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RESUMO 

A utilizac;ao do balanc;o financeiro como instrumento de concessao de credito, 
considerando esta importante ferramenta contabil a servic;o da area financeira. A 
importancia de se ter numeros coerentes para avaliac;ao empresarial em um 
contexte puramente financeiro dentro da analise de gestae. Em virtude disto, a 
analise de balanc;o patrimonial e de fundamental importancia e de aplicac;ao pratica 
para a retina des profissionais da area financeira, envolvidos nos processes de 
analise e concessao de credito. 

Ao efetuarmos a analise, verificando tambem o parecer des auditores, e 
comparando-se os resultados aos indicadores do setor em que a empresa atua, 
podendo determinar com uma boa margem de seguranc;a se a tomada do credito 
tera condic;oes de cumprir com os compromissos assumidos, tais sejam a prestac;ao 
de servic;os contratados ou a quitac;ao des debitos advindos da aquisic;ao des 
produtos oferecidos. 

Naturalmente, a analise nao tem a pretensao de ser perfeita e isenta de 
riscos, porem minimiza a probabilidade que a empresa ou instituic;ao tomadora 
apresenta uma situac;ao inadimplente. 

A analise baseada em criterios contabilmente aceitos e consagrados pelas 
instituic;oes garante a legitimidade e a credibilidade do processo de concessao de 
credito, servindo como documento comprobat6rio, de usc interne, para justificar as 
decisoes de concessao de credito ou, ate mesmo, a recusa do mesmo. 

Os riscos a que estao expostas as empresas que optam per conceder credito 
sem a devida analise das demonstrac;oes financeiras. 

Palavras-chave: contabilidade; analise de balanco; concessao de credito; 

analise financeira. 



SUMARIO 

1.0 INTRODUCAO .............................................................................................................. 8 
1.1 Situa<;iio Problema ....................................................................................................... 8 
1.2 Questao de Pesquisa ................................................................................................... 10 
1.3 Objetivos ................................................................................................................... 10 

1.3.1 Objetivo Geral ..................................................................................................... 10 
1.3 .2 Objetivo Especifico ............................................................................................. 10 

1.4 Enquadramento Metodol6gico .................................................................................... 11 
1.4.1 Quanto a abordagem do problema ....................................................................... 11 
1.4.2 Quanto aos objetivos ........................................................................................... 11 
1.4.3 Quanto aos procedimentos ................................................................................... 11 

2.0 REFERENCIAL TEORICO ........................................................................................ 12 
2.1 Hist6rico .................................................................................................................... 12 
2.2 Tipos de Analise ........................................................................................................ 14 

i 2. 3 indices de Liquidez .................................................................................................... 15 
2.3.1 indice de Liquidez Corrente ................................................................................ 15 
2.3.2 indice de liquidez seca ......................................................................................... 16 
2.3.3 indice de liquidez imediata .................................................................................. 17 
2.3.4 indice de liquidez geral ....................................................................................... 17 

/ 2.4 indices Estruturais ...................................................................................................... 18 
2.4.1 indice de endividamento ...................................................................................... 19 
2.4.2 Composi<;iio do endividamento ............................................................................ 19 
2.4.3 indice de imobiliza<;iio ......................................................................................... 20 

2.5 indices de Atividade ................................................................................................... 20 
2.5.1" Prazo Medio de Recebimento .............................................................................. 22 
2.5.2 Prazo Medio de Pagamento ................................................................................. 22 
2.5.3 Prazo Medio de Renova<;iio de Estoque ............................................................... 23 
2.5.4 Cicio Financeiro .................................................................................................. 24 

2.6 indices de Rentabilidade ............................................................................................ 24 
2.6.1 Margem sobre Vendas ......................................................................................... 25 
2.6.2 Rentabilidade do Ativo ........................................................................................ 25 
2.6.3 Rentabilidade do Patrimonio Liquido .................................................................. 26 

· 2. 7 Tecnicas A van<;adas de Analise de Balan<;o ............................................................... 26 
2.7.1 Capital de Giro .................................................................................................... 26 
2.7.2 Necessidade de Capital de Giro (NCG) ................................................................ 27 
2. 7.3 Sal do de Tesouraria (ST) ..................................................................................... 28 

3.0 A ANALISE DE CREDITO COMO INSTRUMENTO PARA CONCESSAO DE 
CREDITO ........................................................................................................................... 30 

3.1 Analise de Credito ...................................................................................................... 30 
3.2 Balan<;o Financeiro .................................................................................................... 33 
3.3 A falta do balan<;o ...................................................................................................... 35 

CONSIDERACOES FINAlS ............................................................................................. 37 
REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS ................................................................................ 38 



7 

1.0 INTRODUCAO 

1.1 Situa~ao Problema 

Em virtude das grandes incertezas da conjuntura economica e financeira atual, a 

concessao de credito tornou-se, mais do que nunca, urn ponte bastante preocupante 

para a manuten<;ao da saude financeira das empresas, uma vez que ha necessidade 

de se ter uma condi<;ao mfnima para o recebimento das vendas faturadas. 

Estes fatores ja estao presentes em nossa economia. Segundo o site do Serasa, 

em 2008 a inadimplencia des consumidores aumentou 8% em rela<;ao ao ana de 

2007. Com este indicador, se podem prever reflexes negatives nos resultados das 

empresas. 

A falta de criterios claros e bern definidos, aliada as quedas eventuais de vendas, 

pede levar as empresas a urn relaxamento na avalia<;ao da capacidade de 

pagamento des compradores. 

As conseqOencias diretas, e sentidas num curta prazo de tempo, e urn aumento 

da inadimplencia tambem das empresas e naturalmente uma vertiginosa queda nas 

receitas das empresas credoras. E nesta situa<;ao limite, a propria empresa ve-se na 

situa<;ao devedora, sem condi<;oes de honrar seus compromissos, e tornando-se 

factfvel de ter suas pr6prias linhas de credito canceladas pelas institui<;oes 

financeiras e fornecedores. 

A analise de balan<;o e feita para conhecer a real situa<;ao financeira de uma 

empresa e tambem para fins gerenciais, em fun<;ao das varia<;oes patrimoniais a que 

estao sujeitas constantemente estas empresas. Com base nela, fixa-se limite de 

credito, valor de emprestimo a ser concedido, nega-se este ou se tomam decisoes 

gerenciais. Se a escrita e irreal, false e o resultado obtido. 

0 balan<;o encerra a sequencia des procedimentos contabeis, apresentando 

de forma ordenada, os tres elementos que compoem o patrimonio da empresa que 

sao bens, direitos e obriga<;oes. 

No Brasil, a analise de balan<;o s6 foi difundida em 1970. Naquela epoca os 

banqueiros passaram a solicitar balan<;os as empresas tomadoras de emprestimos, 

tornando-se assim, os bancos seu principal usuario. E. provavel que nesse mesmo 
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perlodo, os balan<;os apresentassem dados que eram examinados apenas de uma 

forma bern simples. 

No transcorrer dos anos e o aprimoramento das tecnicas contabeis, foi-se 

desenvolvendo a nogao de comparagao de diversos itens, sendo a mais comum a 

do Ativo Circulante como Passive Circulante. Alexander Wall, pesquisador na area 

de analise de demonstratives contabeis, e considerado o pai da analise de balangos, 

apresentou em 1919 urn modele de analise atraves de Indices, e demonstrou a 

necessidade de considerar outras relagoes, alem do ativo circulante e o passive 

circulante. 

Posteriormente em parceria com outros estudiosos no setor de analise de 

balango, desenvolveram formulas matematicas de avaliagao de empresas avaliando 

diversos Indices de balango. Pelo C6digo Civil Brasileiro, todo o empresario ou 

entidade empresarial, esta obrigado a levantar balango patrimonial anualmente, e 

esta obrigatoriedade justifica a importancia deste demonstrative contabil. E ap6s seu 

levantamento, estara sujeito a uma analise de balango, onde se podem extrair 

orientagoes uteis para urn objetivo economico em mente, e podendo ainda identificar 

as tendencias, composigoes de cada conta e sua influencia quantitativa e qualitativa 

em uma organizagao. 

As ferramentas de analise passaram a ser mais relevantes no Brasil ap6s a 

implantagao do plano real em meados de 1994, devido a mudangas na polltica 

econ6mica que modificaram elementos como: o imposto inflacionario e o poder de 

compra da populagao, que no inlcio beneficiaram as classes sociais (c e d), que 

ap6s decadas tendo seus numerarios corroldos pela inflagao, puderam se inserir 

como agentes ativos no mercado consumidor. Diante dessa perspectiva, ocorreram 

mudangas na industria, provocando uma pressao na demanda e impulsionando o 

surgimento de novas plantas industriais e consequentemente urn aumento da 

competitividade. E neste contexte, mostraremos que a utilizagao da ferramenta da 

analise de balango e urn importante instrumento de tomada de decisoes em uma 

organizagao. 



9 

1.2 Questao de Pesquisa 

A concessao de credito e uma das variantes fundamentais para que a 

empresa fique isenta de problemas em seu fluxo de caixa. Por este motivo, o 

estabelecimento de criterios claros e de suma importancia. A utiliza<;ao da analise de 

balan<;o torna-se, entao, urn instrumento seguro para uma correta analise dos dados 

economicos e financeiros, nao apenas dos clientes, como tambem de fornecedores, 

possfveis socios ou parceiros de negocios, bern como da propria concorrencia. 

Com os avan<;os nos procedimentos contabeis, estabelecendo melhores e 

mais precisas informa<;ao da empresa garante-se uma maior eficacia para a 

utiliza<;ao da analise do balan<;o financeiro como instrumento para a concessao do 

credito. 

Em virtude do exposto, atraves do desenvolvimento da presente pesquisa, a 

questao que propomos atender e se, de fato, 0 uso do balan<;o financeiro e urn 

eficaz instrumento para concessao de credito? 

1.3 Objetivos 

1.3.1 Objetivo Geral 

Demonstrar a eficacia e a importancia da analise de balan<;o e outros 

relatorios contabeis para a correta e segura concessao de credito, com a aplica<;ao 

nao apenas dos Indices tradicionalmente aceitos, mas tambem se utilizando as mais 

modernas formulas e processes para avalia<;ao dos resultados de uma empresa. 

Demonstrar tambem como esta importante ferramenta e subutilizada nas 

empresas, sendo que muitas nem sequer a utilizam, tornando inocuos todos os 

progresses alcan<;ados pelas modernas tecnicas contabeis. 

1.3.2 Objetivo Especifico 
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Apresentar as tecnicas de analise de balango e a interpretagao dos resultados 

com a intengao de conceder credito baseando-se em argumentos tecnicos, de 

maneira profissional, sem margem para amadorismo. 

1.4 Enquadramento Metodo/6gico 

1.4.1 Quante a abordagem do problema 

No desenvolvimento da presente monografia optou-se por seguir uma 

abordagem quantitativa, uma vez que a analise do balango financeiro segue um 

roteiro cientificamente estabelecido, e aceito por todo o mundo corporative e 

academico. 

1.4.2 Quante aos objetivos 

Quante aos objetivos da pesquisa, esta monografia e descritiva, pois baseia­

se na observagao, registro, analise e interpretagao do balango financeiro, e tambem 

explicativa, pois procura-se tornar clare o uso do balango financeiro como 

efetivamente urn instrumento para concessao do credito, mediante analise e 

interpretagao, buscando conhecer a empresa em seus aspectos mais profundos e 

concretes. 

1.4.3 Quante aos procedimentos 

0 enquadramento metodol6gico a ser adotado para a presente pesquisa, quanto 

aos procedimentos e atraves de pesquisa bibliografica em obras de referencia, 

priorizando-se autores consagrados por sua atuagao academica e profissional. As 

obras consultadas na elaboragao deste trabalho constam em capitulo especffico. 
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2.0 REFERENCIAL TEORICO 

2. 1 Hist6rico 

Muito embora a hist6ria da contabilidade se perca na origem dos tempos, 

apenas em urn perfodo recente e que os princfpios e procedimentos contabeis 

passaram a ter valor em termos de utilizac;ao pratica. Em conseqoencia, muito 

recentemente surgiu a analise das Demonstrac;oes Financeiras como condic;ao 

segura para conhecer com precisao a estrutura economica e financeira de uma 

empresa ou instituic;ao. 

Porem, houve necessidade de se criar uma nova tecnica dentro da propria 

contabilidade para esta finalidade, que e a analise de balanc;o, uma vez que as 

demonstrac;oes contabeis sao dados sinteticos, que precisam ser decompostos, ou 

reclassificados, para que possam atender as necessidades especfficas do analista. 

No entanto, dois aspectos sao primordiais, segundo Franco (1976:88): 

"A situa9ao economica diz respeito a aplica9ao e ao rendimento do capital, 

enquanto a financeira diz respeito a solvabilidade da empresa. A aplica9ao do 

capital e a solvabilidade da empresa verificamo-las atraves da situa9ao 

estatica do patrimonio, ao passo que o rendimento do capital, ou seja, o 

resultado da atividade economica, verificamos atraves de sua situa9ao 

dinamica." (FRANCO, 1976:88) 

Naturalmente, os objetivos do analista irao determinar o tipo de verificac;ao 

que sera adotada. Mas entende-se que o balanc;o financeiro ou, em urn conceito 

maier, as demonstrac;oes financeiras representam relat6rios onde estao expresses 

todos os numeros que representam a realidade da empresa analisada. Porem, trata­

se apenas de dados que, observados de maneira aleat6ria e sem criteria, nao nos 

acrescenta nenhuma informac;ao valida. 

E necessaria, portanto, extrair destes dados as informac;oes essenciais aos 

objetivos propostos. Principalmente aqueles que levem as condic;oes seguras de 

concessao de credito. 

A conclusao e publicac;ao das demonstrac;oes financeiras representam o 

estagio final do processo contabil. A partir deste ponte, e tarefa do analista dar 
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continuidade no processo, transformando as dados contabeis em informa<;oes 

validas que lhe assegure concluir se a empresa pretendente esta em condi<;oes de 

receber o credito. 

Toda concessao de credito equivale a urn investimento que se faz no cliente. 

Logo, devem-se levar em conta todos as aspectos, verificando se a empresa e 

administrada adequadamente, se suas finan<;as estao em condi<;oes de honrar com 

as compromissos assumidos e, principalmente, se e lucrativa au apresenta prejufzos 

que estao corroendo suas reservas patrimoniais. Esta ultima informa<;ao, inclusive, 

nos indica se a tendencia e de crescimento, case esteja progredindo, au ate mesmo 

redu<;ao do seu tamanho, podendo evidenciar alto risco de falencia. 

A utiliza<;ao da analise de balan<;o para fins de concessao de credito remonta 

ao final do seculo XIX, quando se observou que banqueiros norte-americanos 

passaram a solicitar as demonstra<;oes financeiras, principalmente o balan<;o, as 

empresas que desejavam contrair emprestimos. 

Ja no infcio de 1895, o Conselho Executive da Associa<;ao dos Bancos de 

New York recomendava aos funcionarios das institui<;6es financeiras que as 

candidates a emprestimos em uma destas institui<;oes que compunham o Conselho, 

apresentassem declara<;6es par escrito e assinado de contas que compunham seus 

ativos e passives. 

Este mesmo Conselho elaborou, alguns anos mais tarde, urn formulario para 

proposta de emprestimo, que trazia em sua formata<;ao urn espa<;o destinado a 

inclusao do balan<;o patrimonial. 

Mas a consagra<;ao definitiva do usa das demonstra<;oes financeiras como 

instrumento para a concessao de credito ocorreu em 1915, quando o Federal Reserv 

Board (o Banco Central dos Estados Unidos) determinou que somente empresas 

que tivessem apresentado seu balan<;o ao banco poderiam efetuar redesconto dos 

seus tftulos. 

Desde esta epoca, as conceitos contabeis e a maneira de apresenta<;ao das 

demonstra<;oes evolufram muito. Mas o modele definitive de analise de balan<;o foi 

definido em 1919 par Alexandre Wall, que defendia a necessidade de se 

considerarem muitas outras rela<;oes entre as contas, nao se limitando a 

compara<;ao entre o Ativo Circulante e o Passive Circulante. Para tanto, em seu 

modele, Alexandre Wall utilizou-se de formulas matematicas que calculam 

indicadores, au indices, que podem ser comparados em perfodos diferentes. Este 
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metodo e utilizado ate os dias atuais, ainda que outras tecnicas muito mais 

avan9adas tenham se desenvolvidas. 

Por se exigir, a princlpio, apenas o balan9o, a expressao analise de 

balan9o foi introduzida nos meios financeiros, e perdura ate os dias atuais, embora a 

analise seja das demonstra9oes financeiras completas, e nao apenas do balan9o. 

A tecnica de analise de balan9os se desenvolve com mais intensidade a partir 

da cria9ao dos Bancos Governamentais, uma vez que tanto o Governo como os 

Bancos tinha grande interesse em conhecer a situa9ao economico-financeira das 

empresas que pleiteavam emprestimos utilizando de recursos publicos. 

Outro aspecto a se considerar e o desenvolvimento do mercado de capitais, a 

partir da abertura do capital das empresas, interessadas em obter recursos no 

mercado acionario. A partir da analise das demonstra9oes financeiras, o investidor 

podera conhecer a estrutura economico-financeira das empresas, e efetuar a melhor 

op9ao na compra dos papeis de seu interesse. 

2.2 Tipos de Analise 

Sao varies os tipos de analises utilizados em uma analise de balan9o, e todas 

elas procuram evidenciar de maneira clara a real situa9ao da empresa. 

Analise atraves de Indices 

Uma das formas mais tradicionais de se analisar o balan9o financeiro e 

atraves de Indices, conhecidos como Indices economico-financeiros. 

Indices sao rela9oes matematicas que expressam numericamente a rela9ao 

entre dois ou mais fatores. Ou, como explica MARION (1984, p. 475): 

"Os indices sao rela96es que se estabelecem entre duas grandezas; facilitam 

sensivelmente o trabalho do analista, uma vez que a aprecia9ao de certas 

rela96es ou percentuais e mais significativa (relevante) que a observa9ao de 

montantes, por si s6." (MARION, 1984: p. 475) 

Embora exijam do ~nalista certo cuidado na interpreta9ao, como o cuidado 

previo na reclassifica9ao e atualiza9ao monetaria dos valores, os Indices 



14 

apresentam urn born parametro de avaliagao e comparagao. Este tipo de analise 

ainda e muito utilizado nos dias atuais, inclusive pelos bancos de desenvolvimento, 

como o Banco Nacional de Desenvolvimento Economico e Social. 

Para uma analise completa e correta dos montantes demonstrados no 

balango, existem varios Indices, cada urn evidenciando certa caracterlstica. 

2.3 indices de Liquidez 

Os Indices de liquidez nos demonstram a capacidade de pagamento. E a 

mais clara evidemcia que indica se a empresa esta em condigoes de adquirir o 

credito a que se propoe ou nao. 

Naturalmente, deve ser observado em conjunto com outras consideragoes de 

que trataremos posteriormente. Mas e uma primeira e importante informagao que 

pode ser obtida em uma rapida vista no balango. 

Subdivide-se em Indices de liquidez corrente, liquidez seca, liquidez imediata 

e liquidez geral. 

2.3.1 indice de Liquidez Corrente 

Este lndice nos mostra a capacidade de pagamento em curta prazo, ou seja, 

as condigoes que a empresa possui de quitar suas dlvidas. Tambem e conhecida 

como o lndice de liquidez comum. Para o analista de credito, e urn dos primeiros 

Indices a serem observados, principalmente se as faturas que sejam originadas no 

negocio vencerao em curta prazo. E expresso pela seguinte formula: 

AtivoCirculante 

P assivoCirculante 

0 resultado desta formula devera ser sempre superior a 1. Quanta maior for o 

lndice, maiores serao os recursos de que a empresa dispoe. Se o lndice apresentar­

se inferior a 1, significa que a empresa e deficitaria em curta prazo. 

0 analista de credito deve, no entanto, considerar este lndice em conjunto 

com outras informagoes, dependendo sempre do tipo de negocios a serem feitos. 
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Em transac;;oes que envolvem valores em Iongo prazo, um fndice inferior a 1 pede 

nao ser uma questao importante, par exemplo, embora possa estar evidenciando 

uma tendencia. 

Deve ainda ser comparado com o fluxo de caixa de curta prazo, ainda que o 

fndice seja favoravel, para verificar se neste perfodo nao havera uma crise de 

liquidez. 

Outre aspecto a ser considerado e o peso des itens que compoem o ativo 

circulante. Se grande parte do Ativo Circulante for composto de estoque, par 

exemplo, mesmo um fndice favoravel pede nao ser indicador de eficiencia. (observar 

o topico sabre liquidez seca). 

Sao detalhes que um analista de credito deve sempre observar, e nao se 

limitar ao fndice em si. 

2.3.2 indice de liquidez seca 

Em epocas de crise au estagnac;;ao economica, quando as vendas estao em 

queda, o fndice de liquidez seca e de grande importancia para a determinac;;ao da 

capacidade de pagamento. 

Como foi vista na determinac;;ao do fndice de liquidez corrente, a qualidade e o 

peso des itens que compoem o Ativo Circulante e fator relevante para se mensurar 

as resultados. 

Ja com o fndice de liquidez seca, o item estoque e exclufdo, garantindo ao 

analista de credito uma seguranc;;a maier na avaliac;;ao da empresa. 

A formula para sua obtenc;;ao se expressa da seguinte forma: 

AtivoCirculante - Estoques 

P assivoCirculante 

0 resultado desta formula devera sempre ser acima de 1, para satisfazer a 

capacidade de pagamento. 

No entanto, convem observar que indices inferiores a 1 nao significam 

necessariamente um resultado ruim. Deve-se sempre avaliar o ramo na qual a 

proponente de credito esta inserida e a forma de comercializac;;ao des produtos. Em 

setores em que a empresa opera com altos estoques, mas par outre vende apenas a 
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vista, com os setores de supermercado, este fndice sera sempre inferior a 1, mas 

nao significa que a empresa tern problemas de liquidez. Alias, pode ser justamente o 

contrario. 

Os estoques tern urn grande impacto no custo final, mas se tiver urn giro 

rapido, nao se torna urn problema. Por isto, a determinac;ao deste fndice exige uma 

ponderac;ao global, e nunca conclusoes absolutas. 

2.3.3 indice de liquidez imediata 

Demonstra a capacidade de pagamento de dfvidas de curto prazo, porem 

exclui do seu calculo o valor dos estoques, como o fndice de liquidez seca, mas 

incluindo o valor das aplicac;oes financeiras. Em outras palavras, e a somat6rio das 

disponibilidades imediatas da empresa, composta pelo valor em caixa, saldo de 

contas-correntes e investimentos que podem ser resgatados para honrar 

compromissos. 

E expresso pela formula: 

Disponibilidades( Caixa +Ban cos+ Aplica<;oes) 

P assivoCirculante 

0 resultado esperado desta equac;ao deve ser superior a 1. Mas resultados 

inferiores a 1 tambem podem ocorrer, pois uma das limitac;oes deste fndice e nao 

ajustar os valores em urn determinado tempo. lsto pode ocorrer caso o fluxo de 

pagamentos tenha tftulos a veneer em prazos que podem chegar a 360 dias, mais 

ainda para curto prazo, assim como as aplicac;oes podem veneer em datas 

diferentes, dentro da mesma 6tica de curto prazo. 

2.3.4 indice de liquidez geral 

Demonstra a capacidade total de pagamentos da empresa, tanto a curto 

como em Iongo prazo. Este e urn fndice importante, e requer atenc;ao por parte do 

analista, que deve efetuar a observac;ao em conjunto com o fluxo de caixa da 

empresa, o que ira determinar, alem do fndice, uma previsao dos recebimentos e 
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desembolsos. Porem, este e urn fator limitador, uma vez que as empresas nao 

divulgam, e nao sao obrigadas a divulgar, esta informa9ao. 

Desta forma, o analista deve ter bastante cuidado na apura9ao e 

interpreta9ao deste lndice. 

A expressao da formula para a obten9ao do lndice de liquidez geral e: 

(AtivoCirculante + RLP) 

(PassivoCirculante + ELP) 

Uma forma de se obter uma seguran9a maior neste lndice e compara-lo com 

os obtidos nos anos anteriores, procurando evidenciar uma tendencia. 

Como todos os outros Indices, devem ser analisados sempre em combina9ao 

com outras informa9oes disponlveis. 

2.4 indices Estruturais 

Tambem e conhecida como Indices de endividamento. Sao indicadores que 

demonstram a estrutura de capital da empresa, ou seja, como ela trabalha dentro de 
< 

uma perspectiva financeira. 

Naturalmente, a estrutura de capital de uma determinada institui9ao 

empresarial esta intimamente ligada ao perfil dos seus dirigentes, e podera ser mais 

conservadora, quando utiliza mais recursos pr6prios, ou mais arrojada, quando se 

utiliza mais capitais de terceiro. Esta perspectiva, no entanto, depende muito do 

desempenho da economia, que influencia diretamente o nlvel inflacionario e as taxas 

de juros. 

Para o analista, este e urn dos itens principais para determina9ao de credito, 

uma vez que quando maior a participa9ao de terceiros no capital da empresa, mais 

vulneravel ela se torna para enfrentar perlodos de adversidade econ6mica. 

Basicamente, o endividamento pode ser de curta prazo ou de Iongo prazo. 

Quando a concentra9ao das dlvidas esta no curta prazo, ou seja, no passivo 

circulante, a velocidade de resposta para situa9oes adversas ou inesperadas e mais 

complexa. E muito comum as empresas que estao nesta situa9ao serem obrigadas a 

buscar novas financiamentos para resolver seus problemas de caixa, ou promover 
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liquida<;oes para a desova de seu estoque, sacrificando a margem de lucro, que ja 

podera estar bastante prejudicada pela concorn3ncia. 

Quando, porem, o endividamento esta concentrado no Iongo prazo, 

evidenciando que o uso de recursos de terceiros foi usado para amplia<;ao de sua 

capacidade produtiva, a empresa nao tern tanta necessidade de utilizar-se de 

medidas de urgencia para sanar suas dificuldades de caixa. Ha tempo suficiente 

para medidas preventivas, sem necessidade de recorrer-se a novos emprestimos. 

Dentre os principais Indices de endividamento, destacam-se o lndice de 

endividamento, a composi<;ao do endividamento e o lndice de imobiliza<;ao. 

2.4.1 indice de endividamento 

Demonstra basicamente o quanta a empresa tomou de capitais de terceiros 

em rela<;ao ao seu capital proprio. E expresso atraves da seguinte formula: 

PassivoCirculante + Exigive!Longo Pr azo 

P atrim6nioLiquido 

Analisado de maneira distinta da analise dos Indices de liquidez, se procura 

urn nOmero cada vez menor, para a manuten<;ao da saOde financeira da empresa. 

Neste caso, demonstra o quanta a empresa esta comprometida com terceiros para 

urn perfeito funcionamento da e_mpresa. Ha que se atentar, no entanto, qual a 

origem dos capitais de terceiros. Quando se originam de emprestimos bancarios, e 

necessaria muita aten<;ao por parte do analista para a concessao do credito, pois o 

risco de inadimplencia ou falencia e bastante exp_ressivo. Porem, se a origem dos 

recursos for por parte de fornecedores, talvez a situa<;ao seja mais facil de 

administrar. 

2.4.2 Composic;ao do endividamento 

Este lndice evidencia se a concentra<;ao dos recursos esta no curto ou Iongo 

prazo, e esta expresso pela seguinte formula: 
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P assivoCirculante 

(PassivoCirculante + Exigive/Longo Pr azo 

Como ja explicado anteriormente, a preocupa9ao da empresa deve ser de alongar a 

dfvida, para nao ficar exposta a situa96es inesperadas. 

2.4.3 indice de imobilizac;ao 

Este fndice indica o quanta de capital proprio esta aplicado no ativo 

permanente. 

E expresso pela seguinte formula: 

AtivoPermanente 

Patrim6nioLiquido 

0 ativo permanente e onde estao alocados maquinas, equipamentos, imoveis 

e outros bens da empresa. De maneira geral, deve-se evitar o usc de capital proprio 

para manutenyao do permanente, pais o fluxo de caixa pede ser bastante 

prejudicado em situa96es de emergencia. Em perfodos de turbulencia economica, 

pede nao ser tao facil transformar urn bern do ativo permanente em recursos 

financeiros. 

2.5 indices de Atividade 

0 principal objetivo da analise des Indices de atividade e demonstrar a 

dinamica operacional da empresa. Ou, em outras palavras, responder as seguintes 

questoes: 

- quanta tempo a empresa precisa para receber suas vendas? 

- quanta tempo a empresa precisa para pagar suas compras? 

- quanta tempo seus produtos ficam estocados aguardando a venda? 

- quanta tempo a empresa precisa para fechar todo o ciclo? 
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0 ciclo a que nos referimos e o ciclo financeiro, e corresponde ao 

interelacionamento entre o prazo medic de recebimentos de vendas (PMRV), o 

prazo medic de pagamento de compras (PMPC) e o prazo medic de estoque 

(PMPE), conforme demonstrado no diagrama abaixo: 

Data do 

Data da Venda Pagamento 

PMPC 

Data da Venda 

PMRE 

I Data Recebimento I 

I 

Compra Venda Pagamento Recebimento 

QQ.O FINANC£JRO 

0 ciclo tern infcio no memento da aquisi<;ao da materia-prima, e termina no 

memento do recebimento da venda efetuada. 

Em termos gerais, quanta menor for o ciclo financeiro da empresa, melhores 

serao suas vantagens competitivas junto ao mercado, pais demonstra habilidade em 

gerir seus neg6cios, o que e particularmente importante em urn contexte globalizado 

des dias atuais, em que a concorrencia se estende alem das fronteiras geograficas 

do pals. Empresas que apresentam um ciclo financeiro muito Iongo demonstram 

uma grande morosidade nas opera<;oes de seus neg6cios, o que pede ser bastante 

prejudicial no novo modele economico empresarial da atualidade, ainda que a 
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qualidade dos seus produtos seja excelente. Empresas que se enquadram neste 

perfil se aproximam mais das atividades artesanais. 

Par outre lado, os indicadores de atividades estao muito atrelados as polfticas 

administrativas da empresa. Talvez a proposta seja efetivamente produzir 

artesanalmente seus produtos, e nao competir com grandes corporagoes, que 

fabricam em grande escala. Par este motive, a analise destes Indices devem ser 

comparados ao mercado ou ao setor no qual a empresa esta inserida. 

2.5.1 Prazo Medio de Recebimento 

0 fndice do prazo media de recebimento demonstra, em media, em quantos 

dias a empresa recebe os valores resultantes de suas vendas. Este fndice e 

expresso pela seguinte formula: 

Duplicatasa Re ceberx360dias 

Re ceitaOperacionalBruta 

Considerando que este e o tempo que se lava para transformar as vendas em 

caixa disponfvel, em termos financeiros, quanta menor este prazo melhor, ou o que 

se aproximar de zero, em uma perspectiva ideal. Porem, em termos mercadologicos, 

isto quase nunca e possfvel, pais produtos de maier valor serao sempre vendidos a 

prazo, acompanhando a concorrencia e o poder de pagamento dos clientes. A 

polftica de credito da empresa ira determinar uma situagao proxima do ideal para 

orientar sua equipe de vendas quanta aos negocios. 

Deve-se levar em conta ainda se a moeda utilizada para compor o balango e 

forte. Quando as valores sao expresses em moeda corrente, uma analise mais 

profunda requer o calculo mensalmente. 

2.5.2 Prazo Medio de Pagamento 

0 fndice do prazo media de pagamento demonstra, em media, quantos dias a 

empresa precisa para pagar seus fornecedores. 

Este fndice e expresso pela seguinte formula: 



DuplicatasaP agarx3 60dias 

ComprasBrutas 
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As condic;oes de compra dependem em parte da habilidade de negociac;ao 

junto aos fornecedores, mas em grande parte da polftica de venda destes 

fornecedores. Em mercados competitivos, obtem-se com facilidade prec;os e prazos 

melhores. Porem, se a empresa depende de oligopolies ou de monopolies, como por 

exemplo, petroleo e seus derivados, nao haverc1 muitas alternativas de se melhorar 

este fndice. 

Em termos financeiros, quanto maior este prazo, melhor, desde que nao 

incorra em inadimplencia. Mas o mercado ainda e o melhor parametro de 

comparac;ao deste fndice, e o analista deve observar este pormenor. 

Como no prazo medio de recebimentos, se os valores estao expresses em 

moeda corrente em um cenario inflacionario, pode-se obter esta analise mediante o 

uso de moeda corrente, porem calculados mensalmente. 

2.5.3 Prazo Medic de Renovac;ao de Estoque 

Este fndice, tambem chamado de Giro de Estoque, demonstra a agilidade que 

a empresa tern em converter seus estoques em vendas. Este fndice e 

particularmente importante para o analista na concessao de credito, pois um prazo 

medio alto neste item significa aumento de custos para a empresa, o que pode levar 

a um cenario de dificuldades financeiras em perfodos de crise. 

Este fndice e expresso pela seguinte formula: 

Custodos Pr odutos Vendidos 

EstoquesTotais 

Uma variac;ao muito utilizada e converter o giro do estoque em numero de 

dias, tornando mais coerente com os demais Indices. Desta maneira, a formula e 
assim expressada: 
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360Dias 

GirodoEstoque 

Este resultado indica o numero de dias necessaries para a renovac;ao do 

estoque. 

2.5.4 Cicio Financeiro 

Antes de se calcular o ciclo financeiro, conforme demonstrado no diagrama do 

item 2.5, e precise se determinar o ciclo operacional, que nada mais e do que a 

soma do prazo media de recebimentos com o prazo media de estocagem: 

CicloOperacional = PMPC + PMRE 

Desta forma, concluindo a analise deste t6pico, obtemos o ciclo financeiro da 

empresa, expresso na seguinte formula: 

CicloFinanceiro = CicloOperacional- Pr azoMediodePagamentos 

Como ja explicado anteriormente, a meta da organizac;ao empresarial e 

buscar sempre o menor ciclo financeiro possfvel, para que nao ocorram riscos 

devidos a instabilidade economica onde a empresa esta inserida. 

2. 6 indices de Rentabilidade 

A analise dos Indices de rentabilidade nos remete a urn contexte mais voltado 

ao aspecto economico do neg6cio, enquanto que os demais Indices ja tern urn 

aspecto eminentemente financeiro. Par conta deste fator, sao numeros tao 

importantes quanta os de liquidez ou de atividade porque evidencia o fate de que 

nao basta ter Iuera ou honrar compromissos, mas o quanta esta proporcionando de 

retorno ao acionista; se este Iuera esta compatfvel com a media do setor no qual a 
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empresa esta inserida e ainda se o negocio ainda e viavel frente as outras 

alternativas de investimento disponfveis no mercado. 

Em ultima instancia, e a partir destes valores e que o empresario efetivamente 

decide pela manutenc;ao ou nao da empresa. Caso a empresa nao consiga 

satisfazer suas expectativas, e possfvel que a busca por outras alternativas, como 

por exemplo, o mercado financeiro, torna-se uma opc;ao melhor. 

0 analista de credito, ao efetuar a interpretac;ao do balanc;o, tambem deve 

seguir a mesma linha de raciocfnio, para ter uma certeza de que a empresa 

conseguira se manter em atividade, honrando os compromissos assumidos com a 

mesma. 

Deve ainda comparar estes resultados ao planejamento estabelecido para o 

perfodo, considerando-se os perfodos passados e perspectivas de futuro. 

2.6.1 Margem sobre Vendas 

Este fndice representa a relac;ao entre o Iuera e a receita lfquida, e se 

expressa pela seguinte formula: 

LucroLiquido xl 
00 

Re ceitaLiquida 

Em termos absolutes, nos mostra o percentual do Iuera lfquido. Porem, para 

analise deste resultado, devem ser considerados os aspectos relatives, conforme 

uma analise conjunta com outros indicadores de rentabilidade que serao detalhados 

em seguida. 

2.6.2 Rentabilidade do Ativo 

Tambem chamada de Taxa de Retorno sabre lnvestimentos (TRI), e calculado 

mediante a aplicac;ao da seguinte formula: 

LucroLiquido xl OO 
AtivoTotal 
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0 indice resultante e urn dos indicadores mais importantes no que concerne a 
rentabilidade do investimento realizado pelo empresario. Requere-se, porem, 

cuidado na interpreta9ao deste indicador, prestando-se aten9ao para a composi9ao 

do ativo. No caso deste ativo ser financiado com capital de terceiros, a analise dessa 

rentabilidade pode resultar prejudicada ou deturpada. 

Como a legisla9ao brasileira exige que os juros pagos sejam lan9ados na 

conta de despesas, o Iuera resultante torna-se pouco significative, se analisado de 

modo simplista. Para a solu9ao deste problema, uma analise mais apurada, em 

conjunto com os demais indicadores e sempre recomendavel. 

2.6.3 Rentabilidade do Patrimonio Liquido 

Em termos de analise de rentabilidade, este indice e bastante conclusive, pais 

representa a rentabilidade do capital investido pelo empresario. 

Este indicador definitive pode ser obtido atraves da seguinte formula: 

LucroLiquidoap6soiR xl 
00 

P atrim6nioLiquidoFinal 

A importancia deste indice e perfeitamente definido por PADOVEZE (2000): 

"Este indicador conjuga todos os demais indicadores de rentabilidade, 

lucratividade e de atividades, numa expressao final: o quanto ganhamos!." 

(PADOVEZE, 2000:160) 

2. 7 Tecnicas Avan~adas de Analise de Balan~o 

2. 7.1 Capital de Giro 

0 capital de giro e obtido mediante a diferen9a entre o passive nao circulante 

e o ativo nao circulante. Uma varia9ao deste conceito e conhecida como Capital 
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Circulante Lfquido, que nada mais e do que a diferen9a dos mesmos fatores. Em 

termos praticos, o capital de giro e o montante que a empresa tern a disposi9ao para 

gerir seus neg6cios, porem em urn aspecto mais ample que os tradicionais Indices 

de liquidez, embora seja responsavel por uma influencia decisiva nas condi9oes de 

pagamento das empresas. Urn gerenciamento adequado destes recursos e de 

fundamental importancia para o sucesso financeiro da empresa. 0 seu uso para 

financiamento de opera9oes de Iongo prazo nao sao recomendaveis, pois podera 

levar a uma descapitaliza9ao da empresa, que se ve entao vulneravel para enfrentar 

perfodos crfticos de caixa. 

2.7.2 Necessidade de Capital de Giro (NCG) 

A analise das atividades operacionais da empresa nos leva a constata9ao de 

que a compara9ao entre o ativo operacional e o passive operacional leva a urn 

resultado que pode ser positive ou negative. 

E calculado mediante a aplica9ao da seguinte formula: 

NCG = AtivoOperacional- PassivoOperacional 

Os ativos operacionais indicam as transa9oes da empresa, e que podem ser 

considerados financiamentos concedidos a e que estao ligados a atividade 

operacional. Por sua natureza, estes ativos nao se renovam naturalmente e sao 

compostos basicamente pelos seguintes itens: 

- Clientes 

- Estoques 

- Adiantamento a fornecedores 

- lmporta9oes em andamento 

-Impastos a compensar 

- Despesas antecipadas 

Ja os passives operacionais indicam as transa9oes da empresa, e que podem 

ser considerados como financiamentos obtidos, cujos recursos sao efetivamente 

aplicados nas atividades operacionais da empresa. Por suas caracterfsticas, estes 

passives renovam-se naturalmente e sao compostos pelos seguintes itens: 
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- Fornecedores 

- Impastos a recolher 

- Salaries e encargos sociais 

- Adiantamentos de clientes 

A comparac;ao entre o ativo e o passivo pode resultar em uma das seguintes 

situac;oes: 

- Ativo Operacional e maior do que o Passivo Operacional: significa que a empresa 

financiou mais recursos do que obteve. Ou seja, apresenta um NCG positive. 0 

analista deve ficar atento as variac;oes desta ordem e questionar de onde a empresa 

buscou os recursos para isso. E de fundamental importancia conhecer a origem dos 

recursos, pais caso sejam financiados por instituic;oes financeiras, a Iongo prazo a 

situac;ao de caixa pode se tornar insustentavel. E importante tambem saber como os 

recursos adicionais serao aplicados; 

- Ativo Operacional e menor do que o Passivo Operacional: significa que a empresa 

obteve mais recursos do que concedeu, gerando um NCG negative. Como em toda 

analise, e de capital importancia a forma de financiamento e gerenciamentos destes 

recursos, procurando antever quadros possfveis a curta e Iongo prazo; 

- Ativo Operacional e igual ao Passivo Operacional: quando ocorre em empate entre 

os componentes operacionais da empresa, a mesma nao tem necessidade de 

financiamento para o giro dos seus neg6cios, podendo manter-se apensas com seus 

recursos pr6prios. 

2. 7.3 Sal do de Tesouraria (ST) 

De forma simples, indica se o capita de giro (CG) e suficiente para cobrir a 

necessidade de capital de giro (NCG). 

E calculado atraves da aplicac;ao de uma das duas formulas seguintes, que 

geram o mesmo resultado: 

ST=CG-NCG 

ST = AtivoFinanceiro- PassivoFinanceiro 
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0 saldo de tesouraria se diferencia do giro de capital per que enquanto que o 

capital de giro refere-se as atividades operacionais, o saldo de tesouraria sao 

recursos de curta prazo que efetivamente estao disponfveis no caixa da empresa. 

A analise do resultado da aplicac;ao desta formula sugere dais cenarios 

caracterfsticos entre si: 

- Saldo de Tesouraria e maier do que zero (+): os recursos disponfveis na empresa 

sao suficientes para cobrir suas necessidades de capital de giro, e ainda tern 

recursos para aplicac;oes no mercado financeiro, per exemplo; 

- Saldo de Tesouraria e menor do que zero (-): os recursos disponfveis na empresa 

nao sao suficientes para cobrir suas necessidades de capital de giro, e precisa 

recorrer a outras fontes de financiamentos para manter suas atividades, levando a 

uma situac;ao de inadimplencia junto aos seus fornecedores. 

Urn analista de credito bern preparado deve saber que a analise pura e 

simples do balanc;o financeiro e demais demonstrac;oes financeiras sao muito 

importantes na avaliac;ao para concessao de credito. Porem, deve-se ter em mente 

que se trata de uma situac;ao passada, e que os valores e tendencias evidenciados 

precisam ser conferidos e comparados com o estagio atual da solicitac;ao do credito. 
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A finalidade de avaliagao de credito e determinar a capacidade e disposigao 

de um tomador pagar um emprestimo ou per uma compra efetuada, solicitado de 

acordo com os termos do contrato assinado. 0 banco ou o fornecedor que esta 

concedendo o credito precisa determinar o grau de risco que ele esta disposto a 

assumir em cada case e o valor do credito que pede ser prudentemente concedido, 

em vista des riscos envolvidos. Os fatores que afetam a capacidade de um tomador 

pagar um emprestimo sao varies, e muitos deles de avaliagao bastante complexa, 

mas que precisam ser tratados de maneira mais realista possfvel. As transagoes 

financeiras nao devem basear-se somente no hist6rico des tomadores. 

Na orientagao para analises sabre a capacidade de credito de um cliente, sao 

utilizadas cada uma dessas cinco dimensoes: carater, capacidade, colateral, capital 

e condigoes, que sao chamados 5 C's do credito, cuja descrigao expomos a seguir: 

1 - Carater - pode-se definir carater, em relagao ao credito, a intengao de 

pagamento da operagao de credito contratada. 

2 - Capacidade - e o potencial do cliente para quitar o credito tornado, a condigao 

ou habilidade apresentada pelo tomador, para honrar seus com premisses. 

3 - Colateral - sao as garantias da operagao, um bem ou direito dado em garantia 

do pagamento do credito concedido, case o tomador nao gere receita suficiente para 

cumprir suas obrigagoes. Embora as garantias reduzam o risco, os bancos preferem 

que os emprestimos sejam liquidados com a renda do tomador. 

4 - Capital - a solidez financeira do solicitante, indicada pelo patrimonio liquido e 

lucre da empresa. 
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5 - Condi<;oes - sao as condi<;oes economicas e empresariais vigentes, diversas 

a<;oes interferem em seu destine, inclusive circunstancias particulares que podem 

afetar as partes envolvidas na negocia<;ao. 

Geralmente os analistas de cn§dito dao mais importancia ao carc~ter e 

capacidade, par representarem os requisites fundamentais para a concessao de 

credito. Os demais C's - colateral, capital e condi<;oes - sao importantes para a 

defini<;ao do acordo do credito e da tomada de decisao, principalmente se tratando 

de valores mais altos. 

Nao deve somente determinar se pode ser concedido credito a urn cliente, 

mas tambem estimar o montante maximo de credito que ele pode receber, 

estabelecendo assim uma linha de credito. 0 julgamento que o analista faz sabre a 

situa<;ao do cliente e urn dos fatores basicos na decisao final de credito. E atraves da 

sua analise da credibilidade de uma empresa que se toma a decisao final. Com sua 

experiencia percebe os aspectos nao-quantitativos da qualidade das opera<;oes de 

uma empresa. 

A concessao de credito a clientes e uma das areas mais sensfveis para a 

gestao financeira das empresas. Decisoes apressadas, ou tomadas ao calor do 

momenta de se fechar neg6cios, sem criterios tecnicos precisos, costumam 

transformar-se em um complicado problema de caixa, que se reflete nao apenas na 

tesouraria, mas em todos os departamentos da empresa. 

Como citado anteriormente, a concessao de credito e um investimento que se 

faz em urn cliente. Como todo investimento, espera-se naturalmente o retorno do 

capital. Neste caso, se espera que o cliente efetue o pagamento em dia das 

duplicatas par ele aceitas. Desta forma, pode-se programar adequadamente o fluxo 

de caixa, estabelecendo uma correta coordena<;ao entre os pagamentos e 

recebimentos. 

Existem diversas tecnicas de analise para finalidades de credito. 

Naturalmente, a complexidade da analise devera levar em conta o volume financeiro 

que envolve a transa<;ao. Para uma carteira de clientes que movimentam valores 

nao expressivos, uma analise superficial e suficiente. No entanto, para clientes que 

necessitam de urn limite de credito consideravel (a defini<;ao do que e consideravel 

depende muito do porte da empresa e dos criterios definidos em sua polftica de 

credito), sao necessaries criterios tecnicos e profissionais que minimizem os riscos 
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desta concessao, pais vendas que nao tragam retorno financeiro representam 

prejufzos que podem tornar inviavel a continuidade da empresa. 

Mas quais sao estes criterios? Em que tipo de informac;oes uma empresa 

deve se basear para tamar a melhor decisao? 

0 primeiro ponto a destacar e a importancia da empresa em estabelecer uma 

polftica de credito e cobranc;a adequada ao seu porte e a realidade do seu mercado 

de atuac;ao. Neste sentido, nao e suficiente que a empresa copie ou se baseie em 

polfticas de creditos de outras empresas, ainda que do mesmo segmento, pais nem 

sempre encontramos os mesmos parametres entre uma e outra. Gada empresa e 

(mica em si mesma, como os profissionais e as pessoas tambem o sao. No entanto, 

alguns itens sao fundamentais. 

Segundo Ross, sao tres as informac;oes fundamentais para uma correta 

polftica de credito: 

1. Condic;oes de venda 

2. Analise de credito 

3. Polftica de cobranc;a 

Mantendo o foco na analise de credito, objetivo deste estudo, pode-se 

acrescentar ainda outros itens que devem compor a polftica de credito. Sao elas: 

1. Criterios para suspensao do credito 

2. Responsabilidade da area comercial 

Na polftica de credito devem constar ainda os modelos estatrsticos e os 

formularies nos quais os analistas irao se basear para realizar seu trabalho e definir, 

com a maior precisao possrvel, a capacidade de pagamentos do cliente. Nesta 

busca par uma maior precisao, a analise do balanc;o apresenta-se como a melhor 

ferramenta que se tem nos dias atuais para este mister. 
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3.2 Balan~o Financeiro 

Dentre as varias formas de analise incorporadas pelas mais modernas 

tecnicas de gestae, a analise do balan<;o financeiro e a que mais se adequa a 
realidade do mundo corporative, razao pela qual e objeto de estudos e pesquisas 

pelas instituigoes academicas do mundo todo. 

Considerando-se que o balan<;o reflete a situagao real da empresa em urn 

determinado perfodo, e tomando-se varies perfodos sucessivos como material de 

analise, podemos indicar a tendencia que demonstram os rumos que a empresa esta 

seguindo. 

Os varies tipos de analise que sao possfveis de estabelecer, conforme 

demonstrado de forma mais detalhada no referencial te6rico possibilitam, em 

conjunto, o estabelecimento de urn perfil corporative no qual a empresa proponente 

de credito se enquadra. 

Observa-se, com certa freqoencia, que muitas vezes os pr6prios executives e 

gestores desconhecem a real situagao da empresa. Muitos deles, per atuarem em 

areas que nao a financeira ou contabil, nunca se ocuparam da necessidade de se 

conhecer estas informagoes, e contentam-se em verificar apenas o faturamento 

global da empresa que auxiliam a gerir. Per este motive, e recomendado que a 

decisao de credito esteja desassociada da fungao comercial, principalmente da area 

de vendas. Uma analise imparcial e impessoal e imprescindfvel neste processo. 

Mesmo porque, e necessaria o conhecimento tecnico para observagao das 

informa<;oes, conforme demonstra PADOVEZE (2000:131): 

"A avalia9ao sabre a empresa tern par finalidade detectar as pontes fortes e 

fracas do processo operacional e financeiro da companhia, objetivando 

proper alternativas de curse futuro a serem tomadas e seguidas pelos 

gestores da empresa." (PADOVEZE 2000:131) 

Os profissionais da area de vendas normalmente nao tern formagao 

especffica para fazer esta avaliagao, alem do fate de estarem estimulados 

monetariamente a concluir o neg6cio, deturpando os canais normais de avaliagao. 

Podem, no entanto, contribuir decisivamente abastecendo a area de credito com 

todas as informagoes disponfveis, ainda que a primeira vista pare<;am irrelevantes. 
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Mas, para o analista experimentado, estas informa<;oes podem explicar as varia<;oes 

apresentadas pelos Indices, ou outros processes resultantes da analise. 

Ao analisar as demonstra<;oes financeiras da empresa, a area de credito 

procura detectar se a empresa possui capacidade de pagamentos que lhe permitam 

honrar com seus compromissos ja assumidos, bern como os compromissos futures, 

como aqueles que se constituem no objeto do credito em analise. 

Necessaria tambem ficar clara se a empresa e efetivamente lucrativa, e esta 

conseguindo retorno sabre o investimento do acionista. Se este retorno nao ocorre, 

ou ocorre de modo deficients, a tendencia e a extin<;ao do neg6cio, ou a venda para 

outros grupos. 

Uma boa analise ira verificar, a partir destas informa<;oes, onde esta o 

problema, normalmente causado por ma administra<;ao ou aplica<;ao incorreta de 

recursos. 

Estes dados sao particularmente importantes para que se possa detectar a 

possibilidade de falencias. Este e um elemento bastante relevante, e todos os 

cuidados devem ser movimentados para a correta verifica<;ao. Vendas efetuadas a 

empresas com risco de falencia, e nao percebidos por uma analise criteriosa, leva a 

prejulzos e muitas vezes a uma "quebra" da propria empresa, dependendo do seu 

porte e do volume de neg6cios mantidos com a falida. 

Stephen C. Kanitz foi um dos que desenvolveram modelos matematicos com 

este prop6sito. Outros autores em todo o mundo tern se dedicado a este mesmo 

assunto. Porem, todos os modelos surgidos ate o momenta ainda nao atendem de 

maneira satisfat6ria a um universe geral de empreendimentos, limitando-se 

normalmente a industria, ao comercio e aos bancos. E no atual estagio economico, o 

presta<;ao de servi<;os exerce papel muito importante, e nao esta coberto por estes 

modelos. Todos eles tern limita<;oes que ainda impedem a sua aplica<;ao irrestrita, 

que possam ser estendidos a todos os setores da economia. A continua<;ao das 

pesquisas neste campo proporcionara um grande avan<;o na area de credito, 

especialmente em epocas de crises e instabilidades diversas. 

De modo geral, o alcance da analise do balan<;o financeiro efetuada de 

maneira profissional, com embasamento te6rico de qualidade, se estende alem das 

fronteiras contabeis ou financeiras. Naturalmente, nestes campos a analise e 

imbatlvel. Mas tao ou mais importante que analisar o passado e vislumbrar o futuro, 

que se projetam na forma de tendencias que se mostram atraves dos seus Indices. 
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A analise horizontal, que deve ser feita com os balan<;os de tres perfodos 

consecutivos, no mfnimo, e que nos darao estes cenarios. 

Comparados aos cenarios da economia, mais os cenarios setoriais, nos dao a 

sustenta<;ao tecnica necessaria para uma segura tomada de decisao, para esta 

questao tao delicada que e a concessao de credito. 

Mas apesar de ser o mais eficaz instrumento para concessao de credito, o 

born analista sabe determinar tambem as limita<;oes do balan<;o. Segundo o 

professor ludfcibus, a respeito: 

"A analise de balan9os deve ser entendida dentro de suas possibilidades e 

limita96es. De um lado, mais aponta problemas a serem investigados do que 

solu96es; de outro, desde que convenientemente utilizada, pode transformar­

se num poderoso 'painel de controle' da administrayao" (IUDfCIBUS) 

0 analista experiente sabe, par isso mesmo, que nao pode se basear apenas 

nas informa<;oes contabeis. Deve ir alem, procurando checar as informa<;oes, 

pesquisar sabre o setor, conversar com os profissionais da empresa proponente de 

credito, para elaborar urn relat6rio bastante complete, ate o seu parecer final. 

3.3 A falta do balan~o 

A leitura e observa<;oes obtidas ate o momenta nos trazem uma ,grande 

certeza: que 0 balan<;o financeiro, aliado as demais demonstra<;oes financeiras, e 

extremamente importante para as atuais necessidades e mecanismos de concessao 

de credito. 

Porem, nao se pode deixar de lado de nossa pesquisa uma pratica 

infelizmente ainda habitual em nosso mercado, que e a falta de manuten<;ao dos 

registros contabeis {principalmente par empresas de pequeno porte) ou, o que e 

mais preocupante, a deturpa<;ao destas informa<;oes, devido as praticas estranhas 

ao processo operacional normal, visando ofuscar a existencia de condu<;ao irregular 

dos neg6cios. 

Muitos profissionais da area de vendas, ao trazerem seus clientes para 

avalia<;ao de credito, justificam que os mesmos nao apresentam as demonstra<;oes 

financeiras par utilizar-se de praticas conhecidas nos meios financeiros como "Caixa 
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Dois", alimentados por meio de faturamentos processados atraves de "meia-nota". A 

explica<;ao para estas praticas, naturalmente, e fugir da tributa<;ao imposta pela 

legisla<;ao do pals, pois de outra forma, justificam estas empresas, nao conseguiriam 

sobreviver em urn mercado cada vez mais competitive. 

E inegavel o fate de que uma polftica tributaria mais progressista permitira a 

anula<;ao destas praticas, estimulando a legalidade dos neg6cios e ate mesmo urn 

aumento na arrecada<;ao por parte da receita. Porem, nao se justifica a ado<;ao 

destes procedimentos por parte das empresas. Dessa forma, o balan<;o nao ira 

refletir a real situa<;ao economica e financeira da empresa. Certas organiza<;oes 

empresariais, conhecendo esta caracterfstica do mercado, chegam inclusive a 

prever em suas polfticas op<;oes paliativas para suprir esta ausencia das 

demonstra<;oes financeiras, levadas certamente por uma necessidade muito grande 

de se conseguir determinados clientes para sua carteira. 

Embora esta pratica seja usual, nao deixa por isso mesmo, de ser uma 

deturpa<;ao as regras esperadas por uma sociedade justa e etica. Alem do mais, 

esta aceita<;ao esta sujeita a grandes riscos, pois se retira toda a seguran<;a do 

neg6cio, e inviabiliza os procedimentos a serem tornados em case de inadimplencia, 

pois nao havera subsfdios legais que permitam a recupera<;ao integral dos debitos. 

Mesmo a responsabilidade dos s6cios esta sujeita ao capital social, que muitas 

vezes nao e integralizado. 

Acreditamos ser necessaria um esfor<;o muito grande pelas corpora<;oes em 

abolir estas praticas do contexte empresarial, utilizando-se sempre a etica como 

princfpio basico dos seus neg6cios. E uma das formas de se conseguir este intento e 

requisitar sempre o balan<;o financeiro nas avalia<;oes de credito. 

Naturalmente que a empresa nao pede pretender exercer uma fun<;ao 

fiscalizadora dos clientes, pois este nao e seu objetivo. Mas pede auxiliar, e muito, 

no estabelecimento e consolida<;ao de praticas comerciais e financeiras que vigem a 

transparencia, pois de outra forma ele propria estara em risco. 
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CONSIDERACOES FINAlS 

Em virtude das grandes incertezas da conjuntura economica e financeira atual, a 

concessao de cn§dito tornou-se, mais do que nunca, um ponto bastante crucial para 

a manutenc;ao da saude financeira das empresas, uma vez que ha necessidade de 

se ter uma condic;ao mfnima para o recebimento das vendas faturadas. 

Estes fatores ja estao presentes em nossa economia. Segundo o site do Serasa, 

em 2008 a inadimplencia dos consumidores aumentou 8% em relac;ao ao ano de 

2007. Com este indicador, se podem prever reflexes negatives nos resultados das 

empresas. 

A falta de criterios claros e bem definidos, aliada as eventuais quedas de vendas, 

pode levar as empresas a um relaxamento na avaliac;ao da capacidade de 

pagamento dos compradores. 

As consequencias diretas, e sentidas num curto prazo de tempo, e um aumento 

da inadimplencia tambem das empresas e naturalmente uma vertiginosa queda nas 

receitas das empresas credoras. E nesta situac;ao limite, a propria empresa ve-se na 

situac;ao devedora, sem condic;oes de honrar seus compromissos, e tornando-se 

factfvel de ter suas proprias linhas de credito canceladas pelas instituic;oes 

financeiras e fornecedores. 

A concessao de credito e uma das variantes fundamentais para que a empresa 

fique isenta de problemas em seu fluxo de caixa. Por este motive, o estabelecimento 

de criterios claros e de suma importancia. A utilizac;ao da analise de balanc;o torna­

se, entao, um instrumento seguro para uma correta analise dos dados economicos e 

financeiros, nao apenas dos clientes, como tambem de fornecedores, possfveis 

socios ou parceiros de negocios, bem como da propria concorrencia. 

Com os avanc;os nos procedimentos contabeis, estabelecendo melhores e mais 

precisas informac;ao da empresa garante-se uma maior eficacia para a utilizac;ao da 

analise do balanc;o financeiro como instrumento para a concessao do credito. 

Demonstrar a eficacia e a importancia da analise de balanc;o e outros relatorios 

contabeis para a correta e segura concessao de credito, com a aplicac;ao nao 

apenas dos Indices tradicionalmente aceitos, mas tambem se utilizando as mais 

modern as formulas e. processes para avaliac;ao dos resultados de uma empresa e 

um dos instrumentos que a empresa dispoe para mini mizar seus riscos. 
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