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A Andlise das Demonstracdes Contdbeis pode ser efetuada através
de dticas diferenciadas, de conformidade com a finalidade para a qual
se destina. O que se pretende & contribuir com idéias e apresentar al-
guns instrumentos que poderdo servir de orientagdo para os profissio-
nais, alunos e outros interessados na ADC.

1 APRESENTACAO

Q presente trabalho foi dividi-
do em 2 partes, cada uma delas
com a finalidade de apresentar oti-
cas diferenciadas na Andlise das
Demonstragdes Contdbeis ADC.
Cada usuério, seja ele fornecedor,
banqueiro, concorrente, investidor
ou gestor, busca na ADC subsidios
para tomada de decisdo. O quadro
seguinte evidencia, de forma sinté-

tica, as diversas situagées dos usué-
rios:

Portanto, a 12 parte deste tra-
balho versard sobre a analise das
Demonstragoes Contédbeis, tendo
como ponto de vista a Decisdo
(Concessio) de Crédito. A 2% parte
terd o enfoque gerencial, com a
andlise voltada para a alta adminis-
tragio da prdpria empresa objeto de
estudo.

QUADRO 1 - CLASSIFICACAO X OBJETIVOS

USUARIOS X

OBIETIVOS DA ADC

FORNECEDORES Politica de Crédito / Andlise de Decisdo de Crédilo
BANQUEIROS Avaliagdo e minimizagio dos riscos de uma operagio de

crédito: risco operacional, risco da gestdo empresariai, risco financeiro
CONCORRENTES Avaliagiio do desempenho das empresas

similares no mercado / Avaliagdo das novas tendéncias
INVESTIDORES Avaliacio da lucratividade das a¢des / Tendéncia das

negociagoes na Bolsa de Valores /
Andlise Pre¢o das Ages X Desempenho da empresa /
Politica de Dividendos

GERENTES

ADMINISTRADORES | Conhecimento da situagio econdmico/ financeira
da empresa/ Avaliagio do Controle de Gestio /
Subsidios para definigio de objetos e planos empresariais.

Antdnio Maestro Fitho *

2 ANALISE DAS
DEMONSTRACOES
CONTABEIS PARA
DECISAO DE CREDITO

Sintese:

2.1 Conceitos de Crédito

2.2 Informagdes Indispensaveis

2.3 Demonstragées Contdbeis /
Ajustes e Reclassificacoes

2.4 Andlise das Demonstragoes
Contabeis — Técnicas

2.5 Informagoes Complementares

2.6 Concessdo de Crédito

2.1 Conceitos de
crédito

O conceito de crédito pode ser
emitido de vérias formas, como por
exemplo:

— uma prova de confianga,

— uma forma de se conseguir recur-
s0s para fins comerciais, indus-
triais, etc...

— consiste no fornecimento de um
bem atualmente disponivel por
uma promessa de pagamento.

Seja qual for a destinagio do
crédito, sempre envolverd con-
fianga e, conseqtientemente, irpli
caré em risco.

Sob o ponto de vista do Ban-
queire, a melhor forma de minimi-
zar o grau de risco ¢ analisar o pas-
sado (série histérica), objetivando,
assim, transformar o risco de uma

(*) Professor do Departamento de Ciéncias Conltdbeis da FACE/UFMG/Contador/Consultor de Empresas.
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operagao de crédito em “‘risco cal-
culado”, considerando que, nas
instituigdes financeiras, cada cru-
zeiro captado deve gerar uma ope-
ragio de crédito, pois este é seu
ramo de atividade.

2.2 Informagées
indispensdveis

Um dos principais questiona-
mentos em relagdo ao crédito refe-
re-se ao destinatdrio. Em principio,
poderfamos afirmar que o crédito
deve ser concedido ao solicitante
que tenha capacidade para cumprir,
no prazo e condicdes acordados, o
compromissos assumidos perante
ao credor. Ao se analisar as condi-
¢oes do futuro devedor, deveremos
nos atentar para alguns aspectos
importantes tais como:

a) garantias reais ou pessoais ofe-
recidas;

b) fatores macroecondmicos que
possam interferir no desempenho
da empresa;

€} no caso de grupo econdmico,
avaliar o desempenho de todas
as empresas componentes do
8rupo;

d) idoneidade dos gestores e da
empresa; _

e) potencial de produgéo e comer-
cializac@io e habilidade gerencial
dos seus gestores;

f) satide patrimonial-econdmico-fi-
nanceira.

Ressaltamos que alguns desses
aspectos possuem carater subjetivo
e requerem estudos e pesquisas
complementares para se chegar a
um nivel satisfatdrio de conheci-
mento da empresa. Cabe aqui, en-
tretanto, uma pergunta: Como obter
as informacfes subjetivas que po-
derdo interferir no processo de
concessao de crédito?

A resposta para essa situacio
poderd ser obtida em vérias fontes
de informaces extra-contdbeis,

como, por exemplo, um banco de
dados cadastrais, mantido devida-
mente atualizado, que também po-
deria ser chamado de “Dossié” do
cliente, onde poderfamos obter in-
formacOes sobre a empresa, relati-
vamente a:
a) sua tradi¢do no mercado;
b) sua localizacio geogrifica;
¢) composigdo aciondria do seu
capital social;
d) participagio em oufras
empresas; ,
e) composigio de sua diretoria;
f) relacdo de fornecedores;
) relagdo de seus clientes;
h) informagGes bancérias
(referéncias).

Como complemento ao banco
de dados, poderiam ainda ser feitas
visitas as empresas, visando obter-
se mais informagdes extra-conti-
beis, tais como:

— capacidade operacional,
— nivel de estocagem;
— nivel de utilizaciio da capacidade
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produtiva (ociosidade);
— estratégias de comercializacao;
— caracteristicas do parque
industrial, etc...
. Finalizando este item, cumpre-
nos ressaltar um aspecto funda-
mental para a andlise da situagio
patrimonial, econdmica e financeira
das empresas: 0 “‘feeling” dos ana-
listas. A experiéncia adquirida ao
longo dos anos, o sentimento, a
“Perspicicia e a Suspicicia” dos
analistas contribuem, e muito, para
o sucesso das decisdes de crédito.

2.4 Demonstracdes
contdbeis — ajustes ¢
reclassificacbes

Sob a dtica da Concessio de
Crédito em instituigdes financeiras,
530 necessdrias algumas reclassifi-
cagdes para andlise das Demonstra-
¢oes Contabeis. O quadro seguinte
nos permite evidencid-las, com o
intuito de facilitar a andlise e inter-
pretagio de suas rubricas:

QUADRO 2 ~ RECLASSIFICACAO DO BALANCO

ATIVO CIRCULANTE
(LEI 6404/76)

RECLASSIFICACOES

Caixa/Bancos/Aplic. Financeiras

Disponibilidades (pelo somatdrio)

Titulos a Receber/Duplicatas a
Receber/Qutras Contas a Receber
(-) Prov. P/risco de Crédito

Titulos a Receber (valor liquido)

Estoques de:
~ Mautéria- Prima/Prod. em
Elaboracio/Prod. Acabados

Estoques (pelo somatério)

ATIVO PERMANENTE

RECLASSIFICACOES

Investimentos
~ Agles CIA X
—Agbes CIA Y

Investimentos (pelo somatério

Imobilizado:

— Edificios/ Mdquinas e
EquipamentosfInstalagoes/ Mvels
e Utensilios/ Vefculos

(-) Depreciacfio Acumulada

Imobilizado (pelo valor liguido)

Diferido;
~ Gastos ¢/ Expanséo
(-} Amortizacdo Acumulada

Diferido (pelo valor Hquido)
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PASSIVO CIRCULANTE RECLASSIFICAGCOES

Saldrios a Pagar

Tributos a Pagar Saldrios/Tributos e ContribuigGes
(pelo somatdrio)

FGTS, PIS, IAPAS

PATRIMONIO LIQUIDO RECLASSIFICACGES
Reservas;

—de Capital

~de lucros Reservas e Lucros/Prejufzos

—de reavalizgio
Lucros ou Prejufzos Acumulados

Acumulados (soma algébrica)

Fonte: Adapt. de PARMA (1989)

O mesmo procedimento deverd
ser observado com referéncia 2
Demonstragdo do Resultado do
Exercicio:

DEMONSTRACAQ DO RESULTADO DO EXERCICIO
(RACICNALIZADA)

RECEITA OPERACIONAL.....ccooorie s sscmsss s ssn s nsrssnersssnssnsesanes
LUCRO BRUTOn....ccvvvirneiisnireneenes

(-) DESPESAS OPERACIONAIS
(-) DESPESAS FINANCEIRAS.........ccomtimiiicnisimmsciisnsmesenenn
LUCRO OPERACIONAL ...t sssisinenns
(-) DESPESAS NAG-OPERACIONAIS.... ..o e crcrcrereerniesnonceesnssnserens
RESULTADO DA CORRECAO MONETARIA. ...cc.oiemrivemsrcesresnennns
LUCRO ANTES DO IMPOSTO DE RENDA ... rriicmenccecnnnns
(-) PROVISAO PARA IMPOSTO DE RENDA......c.cccvrriitimmcitimeerene e

Analisando o exemplo acima,
em principio podemos constatar
que o Ativo Circulante (AC) apre-
sentou queda no biénio de 3%, di-
minuindo o Capital de Giro. En-
tretanto, esta conclusao com base
apenas na queda do AC pode nio
representar a realidade. E preciso
correlaciond-la com a vartacéo do
Passivo Circulante.

2.4.2 Anilise Horizontal (AH)

Esta técnica de andlise evi-
dencia a evolugio de cada conta
(ou grupo) das Demonstragdes
Contdbeis, através dos periodos
analisados. Numa economia sujeita
a altos niveis de inflagdo, é necesa-
rio que as fontes de informagoes
estejam ajustadas a uma mesma
moeda e, assim, a AH poderd acu-
sar de forma mais realista, dreas
que deverdo ser melhor estndadas,
em virtude das variagGes ocorridas:

2.4 Andlise das demonstragtes ‘ .
contabeis-técnicas QUADRO 4 - ANALISE HORIZONTAL
. . ITEM Val 19x1 Valem 19x2 AH % (%)
2.4.1 Andlise Vertical (AV) ATIVO CIRCULANTE | 50 100 100
REAL. LONGO PRAZO| 10 30 200

Também conhecida como ané- i I?;gg?g?::f 128 igg Eé
lise de estrutura, tem como finali-
dade demonstrar a participagéo re-
lativa de cada item de uma De- (*)19x2 - 1 x 100
monstragido Contébil em relacio ao 19x1
total em que est4 inserido:.

Constatacdes:

QUADRO 3 - ANALISE VERTICAL

ITEM Val 19x1 A%Y Val 19x2 A%Y
ATIVO CIRCULANTE] 50 33 100 30
REAL. LONGO

PRAZO 10 7 30 9
PERMANENTE 90 60 200 61
ATIVO TOTAL 150 100 330 100

a) O Ativo Circulante aumentou
(evoluiu) 100%;

b} O Realizdvel a Longo Prazo
(RLP)
aumentou {(evoluiu) 200%;

¢) O Permanente (AP) aumentou
(evoluiu) 122%.
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Para que se temha uma idéia da
evolucdo real dos valores anterior-
mente obtidos na AH, temos que
correlaciond-los com a inflagio do
periodo. Para efeito de raciocimio,
consideremos que a inflacéo tenha
sido de 100%, daf concluirmos que
os itens RLP e AP foram os que
apresentaram evolugéo real“.y

Algumas Inferéncias:

Analisando isoladamente estes
percentuais (AH), podemos afir-
mar, em principio, que a empresa
aplicou em Ativo Fixo, em detri-
mento do Capital de Giro (AC) e,
também, aumentou seu volume de
créditos de Longo Prazo, eviden-
ciando aumento de vendas nesta
modalidade.

Entretanto, ¢ importante res-
saltar que isoladamente este tipo de
anélise (nominal ou real) ndo per-
mite conclusdes precisas sem cor-
relacions-la com a andlise vertical e
por quocientes.

O quadro seguinte evidencia a
consolidacdo da AV com a AH:

Nessa técnica de andlise das D
C’s, para Concesséo de Crédito, €
necessdrio que o analista esteja
atento para:

a) efetuar a andlise global, isto &,
analisar 0 conjunto ¢ nunca um
quociente isoladamente;

b) admitir certo grau de flexibilida-
de, considerando as especifici-
dades do ramo de atividade;

¢) correlacionar a Anélise por Quo-
cientes com as informagdes in-
dispensdveis (ver item 2.2).

CLASSIFICACAO DOS
QUOCIENTES PARA
ANALISE DE CREDITO

— QUOCIENTES DE
ESTRUTURA;

— QUOCIENTES DE
LIQUIDEZ,;

QUADRO 5 - CONSOLIDACAO DA AV COM A AH

2.4.3 Anélise por
quocientes

Conceito: representa correla-
¢bes eostabelecidas entre grupos
(contas) das Pemonstracdes Conté-
beis, (DC’s) possibilitando, por
comparacdo, uma avaliacio do
comportamento (tendéncia) patri-
monial, econdmico e financeiro da
empresa no periodo analisado.

ITEM val1ox1] AY | AH fvajoxg AY. | AH
ATIVO CIRCULANTE | 50 33 [100 | 100 30 | 100
REAL. A LONGO
PRAZO 10 7 | 100 30 9 | 200
PERMANENTE 90 60 |100 | 200 61 | 122
ATIVO TOTAL T50 00 | 100 1 330 | 100 ] 120

R

a;no

base
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— CICLO FINANCEIRO;

— QUOCIENTES DE
RESULTADO
(RENTABILIDADE).

Como estudo complementar a
Andlise por Quocientes, devemos
efetuar uma comparagio da empre-
sa com suas concorrentes, visando
ao posicionamento dentro do ramo
e, assim, obtermos subsidios im-
portantes na Avaliagdo de Crédito.
Esse estudo é denominado Andlise
por Quocientes-Padrio.

QUOCIENTES-PADRAO

Conceito: constitui o parimetro
que orientard o analista quanto a
eficiéncia da empresa analisada pe-
rante suas concorrentes,

Técnica de Elaboracio: esta-
belecemos um universo de empre-
sas que atuam no mesmo ramo,
numa mesma regido econdmica €
possuem comparabilidade entre sie
calculamos os quocientes selecio-
nados para Andlise de Crédito (ver
item 2.4.3). Apds um tratamento
estatfstico, para cada quociente en-

" contramos o padrdo do universo

das empresas que compuseram a
amostra, definindo ramos de ativi-
dades préprios para o fim a que se
destinam, estabelecendo subdivi-
sbes dentro desses ramos para que
uma empresa possa ser comparada
a outras de atividades semelhantes.
Para cada conjunto obtido, aplica~
mos a técnica dos DECIS (estatisti-
ca). Assim, o universo é dividido
em fatias, possuindo cada uma de-
las, 10% do total dos elementos do
Universo. Numa distribuigdo de
freqii€ncia (curva normal) o padrio
serd representado pelo 52 Decil, ou
seja, a mediana (medida de tendén-
cia central). Basta comparar os
quocientes da empresa com O pa-
drio. Eles estardo abaixo ou acima
da mediana (padrio).
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O Quadro a seguir detalha a classificacio dos Quocientes:

CLASSIFICACAO QUOCIENTES FORMULA
’ I — Participagio do K PC + ELP
de Terceiros P L
ESTRUTURA 2 — Composigao das . PC
Exigibilidades PC + ELP
3 — Imobilizagao do PL AP
PL
1- Geral AC + RLP
PC + ELP
LIQUIDEZ 2 — Corrente AC
P C_
3 —Seca AC - ESTOQ.
PC
1~ Prazo médio de Rec. Tits a Rec.
de Vendas (=mmmmmmn ). 360
Vendas Liq.
CICLO FINANCEIRQ) 2 — Prazo Médio de Renovacdo EI EF
de Estoques ¢ 2 ).360
CMV
3 — Prazo Médio de Pagamento  Fornec.
de Compras (*) (S ). 360
Compras
1 - Giro do Ativo Vendas Liq.
Ativo Total

RESULTADO

2 — Rentab. Vendas

Lucro Liguide
Vendas Liguida

3 — Rentab. Ativo

Lucro Liguido

Ativo Total
4 - Rentabilidade do PL Lucro Liquido
P L
Obs.: (*)Compras:a) EI + EF + (06 CPV)
b) EI -+ EF + (08 CMV)
¢ EI + EF + (072 CSP)
COMERCIO/INDUSTRIA
PRESTACAO DE SERVICOS

Existem, na atualidade, entida-
des que efetuam este tipo de estudo
analitico. No ramo bancério temos
a Centralizagdo de Servigos dos
Bancos S.A. A (SERASA) que ofe-
rece Seus servigos, em Ambito na-

cional, através de suas agéncias
estabelecidas nos principais centros
econdmicos do Pafs.

2.4.4 Avaliacio de
crédito

E um conceito atribuido pelo
analista 2 empresa avaliada, em
fungfio da sua situagfo patrimonial,
econdmica e financeira. Esta ava-
liagdo deve estar fundamentada na

andlise dos aspectos objetivos
(Vertical, Horizontal, Por Quo-
cientes Simples e Padrées) e tam-
bém na anilise dos aspectos subje-
tivos (Informagoes Indispensdveis).

A Avaliagio de Crédito é tam-
bém subdividida em 2 fac¢bes basi-
cas:

a) Avaliagio “P” que se refere
ao porte da empresa, quando lhe é
atribuido um cédigo que pode ser
literal, como por exemplo:’

CODIGO SIGNIFICADO
G GRANDE PORTE
M MEDIO PORTE

P PEQUENO PORTE

Ressaltamos que para se chegar
aos codigos da tabela acima foram
utilzilizados ~ vérios  parimetros:
ATIVO TOTAL, CAPITAL DE
GIRO, PATRIMONIO LiQUIDO,
RECEITA OPERACIONAL LI
QUIDA, etc. Evidentemente, cada
pardmetro deve ser ponderado em
relaglo as especificidades de cada
regido do Pais. Em sintese, o crité-
rio de classificacdo ¢ semelhante ao
utilizado pelas revistas técnicas (E-
xame, Conjuntura, etc...);

b) Avaliagio por Graduagio
(Numérica) que se refere & avalia-
¢do objetiva da situacdo Patrimo-
nial, Econ6mica e Financeira da
empresa analisada. Neste tipo de
avaliagdio € aplicada a técnica esta-
tistica referida no item ‘‘Andlise
por Quocientes Padrées’.

As ponderacdes sdo efetuadas
por grupos de quocientes e sfo
atribuidas notas e pesos, tanto a ni-
vel individual como grupal.: A
pontuacdo final da crpresa serd a
soma dos resultados obtidos dos
grupos de quocientes, que serd
avaliada no quadro de classificagdo
por pontos:
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QUADRO 6 - AVALIACAO POR GRADUACAO (NUMERICA)

Avaliagdo de Crédito Situacdo Patr, Econ. Fin. | PontuacioCAQ (*)
i OTIMA 8,1a100
2 BOA 6,1a 8,0
3 REGULAR 4,1a 60
4 DEFICIENTE 2,la 40
5 RUIM l,ia 2,0
& PESSIMA 0,0a 1,0

(*) valores obtidos a partir de
estudo estatistico (ver Quocientes-
Padrao) onde foram atribuidos pe-
sos aos quocientes individualmente
e aos grupos (estrutura, liquidez e
resultado). As notas foram atribui-
das com base na tabela de DECIS
(ver Quocientes-Padrao)

A pontuacdo final p/ compara-
¢do no quadro de avaliagdo por
pontuacio (graduagdo) serd a soma
dos resultados obtides do grupo de
quocientes.

2.5 Informagobes
complementares

Apresentamos  anteriormente
algumas técnicas da Andlise das
Demonstragbes Contdbeis, com o
enfoque da Concessdo de Crédito.
Nossa aberdagem, em momento al-
gum, tem a pretensdo de esgotar o
assunto, representando um estudo
introdutdrio, cuja finalidade € con-
tribuir com os profissionais da
Contabilidade que atuam pa 4rea de
avaliagdo de empresas para conces-
sdo de crédito.

Existem, entretanto, alguns
conceitos complementares que po-
derdo, sem divida, fornecer subsi-
dios para fundamentar as anélises.
A seguir apresentamos alguns de-
les:

a) CAPITAL DE GIRO - si-
nénimo de Capital Circulante ou
Capital de Trabalho. Representa a
parte do patrimdnio da empresa que
sofre constante movimentagao;

: b) CAPITAL DE GIRO LI
QUIDO - diferenga entre 0 ACe o0
PC;

¢) CAPITAL DE GIRO PRO-
PRIO - representa a parcela do ati-
vo circulante que é coberta por re-
cursos proprios da empresa:
CGP = PL - (AP + RLDP).

2.6 — Concessao
de crédito

Avaliada a sitnagdo patrimo-
nial, econdémica e financeira da
empresa através da andlise dos seus
aspectos objetivos e subjetivos,
falta determinar o montante do cré-
dito a ser concedido. Por ser uma
decisdo que envolve risco e implica
na confianca que se tem no devedor
em saldar seus compromissos den-
tro dos prazos estipulados, deve ser
tomada com fundamentacdo em in-
formagdes reais e completas.

Portanto, para se decidir sobre
o crédito a ser concedido 2 uma
empresa, devemos fixar alguns pa-
rimetros objetivos, visando ao es-
tabelecimento de limites:

a) Aspectos Objetivos;
— Avaliagio de crédito;
— Patriménio Liquido;
- Grau de Endividamento;
— Endividamento Bancério;
— Ativo Total,
b) Aspectos Subjetivos
— Tradicdo da empresa no mer-
cado;
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— Tradigho da empresa como
cliente de Instituigoes Financei-
ras;

- Histdérico de clientes;

— Ciclo Financeiro;

— Garantias Oferecidas;

— Prazo do crédito (operagao);

— Valor do crédito;

- Analise do mercado;

~— Desabonos;

— Porte da empresa;

Finalizamos aqui a primeira
parte deste trabalho, voltada para o
enfoque da concessio de crédito.
Em outra oportunidade apresenta-
remos a segunda parte intitulada
“Anilise das Demonstragées Con-
tabeis — um enfoque Gerencial”.
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