004). Através destes indicadores pode-se mitigar o risco com mecanismos de

protecdo, como a andlise de indicadores que demonstrem a situacdo financeira de uma empresa.

Para Silva (2000) a andlise destes indicadores por meio dos demonstrativos contabeis sdo
informagdes de grande valor a respeito da solidez de uma determinada empresa, tornando-se uma
eficiente ferramenta para o analista ou gestor de crédito para uma melhor gestéo do risco. Schrickel
(1998, p. 175) expbe que “demonstrativos economico-financeiros é uma parte, apenas uma parte da
andlise de crédito. Uma parte importante e nunca desprezivel, eis que permite lidar com questdes

quantitativas objetivamente verificaveis”.

Silva (2000) expBe que os indices financeiros tem por objetivo fornecer informacgdes que
ndo podem ser reveladas facilmente, é obtida através da relacdo entre grupos ou contas. O analista
deve pensar que estes indicadores expde apenas uma data, ou seja cabe a ele verificar através desses
indicadores, se ha possibilidade futura dessa empresa gerar novos lucros (PADOVEZE E
BENEDICTO, 2004). Deve-se considerar que o analista de crédito ndo se trata de um auditor que
vai verificar as contas e a legitimidade de certas contas e transac¢des dentro de um balango, mas sim

aquele que vai utilizar deste balango para retirar informagdes importantes através de indices de
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liquidez, para diagnosticar a saude financeira da empresa para determinar se é viavel a concessdo de

crédito e em quais condic6es, como o fornecimento de garantias por exemplo.

Inicia-se este estudo com os indicadores de liquidez, que avaliam a capacidade de
pagamento das empresas, com a da relacdo entre seus ativos e passivos (KASSAI, 2002). Os
indicadores de liquidez sdo os indicadores de maior preocupacdo para os analistas de crédito,
principalmente os indicadores de Liquidez Imediata (SAPORITO, 2005). Estuda-se portanto o
primeiro indicador de liquidez que serd o de Liquidez Corrente. Por meio deste indicador
determina-se se a empresa tem condicdes de honrar seus compromissos de maneira mais instantanea
(SCHRICKEL, 1998). Este indicador embora sozinho ndo determine se uma empresa € solvente ou
ndo, é obrigatdrio seu calculo, pois o seu resultado vai sinalizar a capacidade de pagamento da
empresa (FILHO, 1997). Padoveze e Benedicto (2004) expBe que por meio desse indicador de
liquidez, avalia-se a capacidade de pagamento da empresa. Os indices de liquidez servem para
medir os ativos da empresa, através de seus bens e direitos verifica-se se é possivel a liquidacdo da
dividas (PADOVEZE E BENEDICTO, 2004).

Padoveze e Benedicto (2004), reconhecem que o indicador de Liquidez Corrente é o
principal e mais utilizado para avaliar a capacidade de pagamento de um cliente, pois demonstra
todos os ativos realizaveis no curto prazo. Através deste quociente determina-se a liquidez de uma
maneira mais instantanea possivel (SCHRICKEL, 1998). Este indicador serve para demonstrar
quantos reais a empresa dispdes para saldar suas dividas de curto prazo, pode ser considerado como
o mais importante indice de liquidez (IUDICIBUS, 1998). Este indicador devido seu grau de
relevancia conforme demonstrado neste estudo, pode ser o primeiro indice a ser calculado na

andlise de crédito, se tornando indispensavel seu célculo pelo analista de crédito.

Para um bom resultado do célculo deste indice de Liquidez Corrente este resultado deve
estar acima de 1, dentro deste nivel demonstra que a empresa tem condi¢cdes de cumprir com suas
obrigaces, através dos valores que compdem o ativo circulante, ao contrario disto demonstra com
grande probabilidade que a empresa ndo venha a honrar seus compromissos a curto prazo
(PADOVEZE E BENEDICTO, 2004). Este indice é estatico, desse modo, a empresa pode estar com
um bom indice acima de 1 porém no outro dia, estar com um indice abaixo de 1 devido a varia¢des
futuras. O contrario também é verdade, a empresa pode estar com um indice ruim, ou seja abaixo de
1, mas no outro dia ou na outra semana estar com um bom indice (PADOVEZE E BENEDICTO,
2004). Desse modo depende muito do negdcio em que a empresa atua, para este indice servir como
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um bom pardmetro deve ser analisado também o negdcio da empresa, de qualquer forma este
indicador (1) é um bom referencial para anélise na concessdao de crédito (PADOVEZE E
BENEDICTO, 2004). Portanto, demonstra-se a seguir a formula para o célculo do indice de

Liquidez Corrente.

LIQUIDEZ CORRENTE

QLC = AC
PC

QLC = quociente de liquidez corrente
AC =ativo circulante
PC = passivo circulante

Prosseguindo este estudo demonstra-se outro indicador relevante na analise de crédito é o
indice de Liquidez Seca, este indicador serve como um dado para ajudar a dar maior significancia
na interpretagdo do indice de Liquidez Corrente (SANTI FILHO, 1997). Padoveze e Benedicto
(2004), reconhecem que liquidez seca é “um prolongamento do indice de liquidez corrente”.
Servindo entdo para verificar a importancia dos estoques para cumprir as obrigacdes do passivo
circulante, demonstra que se o indicador estiver acima de 0,9 ndo é necessario a venda dos estoques
para cumprir com as obrigagcdes de curto prazo. Mesmo que as vendas diminuam, ndo seria
necessario buscar recursos através dos estoques. Por outro lado se o indicador for menor do que 0,9,
representa que a empresa ndo tem condi¢cBes de cumprir com suas obrigagdes a curto prazo,
dependendo assim da venda dos estoques (SANTI FILHO, 1997).

Este indice calcula a liquidez de curto prazo, levando em conta o estoque da empresa, ou
seja o indice que verifica o estoque que pode transformar-se em dinheiro (PADOVEZE E

BENEDICTO, 2004). Deve-se levar em conta para a analise deste indice o tipo de negdcio da
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empresa. No caso das industrias de fertilizantes deste estudo, que tém um ciclo operacional maior,
possuem também trés tipos de estogues, como o estoque de materiais e embalagens, o estoque de
produtos em elaboracdo e por fim o estoque de produtos acabados. Neste caso o estoque de
produtos acabados pode ser considerado como o0 das empresas comerciais, pois podem transformar-
se em dinheiro mais rapidamente, ja os estoques de materiais e embalagens e o de produtos em
elaboragdo, ndo podem ser considerados para transformacéo tdo rapida em dinheiro (PADOVEZE E
BENEDICTO, 2004). Este indicador serve para demonstrar 0 quanto a empresa depende de vendas,
para saldar suas dividas através do estoque (PADOVEZE E BENEDICTO, 2004). E um indice
conservador, serve para avaliar a situacdo de liquidez da empresa, eliminando-se o estoque
(IUDICIBUS, 1998). Padoveze e Benedicto (2004) explicam que a “A base conceitual sobre a qual
é estruturado é a maior dificuldade de realizacdo dos estoques em relacdo aos demais componentes

do capital de giro de curto prazo”.

O indicador de Liquidez Seca deve ser observado pelo analista de crédito como um
indicador que definird o quanto a empresa esta dependente de seu estoque para saldar suas dividas
ou no melhor caso se esta empresa tem condic¢Ges de saldar suas obrigacdes sem depender da venda
de seus estoques o0 que seria ideal para ser considerado como um cliente com bom resultado para

este indicador, como abaixo:

LIQUIDEZ SECA

QLS = AC (-) ESTOQUES
PC

QLS = quociente de liquidez seca
AC =ativo circulante
PC = passivo circulante
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Em continuidade a analise dos indicadores relevantes a analise de crédito, estuda-se a seguir
0 indicador de Liquidez Imediata. Padoveze e Benedicto (2004) explicam que “de todos o0s
indicadores de capacidade de pagamento, esse € 0 que realmente se caracteriza como de liquidez,
uma vez que trabalha com os elementos patrimoniais do ativo circulante”. Compreende-se que essas
disponibilidades sdo os valores com maior liquidez no balango patrimonial, como o caixa, conta
bancos, aplicagdes bancérias de curto prazo para resgate imediato (PADOVEZE E BENEDICTO,
2004).

Considera-se para este indice que quanto maior o resultado melhor para o indicador,
demonstrando ter maior valor disponivel para saldar suas obrigacGes de maneira imediata
(PADOVEZE E BENEDICTO, 2004). Este indice determina o quanto a empresa dispbe para saldar
as suas dividas de prazo curto. Este indice compara os valores de disponibilidade imediata com
dividas que podem vencer em até 365 dias, mas este indicador deve ser analisado para um melhor
resultado através da divisao pelas dividas que venham a vencer dentro também de um curto prazo
(IUDICIBUS, 1998).

Este indicador de Liquidez Imediata deve ser analisado como um indicador que demonstra
os resultados dentro de um periodo de curto prazo, deste modo é interessante que o analista de
crédito tenha consciéncia que ndo se trata de contas ou dividas de longo prazo, estando analisando
somente o periodo de curto prazo. Mesmo assim este indicador é relevante e ndo pode ser
desconsiderado da anélise de crédito pois vem a demonstrar as disponibilidades da empresa para
saldar suas obrigacfes de curto prazo, vindo a auxiliar os indicadores de liquidez financeira, como

segue:

LIQUIDEZ IMEDITA

LI =DIPONIBILIDADES
PC

LI = liquidez imediata
PC = passivo circulante
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Prosseguindo o estudo dos indicadores estuda-se o proximo indicador, o indice de Liquidez
Geral, através deste quociente determina-se apenas o estudo de liquidez de uma abrangéncia geral
(SCHRICKEL, 1998). Define-se que este quociente serve para determinar de um modo geral a
capacidade da organizacao de liquidar seus compromissos firmados no dia exato do seu vencimento
(SCHRICKEL, 1998). Este indice indica quanto a empresa tem disponivel em dinheiro, assim como
bens e direitos tanto realizaveis a curto como a longo prazo, para cumprir com suas obrigacoes
gerais, interpreta-se por meio desse quociente que quanto maior seu resultado, melhor (SILVA,
2000).

Schrickel (1998, p. 224) explica que os quocientes de Liquidez sdo “indicadores ou grandes
monitores de “zonas de preocupagdo” numa analise”. Com deste indicador € possivel trabalhar tanto
com os ativos realizaveis e passivos exigiveis, também com os classificados em curto e longo prazo.
Demonstra-se a capacidade geral de pagamento do cliente, servindo para verificar a saude
financeira & longo prazo da empresa, através da sua liquidez geral (PADOVEZE E BENEDICTO,
2004). Como este indice trabalha tanto com valores a curto prazo como valores a longo prazo nao
serve como referéncia se analisado isoladamente e sera melhor aproveitado se analisado
considerando varios periodos, evidenciando assim uma analise geral de melhor liquidez
(PADOVEZE E BENEDICTO, 2004). Este indice de liquidez avalia a satde financeira também de
longo prazo da empresa, por se tratar de prazos longos deve ser associados Varios quocientes de
liquidez (IUDICIBUS, 1998).

Diferente ao indicador de Liquidez Imediata onde se € calculado apenas contas e obrigacdes
de curto prazo, o indicador de Liquidez Geral vem a demonstrar tanto as contas e obrigacdes de
curto prazo como também vem a abranger as contas e obrigacdes de longo prazo, sendo um
indicador que vem complementar os demais indices de liquidez, contribuindo assim para uma
analise de crédito mais completa. Desta forma deve-se calcular através da formula demostrada a

sequir:



21

LIQUIDEZ GERAL

QLG =AC (+) REALIZAVEL ALP
PC (+) EXIGIVEL A LP

QLG = quociente de liquidez geral
AC =ativo circulante

PC = passivo circulante

LP =longo prazo

No préximo indicador denominado Imobilizacdo do Capital Préprio demonstra-se o quando
a empresa (cliente) tem aplicado seus recursos proprios no ativo permanente, demonstrando a
aplicacdo de seus recursos em imobilizados, € possivel que o analista possa verificar como seus
clientes tem utilizado seus recursos proprios, este indicador é determinado por meio do indice de
Imobilizagdo do Capital Proprio. Demonstra-se atraves deste indice de Imobilizagcdo quanto do
patriménio da empresa esta sendo utilizado no ativo permanente. A interpretacdo deste indice
determina que quanto maior o resultado, pior se torna para o resultado do cliente na analise de
crédito, este indice demonstra relevantes decisdes estratégicas da empresa, como expansao,
compras, por fim sdo os investimentos que informam o risco de atividade da empresa (SILVA,
2000).

Com este indicador considera-se que quanto mais a empresa aplicar em ativo permanente
Seus recursos, maior sera seus custos fixos, ja que esta terd mais despesas como depreciacdo,
manutencdo, seguros entre outros, e como consequéncia investira menos no ativo circulante,
dependendo assim mais de capital de terceiros para o financiamento de seu ativo circulante
(PADOVEZE E BENEDICTO, 2004). Por isso é relevante que o analista de crédito tenha essa
visdo no momento da concessdo de crédito, pois vai impactar decisivamente na dependéncia desse
cliente de recursos de capital de terceiros, dependendo assim mais de financiamentos para capital de
giro ou outras linhas de bancos que venham a aumentar seu endividamento para continuidade de seu

negocio, se tornando um cliente de alto risco na concessédo de crédito, assim:
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IMOBILIZACAO DO CAPITAL PROPRIO

ICP = AP
PL

ICP = imobilizagdo do capital proprio
AP = ativo permanente
PL = patrimonio liquido

Outro indicador relevante na concesséo de crédito nas inddstrias de fertilizantes € indice de
Endividamento Geral, por meio deste indice sera revelado o quanto o cliente depende de capital de
terceiros para continuidade do seu negécio. Brito (2000, p. 101) reconhece que “As empresas com
elevada participacdo de dividas financeiras na estrutura de capital tendem a ter maior dificuldade
para honrar os seus compromissos com os credores”. Dessa forma este indicador revela o
endividamento geral da empresa, demonstrando como uma empresa financia seus ativos (SANTI
FILHO, 1997). E definido com este indice 0 quanto esta empresa vem sendo financiada através de
capital de terceiros. Se seu resultado atingir até 50% de endividamento pode-se concluir que esta no
patamar da maioria das grandes empresas brasileiras, que esta nesse nivel, se seu endividamento
estiver até 35% demonstra que se trata de uma empresa bastante conservadora, quando o resultado
ultrapassar 65% demonstra que a empresa tem um alto nivel de alavancagem financeira, buscando
recursos de terceiros, entretanto se o resultado da empresa analisada, estiver entre 0s 35% e 65%
pode-se concluir que a empresa estd nos patamares normais de endividamento, buscando
financiamento de terceiros dentro da normalidade (SANTI FILHO, 1997).

A maioria das empresas que entram em faléncia, através de periodo longo, apresenta um
quociente alto de endividamento através de capitais de terceiros (PADOVEZE E BENEDICTO,
2004). Portanto é um indice bastante utilizado nas industrias de fertilizantes na concessdo de

credito, para que possa ser diagnosticando o cliente com grande endividamento, nesse caso um
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cliente com auto grau de endividamento dificilmente ndo apresente no futuro dificuldades
financeiras ndo honrando seus compromissos. O calculo deste indice estd representando pela

formula abaixo.

ENDIVIDAMENTO GERAL

EG=PC(+)ELP
ATIVO

EG =endividamento geral
PC =passivo circulante
ELP = exigivel a longo prazo

O préximo indicador se trata do indice da Rentabilidade do Patriménio Liquido, este vem
apresentar o perfil da empresa analisada, que fornece uma viséo sobre os resultados da empresa
(SANTI FILHO, 2000). Santi Filho (1997, p. 76) reconhece que “ao valor do patriménio liquido ¢
ao resultado liquido do exercicio, o objetivo é fornecer uma visdo sobre a capitalizacdo da empresa
e os resultados obtidos”. Filho (1997, p. 76) explica que “a relag@o entre o patrimdnio liquido e as
dividas financeiras, neste sentido, é de extrema importancia. Revela a proporcdo dos riscos

assumidos”.

O valor do Patriménio Liquido e o resultado liquido do exercicio, vem a demonstrar 0s
resultados e a capitalizacdo da empresa, mostra-se que o Patriménio Liquido e as dividas
financeiras é de extrema importancia parta analise de crédito (SANTI FILHO, 1997). Identifica-se

que o resultado liquido do exercicio que pode ser de lucro ou prejuizo, vem a demonstrar
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objetivamente sobre a situacdo financeira da empresa, ou seja a lucratividade (SANTI FILHO,
1997).

A rentabilidade pode ser interpretado conforme seu resultado, caso este resultado seja acima
de 6% indica que este resultado € positivo, pois demonstra que a empresa vem remunerando 0
capital de seus proprietarios, quanto maior que este resultado melhor. Abaixo de 6% é até o limite
da conta de resultados (lucro/prejuizo), interpretando uma baixa remuneracdo ao capital dos
proprietarios. No caso negativo, indica o quanto ja perdeu do capital dos proprietarios em relacéo ao
prejuizo, neste caso € o pior resultado deste quociente em uma analise de crédito (SANTI FILHO,
2000). Este indicador é considerado como o mais importante da analise financeira através do
balanco patrimonial, ja que o objetivo é o capital dos donos da empresa, ou seja 0 retorno dos
esforcos de sua aplicacdo de capital (PADOVEZE E BENEDICTO, 2004).

Na analise de crédito das industrias de fertilizantes este indicador € muito relevante pois por
meio deste indice da Rentabilidade do Patriménio Liquido, pode-se analisar dois aspectos
fundamentais na analise de crédito, o resultado do exercicio e o Patrimdnio Liquido. O primeiro
determina o resultado da empresa no encerramento do exercicio, demonstrando se a empresa obteve
lucro cumprindo o objetivo para o qual foi criada, este € o0 melhor dos cenarios, no caso de prejuizo
gera o efeito contrario e vem a evidenciar o pior dos cendrios. J& através do patriménio liquido
pode-se verificar como a empresa tem utilizado seus recursos préprios em favor do seu negécio ou
para geragdo de receitas. Para um resultado favoravel por meio deste indice deve-se considerar
sempre um resultado positivo, pois no caso de resultado negativo o mesmo demonstra uma
rentabilidade do patriménio liquido ruim, ou seja a administracdo ndo esta sabendo administrar a

empresa com bons resultados em seus recursos proprios.

RENTABILIDADE DO PATRIMONIO LIQUIDO

RPL = RESULTADO LIQUIDO DO EXERCICIO
PL

RPL = rentabilidade do patriménio liquido
PL = patriménio liquido
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O Retorno Sobre as Vendas mostra o faturamento da empresa por meio de suas vendas
liquidas que podem ser obtidas na demonstragdo do resultado do exercicio (DRE). Serve pra
demonstrar o retorno que a empresa esta tendo com suas vendas, vale salientar que pelo faturamento
0 analista pode verificar como esta indo o negocio da empresa pois € preciso que seu faturamento
esteja em crescimento demonstrando uma boa viabilidade do negécio. Mas ndo pode-se levar em
conta somente o faturamento pois muitas vezes a empresa demonstra um grande crescimento em
suas vendas, porém o resultado do exercicio tem demonstrado prejuizo. Ou seja apesar do bom
crescimento de mercado, a administracdo ndo tem controlado muitas vezes seu custo ou sua

inadimpléncia tem sido alta, gerando resultado negativo (prejuizo).

Analisa-se 0 retorno sobre as vendas, com este indicador € possivel avaliar o indice de
retorno sobre as vendas liquidas do periodo, qual o lucro estd sendo obtido através de seu
faturamento. Ou seja serve como uma medida de desempenho da lucratividade das operacdes da
empresa, para este indice é determinado que quanto maior seu resultado, melhor (SILVA, 2000). O

calculo deste indice esta representado na formula abaixo:

RETORNO SOBRE VENDAS

RSV =LL X100

VL

RSV = retorno sobre vendas
LL =lucro liquido
VL =vendas liquidas (ou receita liquida)
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O indicador do Capital de Giro Liquido, este indicador esta ligado as disponibilidades da
empresa 0 quanto esta dispde de recursos proprios para sanar suas obrigacoes. E prudente para esta
analise que o analista de crédito venha a levar em conta os ativos que se transformem em recursos
com maior facilidade, obtendo um resultado mais real com a situacdo da empresa. Schrickel (1998,
p. 215) expde que “Os termos de capital de giro e Capital Circulante sdo sindnimos e querem dizer

a mesma coisa. Sumariamente, ¢ 0 montante ou conjunto de recursos que nao esta imobilizado”.

O Capital de Giro esta presente diariamente na empresa, para que se atenda as necessidades
da empresa através desses recursos, considera-se que se compreende como capital de giro todo ativo
que possa ser transformado em recursos monetarios para utilizagdo dentro de um mesmo exercicio.
Todavia, para utilizacdo deste indicador na analise de crédito, o analista deve ser sempre mais
conservador, levar em conta apenas as disponibilidades para levantamento deste indice
(SCHRICKEL, 1998).

Analisa-se que o resultado desta equacdo pode ser tanto negativa quanto positiva, porém o
analista ndo deve levar em consideragdo ser uma empresa ruim pelo seu resultado ser negativo.
Tudo depende da atividade ou setor de cada empresa, se a empresa demonstrar um resultado
negativo, enquanto as outras empresas deste setor apresentam um Capital de Giro Liquido positivo,
entdo neste sentido pode-se considerar um fator preocupante para concessdo de crédito
(SCHRICKEL, 1998).

CAPITAL DE GIRO LIQUIDO

CGL =AC (-) PC

CGL = capital de giro liquido
AC = ativo circulante
PC = passivo circulante
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2.4 ANALINSE EM CONJUNTO DOS PRINCIPAIS INDICADORES PARA DECISAO NA
CONCESSAO DE CREDITO PELO ANALISTA

Busca-se estabelecer um modelo de estudo que pode ser utilizado pelos analistas de crédito
para se obter maior objetividade nas conclusées, criando-se modelos quantitativos dos indicadores
econdmico-financeiros analisados em conjunto que atribuem notas ou pesos conforme o objetivo da
empresa credora na avaliacdo de crédito (SAPORITO, 2005). Antes de iniciar a anélise em
conjunto dos principais indicadores, deve-se perceber que o estudo por meio das demonstracGes
contabeis trata-se de uma medida conservadora, o crédito € apontado como um dos principais
motivos do conservadorismo contabil, pois diversos fatores demonstram que as préaticas contabeis
beneficiam os credores, sendo um dos principais motivos desse conservadorismo contébil (BRITO,
2010).

Em continuidade ao estudo demonstra-se como o analista de crédito podera obter uma
analise de crédito mais segura para a concessdo de crédito, podendo-se aproveitar desse
conservadorismo contébil. Inicia-se portanto o processo desta analise orientando o analista que
antes de qualquer analise destes indicadores, conheca bem a empresa em analise, seu produto, seu
ramo de atividade, conhecendo-a intimamente, estudando as peculiaridades de cada negécio
(IUDICIBUS, 1998). Deve-se apds conhecer a empresa, Vverificar o resultado de cada quociente,
analisando-o isoladamente, liquidez, endividamento e rentabilidade, comparando-os com o0s
quocientes do setor (IUDICIBUS, 1998). Junta-se entdo todos as analise isoladas dos quocientes, e
procura-se comparar um resultado com o outro, e verificar qual estd melhor ou pior, buscando uma
conclusdo (IUDICIBUS, 1998). Este conjunto de anélise das demonstracdes contabeis consiste na
observacdo, na decomposicdo de seus elementos, na relagdo de cada componente e na
recomposicdo do todo (LYRA, 2008).

Unindo o resultado de cada quociente que foi calculado separado conforme indicadores
estudados no capitulo anterior, estes devem ser comparados entre si evidenciando os melhores e
piores resultados conforme o estudo, deve-se unir os resultados obtidos através de cada indicador
como a Liquidez Corrente, Liquidez Seca, Liquidez Imediata, Liquidez Geral, Imobilizacdo do
Capital Préprio, Endividamento Geral, Rentabilidade do Patriménio Liquido, Retorno Sobre
Vendas e Capital de Giro Liquido, através desses indicadores o analista de crédito das industrias de

fertilizantes podera ter um diagnostico geral da saude financeira da empresa assim como sua
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aplicacdo de recursos, podendo determinar se a empresa tem condigdes de honrar seus

compromissos, sendo possivel ou ndo a concessdo de crédito.

Para uma melhor analise do diagnéstico da empresa por meio dos indicadores econémico-
financeiros que demonstram a situacdo estatica de determinado periodo ou data, o estudo torna-se
mais completo utilizando-se ndo somente um periodo ou exercicio para o estudo. Desse modo
sugere-se que o analista de crédito das indUstrias de fertilizantes solicite a empresa demandadora de
crédito que disponibilize os trés altimos Balancos Patrimoniais para que se possa retirar 0s
indicadores demonstrados neste estudo para se ter uma visdo geral e completa desses trés periodos.
Podendo assim ser comparado os periodos entre si e com isso se ter uma amostra da evolugao
patrimonial da empresa, se 0s seus indices ao longo do tempo apresentam melhora ou talvez uma
piora. Ou se ainda, se mantiveram iguais, o ideal para o melhor dos cenarios é que a empresa esteja
demonstrando crescimento ao longo dos periodos analisados, evidenciando a evolucdo de seus

negoécios.

De certa forma ndo existe uma analise pré-definida, tudo depende de cada tipo de setor, e até
mesmo do perfil de cada analista, compara-se esta analise ao diagndstico de um médico, onde cada
paciente é avaliado conforme seu quadro clinico, ou até mesmo o resultado de seus exames para se

chegar ao diagndstico, assim ¢ a individualidade de cada empresa (IUDICIBUS, 1998).

Desse diagndstico elaborado pelo analista de crédito segundo Santo (2003), deverad ser
determinado o limite de crédito atribuido ao risco do cliente, ou seja o risco maximo que a empresa
deseja correr. Santo (2003) explica que o analista de crédito pode liberar as vendas a prazo até o
teto maximo do que foi formalizado no limite de crédito, ficando responsavel pelo gerenciamento
deste limite. Além disso, cabe ao analista de crédito administrar sua carteira de clientes buscando
tempestivamente o envio das informacfes contabeis de seus clientes. Isto ajuda a monitorar
informacdes que demonstrem o fluxo de caixa futuro da empresa para verificar o grau de risco em
que a empresa como credora esta correndo em suas operacdes de crédito, com o objetivo de tomar

medidas para evitar perdas, protegendo assim o0s seus direitos de recebimento (BRITO, 2010).

Por fim, ap6s a formalizacdo do crédito e limite de crédito orienta-se que para uma analise
mais segura é preciso que varios pareceres sejam informados, cada analista deve ter em seu perfil a
ponderac&o e o equilibrio (IUDICIBUS, 1998). Para um melhor resultado destes pareceres, pode-se
buscar maiores orientacbes com gerentes financeiros ou outros que possam ajudar na conclusdo da

concessdo de crédito (IUDICIBUS, 1998). O relevante é que estes pareceres estejam embasados
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principalmente nos indicadores estudados, nas teorias de crédito como os 5 C’s de crédito e rating,
ou seja que a analise de crédito esteja bem fundamentada com principios quantitativos e qualitativos

e que por fim ndo estejam meramente baseada em suposic¢des por parte do analista.

3 METODOLOGIA DA PESQUISA

Descreve-se, por meio deste capitulo, os procedimentos metodoldgicos utilizados neste
estudo. Inicialmente, apresenta-se as caracteristicas desta pesquisa. A diante, descrevem-se 0s
procedimentos da pesquisa exploratdria e andlise do estudo de caso, assim como demais dados

relevantes ao estudo.

A pesquisa caracteriza-se como exploratéria, atendendo aos seus objetivos, por se tratar de
uma pesquisa por meio do estudo de bibliografias sobre diversos aspectos, dimensdes ou
componentes pesquisados. Trata-se de uma pesquisa do ponto de vista de seus procedimentos como
bibliogréfica, para buscar responder seu problema de pesquisa. A pesquisa exploratoria tem por
objetivo ter maior familiaridade com o problema de pesquisa, construindo hip6teses e aprimorando
idéias, sendo uma pesquisa flexivel, que busca variados aspectos ao estudo de pesquisa (GIL, 1996).

Caracteriza-se como uma pesquisa qualitativa, pois o objetivo da pesquisa qualitativa busca
descrever aspectos do comportamento de situacdes e variaveis (MARTINS E LINTZ, 2000).
Através da abordagem qualitativa é atribuido ao processo julgamental através do conhecimento e
experiéncia do proprio analista de crédito, que busca através das demonstracdes contabeis extrair a
base para a andlise de crédito (BRITO, 2010).

O caso estudado refere-se a pesquisa dos processos para concessdo de crédito em uma
industria de fertilizantes, coletou-se dados reais sobre as analises de crédito, os métodos adotados e

como a concessdo de crédito é realizada, respeitando-se a hierarquia adotada nesta industria.

O estudo de caso caracteriza-se por um estudo detalhado e profundo de um ou mais objetos
de estudo. Para permitir seu amplo conhecimento pelo objeto estudado e sua maior utilidade, este
estudo é fortemente utilizado nas pesquisas exploratdrias, este estudo é feito nos casos em que ja
existe conhecimento pela pesquisa estudada, e busca-se a exploracdo e aprimoramento do caso de

pesquisa, para se determinar o tipo ideal para determinado assunto (GIL, 1996).
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4 ANALISE DOS DADOS

Mostra-se neste capitulo, a descricdo da empresa objeto de estudo. A diante, descreve-se 0

processo de concessao de crédito.

4.1 DESCRICAO DA EMPRESA OBJETO DE ESTUDO

O crédito faz parte do negocio de uma inddstria, nele depende o sucesso de uma venda, pois
esta sO serd concretizada ap6s o total recebimento da promessa de pagamento gerada no ato da

compra.

Para esta pesquisa foram levantados varios dados sobre a analise de crédito desta industria,
que tem como objetivo principal de negdcio fornecer produtos que venham a atender a necessidade
do agronegdcio. Desta maneira, o setor de crédito visa analisar seus principais clientes que séo as

Cooperativas de agricultores e os Distribuidores de produtos para o agronegocio.

Quanto a estrutura desta industria de fertilizantes, esta divide-se em unidades de negdcios,
abrangendo os estados brasileiros como Mato Grosso do Sul, Parang, Santa Catarina e Rio Grande
do Sul. Em cada uma dessas unidades de negdcios existe um analista de crédito que é responsavel

pela analise e concessdo de crédito.

Para atender ao objetivo desta pesquisa, foram observados 0s processos desses analistas na
concessao do crédito, para se definir a importancia das teorias de crédito e dos indicadores

financeiros na concessdo de crédito.

Nessa industria de fertilizantes existem grandes valores de limites de crédito a ser concedido
e linhas de crédito que demandam longo prazo, gerando assim um alto risco para a empresa. Desta
forma, o analista de crédito deve ser uma pessoa bem preparada para administrar estes riscos. Com
base nesta preocupacdo foram analisados os perfis desses analistas de crédito conforme segue:
existe uma longa experiéncia especifica desses analistas com o crédito entre 9 e 15 anos de
experiéncia. A maioria deles, cerca de 85%, tem ensino superior completo e dentre estes 5% com
pos graduacdo. A faixa etéria varia entre 28 e 38 anos, e a maioria (cerca de 90%) desses analistas

sdo do sexo feminino.

O prazo de recebimento desta inddstria é longo, ou seja seus clientes demandam longo

prazo, de modo que para suprir essa necessidade existem duas linhas de crédito utilizadas, o crédito
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rural e o vendor, o primeiro é o que tem maior prazo (365 dias) e como consequéncia o de maior
risco, esta linha é incentivada pelo governo e possui uma taxa atrativa de juros, sendo mais baixa
que o praticado no mercado, e por isso sO pode ser disponibilizada as Cooperativas. Ja a segunda
linha trata-se do vendor, uma linha de crédito de longo prazo (cerca de 180 dias), e que também
representa um risco alto por se tratar de um prazo muito longo, esta linha é mais utilizada pelos

Distribuidores, que precisam desse prazo para repassar aos agricultores.

As duas linhas de crédito visam dar suporte aos clientes desta industria, pois estes clientes
precisam aguardar o recebimento dos produtores, que por sua vez dependem da agricultura, ou seja
precisam aguardar entre o plantio e a colheita. Além dessas linhas de crédito (crédito rural e
vendor), existe também o prazo fornecido pela prépria industria, que sdo menores, em média de 60

dias.

Através dessas 3 linhas de crédito estudadas (crédito rural, vendor e prazo da propria
indUstria) torna-se possivel um maior lucro ao proprietario e melhor faturamento, ja que facilita a
venda a clientes que s6 podem pagar mediante vendas a prazo, se tornando um diferencial
competitivo no ramo onde esta inserido as industrias de fertilizantes. Silva (2000, p. 66) expde que
crédito ¢ “um instrumento de politica de negdcios a ser utilizado por uma empresa comercial ou

industrial na venda a prazo de seus produtos”.

Os pontos levantados desta pesquisa foram quais os indicadores financeiros estavam
intimamente ligados a concessdo de crédito por parte desses analistas de crédito. No caso desta
industria de fertilizantes que se trata de uma empresa com perfil de crédito conservador, foram
identificados os indicadores econémico-financeiros que sdo utilizados neste processo assim como as

teorias de crédito utilizadas.

Segundo informag6es confirmadas pelos demais analistas de crédito, para todos os clientes
que demandam crédito desta industria de fertilizantes sdo utilizadas as teorias de crédito citadas
nesta pesquisa e analisados os indicadores econémico-financeiros, portanto existe total

aplicabilidade deste estudo conforme a amostra de pesquisa.

4.2 DESCRICAO DO PROCESSO DE CONCESSAO DE CREDITO
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Foram estudados e analisados os indicadores utilizados nesta industria de fertilizantes para
concessdo de crédito. Os indicadores mostram a preocupa¢do da empresa na andlise do risco de

crédito e neles busca maior seguranga na concessao de seus créditos.

O analista de crédito segue rigorosamente a politica de crédito da empresa, que tem como
regra na formalizacdo de crédito o calculo dos indices e as teorias de crédito apresentados neste
estudo que resulta no parecer de crédito por parte do analista.

Inicia-se 0 processo desta analise com o recebimento de todos os documentos solicitados na
politica de crédito sendo eles: os 3 dltimos Balancos Patrimoniais, a ficha cadastral do cliente
preenchida conforme padrdo da empresa, a Ultima ata de Assembléia para Cooperativas ou ultima
Alteracdo Contratual no caso de distribuidores, o parecer técnico do setor comercial (onde devera
ser descrito toda a estrutura do cliente), o limite e o prazo solicitado. Apds o recebimento de toda
essa documentacao inicia-se o processo conhecendo o cliente, este conhecimento € obtido por meio
da teoria dos 5 C’s de crédito (Caréater, Capacidade, Condi¢oes, Capital e Conglomerado). Apds,
sera feita uma consulta na Serasa para verificar se o cliente analisado ndo possui restricdes na
Serasa como protestos, cheques sem fundo ou pendéncias financeiras. Em seguida busca-se as
referéncias comerciais que sdo obtidas nos concorrentes, essa referéncia demonstra o perfil do
cliente, como histérico de pagamentos ou possiveis atrasos. Por fim, analisa-se 0s principais

indicadores econdmico-financeiros estudados nesta pesquisa.

De posse de todas essas informagdes documentadas, inicia-se o parecer de crédito, nele serd
relatado todos os pontos estudados nesta pesquisa. Ao final deste parecer e com base nas
informacdes recebidas o analista devera atribuir um rating ao cliente, dependendo de sua analise
técnica do cliente, este rating possui a seguinte descricdo: rating A para clientes com excelente
conceito de crédito, demonstrando possuir condi¢cdes para aumentar seu limite de crédito. Rating B
para cientes bons, mas que deve-se manter o limite de crédito, ou seja manter o risco atual sem
maiores exposicdes e o Rating C para clientes que tenham um alto risco de crédito onde é

aconselhavel diminuir a exposicao ao risco.

Apbs descrito todo o parecer técnico de crédito, o limite sugerido pelo analista e o rating do
cliente, este parecer é submetido a aprovacdo do comité de crédito da empresa, sendo este comité
composto pelos seguintes participantes, o diretor financeiro, o gerente de crédito, o diretor
comercial e o presidente, este comité € responsavel por avaliar o parecer de crédito do analista

aprovando ou negativando o crédito, conforme o parecer do analista.
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Por fim ap06s aprovacdo em comité e conforme também o grau de risco do cliente pode ser
solicitado garantias ao cliente, estas garantias podem ser reais ou fidejussorias. As garantias reais
sdo penhor de grdos ou hipoteca, o penhor de grdos pode ser a colheita do produtor como soja,
milho entre outros, enquanto a hipoteca trata-se de imoveis dados em garantia. JA a garantia

fidejussoria trata-se do aval dos diretores ou sdcios dos distribuidores ou cooperativas.

O limite de crédito tem vigéncia de 12 meses, ap6s ocorre a renovagdo do crédito do cliente,

nédo sendo possivel a liberacdo de vendas para limite de crédito vencido.

O analista de credito ainda ficara responsavel em ndo exceder o limite de crédito aprovado,
Ou seja, aprovar vendas a prazo para os clientes desta indistria no teto maximo do limite, ndo
liberando vendas que excedam o limite formalizado e aprovado em comité de crédito. O analista
também é responsavel pelo monitoramento destes clientes, ou seja a qualquer sinal de risco, como
atrasos de pagamentos, alertas na Serasa (inclusdo de inadimpléncia), devera ser suspendido o
crédito e iniciado um novo processo de crédito para nova avaliacdo do cliente, onde € analisado
principalmente o calculo dos principais indicadores financeiros apresentados deste estudo para

identificar a saude financeira do cliente.

Demonstra-se no quadro 1 as fases para a concessdo de crédito a clientes desta industria de

fertilizantes.
MODELO DE ESTUDO PARA ANALISE DE CREDITO
2 FASE
12FASE Principais indicadores (calculos isolados) 32FASE
Conhecimento das empresas (Teorias de crédito) liquidez Corrente Conclusdo (Andlise de crédito)
5C's de crédito Liquidez Seca Conhecimento das empresas (Teorias de crédito)
(Cardter) # Liquidez Imediata Resultados em conjunto dos principais indicadores
(Capacidade) liquidez Geral # PARECER DE CREDITO (workflow)
(Condigdes) Imobilizagdo do Capital Proprio Aprovagdo em comité de crédito
(Capital) Endividamento Geral Formalizagdo do crédito (garantias)
(Conglomerado) Rentabilidade do Patrimonio Liquido Manutencdo constante do risco de crédito
Rating para avaliagdo do risco de crédito Retorno Sobre Vendas
Capital de Giro liquido

Quadro 1: Fases do processo de concessdo de credito.
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Percebe-se nesta pesquisa a contribuicdo da teoria dos 5 C’s de crédito assim como o rating
de crédito que valorizaram e contribuiram na analise de crédito desta industria de fertilizantes, pois
serve como ferramenta para se determinar o perfil do cliente e atribuir o risco que se esta correndo

em cada concessao de crédito (Rating).

Desta forma, os 5 C’s de crédito ajudaram na base deste estudo, pois traz o conhecimento
dos clientes, como: seu perfil (Caréter), capacidade financeira de honrar seus compromissos
(Capacidade), verificacdo dos fatores externos da empresa ou seja seu ambiente macroeconémico
(Condicdes), sua situacdo econémico-financeira (Capital) e por fim a possibilidade de garantias

(Conglomerado).

A teoria do rating de crédito, ajudou na demonstracdo do resultado da analise dos 5 C’s de
crédito, pois busca demonstrar os bons clientes e os clientes que tem risco para a industria. Com
este rating é possivel verificar o risco que a empresa esta correndo, analisando o rating de sua

carteira de clientes.

Ja os principais indicadores fincanceiros que contribuiram neste estudo sdo os de Liquidez
Corrente, Liquidez Seca, Liquidez Imediata, Liquidez Geral, Imobilizacdo do Capital Proprio,
Endividamento Geral, Rentabilidade do Patriménio Liquido, Retorno Sobre Vendas e Capital de
Giro Liquido, vem ajudar a demonstrar a capacidade da empresa de honrar seus compromissos, ou
seja sua saude financeira, para viabilizar com seguranca a concessdo de crédito. Com este estudo
torna-se possivel identificar os clientes saudaveis financeiramente, diminuindo assim os ricos com
inadimpléncia, estes indicadores vem ajudar os analistas de crédito desta industria de fertilizantes a

conceder créditos a clientes que venham saldar suas obrigacoes.

Portanto, tanto as teorias de crédito (5 C’s de crédito e Rating) como o0s principais
indicadores, ajudaram de forma direta no objetivo desta pesquisa estando presente no modelo de
analise de crédito, ajudando e contribuindo para uma andlise de crédito segura e bem sustentada

para concessdo de crédito nesta industria de fertilizantes.
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5 CONCLUSOES E RECOMENDACOES

Neste capitulo apresentam-se as conclusdes deste estudo e recomendacdes para futuras

pesquisas.

5.1 CONCLUSOES

O objetivo desta pesquisa foi identificar e associar os indicadores econdmico-financeiros
que possam contribuir na concessdo de crédito, assim como determinar um modelo que ajude o
analista de crédito a identificar os principais processos que venham a ajudar a identificar os riscos

presentes em cada analise de crédito.

O creédito esta associado ao risco dentro das organizac@es, 0 risco do ndo cumprimento da
promessa de pagamento, porém o risco ndo pode ser eliminado das organizacdes, se 0 risco €
eliminado ndo existe crescimento. Mas pode-se buscar alternativas que possam mitigar este risco,
para auxiliar na tomada de decisdo. Conforme este estudo no caso desta industria de fertilizantes,
buscou-se através das teorias de crédito (5 C’s e Rating) e dos indicadores econdmico-financeiros
uma sustentacdo para uma boa analise de crédito, evitando-se prejuizos financeiro com
inadimpléncia, pois as empresas quebram ndo somente pela falta de crescimento em vendas, mas

sim pela falta de recebimentos consequentes de suas vendas.

Os fatores ideais de sucesso para que as industrias de fertilizantes possam conceder crédito a
seus clientes de uma forma mais segura, garantindo ndo somente a continuidade da entidade como
também sua evolucdo e crescimento, € utilizar as teorias de crédito como os 5 C’s de crédito e o
resultado desta teoria 0 Rating para defini¢do do risco do cliente, assim como utilizar os principais
indicadores financeiros demonstrados neste estudo para contribuir na concessdo de crédito como
Liquidez Corrente, Liquidez Seca, Liquidez Imediata, Liquidez Geral, Imobilizacdo do Capital
Proprio, Endividamento Geral, Rentabilidade do Patrimdénio Ligquido, Retorno Sobre Vendas e
Capital de Giro Liquido. Diminuindo assim seus riscos com inadimpléncia, sustentando seu
faturamento com solidez nos recebimentos, pois uma venda s6 € concluida apds seu total
recebimento, garantindo maiores lucros apurados nos exercicios contabeis e afastando seus

prejuizos financeiros.
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5.2 RECOMENDACOES

Diante das limitacdes desta pesquisa, apresentam-se algumas recomendagfes para futuros

estudos sobre este tema pesquisado:

Realizar uma pesquisa explorando melhor o perfil do analista de crédito como fator
determinante para o sucesso da analise de crédito assim como um aprofundamento

das qualidades inerentes a este cargo;

Investigar os pontos de risco que podem interferir no recebimento dos clientes de
uma industria de fertilizantes, no caso de fatores externos como estiagem ou excesso
de chuvas no plantio dos agricultores que venham a prejudicar sua colheita e como
consequéncia ndo venham a saldar suas obrigaGes com cooperativas e distribuidoras
de produtos agricolas, como principais clientes das industrias de fertilizantes,
gerando uma cadeia de inadimpléncia, afetando diretamente no recebimento destas

industrias de fertilizantes; e

Avaliar e monitorar como o analista de crédito faz a manutencao do risco de crédito
de sua carteira de clientes desta indUstria de fertilizantes, quais as ferramentas

auxiliam neste monitoramento constante de risco de crédito.
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