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Resumo: Desenvolve, em suas linhas mestras, um banco de da-

dos contábil-financeiros, com acess~ por terminais de telex,
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decisão de concessão ou rejeição de crédito comercial a clie~

te pessoa jurídica que esteja pleiteando comprar a crédito.

o autor considera que o anteprojeto desenvolvido reúne condi-

ções para implantação prática.
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1 itNTRODUÇÃO

Neste capítulo introdutório à monografia "Um sistema

computarizado para fornecimento· de informações contábil-finan -

ceiras sobre empresas brasileiras", serão apresentados os obje-

tivos da dissertação, explicada a escolha do tema e resumido o

conteúdo dos capítulos que a compõem, expondo-se,em linhas ge-

rais, a m~todologia utilizada para elaborá~la.

1.1 Objetivos

O objetivo da monografia é estabelecer as diretrizes es

senciais à criação de um banco de dados para fornecimento, me-

diante pagamento, de informações sobre empresas brasileiras que

atuam no setor real (não-financeiro) da economia. As caracterís

ticas mais relevantes desse projeto'- ou anteprojeto - de banco

de dados contábil-financeiros são as seguintes:

- informações extraídas principalment~ de demonstrati-

vos contábeis;
- informações estocadas em discos magnéticos;

- acesso às informações em tempo real, através de li-

nha de telex;

- informações para serem usadas primordialmente na co~

cessa0 de crédito comercial (mas também, secundaria -

mente~ por. instituições bancárias e creditícias, em

estudos mercadológicos, na avaliaçaõ da situação fi

nanceira de fornecedores, etc.).
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Além do objetivo principal, a dissertação tem três ou

trasmetas complementares. A primeira delas é delinear os servi

ços prestados pelas principais organizações brasileiras volta -

das para o fornecimento de informações cadastrais,contábeis e

financeiras sobre empresas do país. Entre essas organi~ações es

tão, por exemplo, a,Serasa - Centralização de Sl:rviços dos Ban-

cos S .A." a Dun & Bradstreet brasileira e a Associação Comer-

cial de são Paulo.

o segundo objetivo complementar é a particularização do

material contido nas publicações periódicas brasileiras que di

vulgam condensações de demonstrativos, contábeis de empresas, se

diadas no'país, com vistas à possível uti;Lização dos dados di-

fundidos por elas na, concessão de crédito comerical. As mais

significativas dentre essas publicações são o "Quem é Quem na E

conomia Brasileira""da Editora visão, "Melhores e Maiores", da

revista "Exame", da.Editora Abril,e "Balanço Anual", da Gazeta

Mercantil.

o terceiro opjetivo complementar é'a exposição sucinta

da experiência bra~ileira no tocante a bancos de dados com aces

so por terminais'de telex. Essa experiência foi angariada éssen.i

cialmente por dois bancos: o da'Fundação Sistema Estadual de A-

nálise de Dados - Seade, do Governo do Estado de são Paulo, e o

da Bolsa de ValoreS de são Paulo.

1.2 O tema

Como o sistema que se pretende esboçar tem por finali-
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dade precípua o fornecimento de inf~rmações para serem utiliza-

das quando da concessão de crédito comercial, pode-se conside -

rar que o assunto da monografia, em sentido mais restrito, faz

parte do processo decis6riode.contas a receber e,em sentido

mais amplo, da decisão de capital de giro, uma das quatro deci-

soes fundamentais da administração financeira, conforme ensina

Puggina (1)

Portanto, uma mane.írna de explicar a escolha do tema ~e

evidenciar a importância da decisão ou administração do capital

de giro (ativo circulante, menos passivo circulante) e da deci-

são ou administração de contas a receber. Uma form~ de fazer is

so é aquela apresentada na obra de Smith (2), na primeira

·suas leituras, da qual o pr6prio compilador, Keith V.Smith,

de
~e

o autor~'Ele mostra qual é·o valor relativo do ativo corrente e

do passivo corrente no balanço das empresas dos Estados Unidos,

a partir de amostras de diversos setores da economia, no exercí'

cio de 1978.

No setor manúfatureiro de carne embalada, por exemplo,

com amos t.ras de 120 empresas., o ativo circulante 'r:eprep~e~entQu

59~3% do total do ativo e o passivo circulante, 40,7% do total

do passivo, q~e, evidentemente, é'igual ao total do ativo. Para

o setor atacadista de mobiliário" com amostra de 111"";'fjlrmas,os

números atingiram, respectivamente, 84,7% e 32,5%. Para o se-

(1) Puggina, Wladimir A. Decisões financeiras da empresa em
um contexto inflacionário: notas. para debate. Revista de
Administração de Empresas~ Rio de Janeiro, 21(1): 69-75
jan./mar. 1981.

(2) Smith, Keith V~,comp. Readings on tliemanaq emen t: of
working capital. St. Paul, West, 1980.
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tor varejista de lojas de departamentos, amostra de 195 empre-

sas, as percentualidades foram, respectivamente, 77% e 33,9%.

Para o setor de serviços de agências de viagens, amostra de 85

firmas', foram de 74,2% e 60,7%.'

A leitura faz ver também que os dois itens mais signi-

ficativos do ativo circulante são contas a receber e estoques.

Contas a receber como percentagem do total do ativo variou, nos

quatro setores citados, de 17,5% em lojas de departamentos' a

49,3% em agências de viagens,

No Reino Unido, a situação é semelhante"j,dee~êoi;do- com

Kirkman (3). Dos capítulos l,e 15 da obra extrai-se que lá, em

~ermos médios, amostra com mais de 800 companhias, contas a re

ceber significaram, em 1974-1975,23% do total dos ativos das

empresas manufature iras e distribuidoras de produtos.

Para a situação brasileira, o autor desta monografia

nao encontrou na literatura especializada trabalhos semelhantes

aos dois. antes menc í.onados, Contudo, levantamento feito a par-

tir do "Quem é Quem na Ee6ijôffiLà Brasileira", edição de 1981(4),

com amostra de mais de 7 mil empresas do primário, secundário e

terciário não-financeiro da economia do país, dados referentes

ao exercício de 1980, indica que o ativo circulante (na concei-

tuação legal) representou 29,3% do total do ativo e o passivo

(3) Ki'rkma:n,Patrick R. A. tâode xm ov e â-i t: management; a study
~f ihe 'management of tT'ade cT'edit undeT' infZationaT'Y
conditions. Londres, George Allen & Unwin, 1977.

(4) visão. Quem é Quem na Economia Brasileira. são Paulo, Vi
são, v. 30; n.34-A, 29 ago. 1981.
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circulante (legal), 25,2% do total do passivo. Contas a receber

totalizaram 11,7% do total do ativo,enquanto estoques perfize -

ram 10,6% desse total. As percentagens não são tão elevadas qu~

to nos Estados Unidos e Reino Unido, mas, de qualquer forma,são

bastante significativas.

Em suma, aqui e alheres, o capital de giro e contas. a

receber têm- par t.í.cf.paçâoimportante na vida financeira das em

presas. Assim, qualquer esforço que tenha por objetivo tornar

mais eficientes suas administrações, por menor que seja, ~ sem

pre justificável •. -

Al~m disso, vale a pena adicionar que os serviços de

informações mediante o pagamento de taxa 'fee-based information

services):, ao qual o sistema que ~ o objetivo principal desta

monografia ~ aparentado, são um. setor de atividade econômica que

tem crescido muito rapidamente nos últimos anos, nos Estados U-

nidos, como demonstram. Maranj ian e Boss (5)

Tamb~m vale-a pena citar uma frase de Cole (6), a pr~

meira do primeiro capítulo da obra: "Burs is a credit üJorld" .

E ainda um trecho de Smith (7), incluído na introdução às leit~

ras dedicadas à administração de. contas a receber (pág. 215):

(5) Maranjian, Lorig & Boss, Richard W. Fee-based information
services; a study of a groüJing industry. Nova Iorque,
Bowker, 1980.

(6) Cole, Robert H. - Consumer and commercial credit management.
Homewood~ Irwin, 1980~

(7) Smith, Keith V., comp. Readings on the management of
üJorking capital. St. Paul, West, 1980.
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"The use of credit in our ecoonomy has increased

dramaticalZy oVer the Zast few decades. WhiZe cash

saZes continue to predominate in certain industries~

situations where customers purchase goods and

services in exchange for a promise to pay Zater are

increasing. WhiZe credit terms are reZativeZy fixed

in some ind~stries~ there stiZZ is a ~ide range of

credit terms whereby goods and services are soZd to

bothe individuaZ and corporate consumers. Determining

credit terms) seZecting credit customers~ and

monitoring the ZeveZ of accounts receivabZe thus

become important areas for manage~iaZ decision

making ",

1.3 Conteúdo dos capítulos

A monografia compreende nove, capítulos, dos quais o
primeiro, preambular"é esta "Introdução". O segundo capítulo,
"Revisão da teoria", é uma súmula condensada e atualizada" da
teoria que regula a decisão de conceder ou não crédito comer
cial. É'uma apresentação sintética do state of the art.

No terceiro capítulo" "Informaçoes sobre empresas bra
sileiras", são identificadas as principais organizações do país
fornecedoras de-informações para a concessão de crédito a pes-
soas jurídicas, bem corno os serviços" prestados por essas organi
zaçoes.

No,quarto capítulo, "Publicações que divulgam balanços
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condensados", sao examinadas as principais puoLí.caçóe s ipe rí.ôdá>."

cas do país que difundem condensações de demonstrativos contá -

beis de empresas aqui s~,diadas. Nele também se verifica qual ~e

o papel que essas análises condensadas podem desempenhar como

fonte de informações para o processo de decisão de concessão de

crédito comercial.

o quinto capítulo" "Bancos de dados brasileiros acessa

dos por telex",. caracteriza as instalações e os serviços dos

dois principais bancos de dados do país que sao consultados a-

través· de terminais da rede nacional de telex. Esses dois ban-

cos estão, estruturados de maneira a permitir um "diálogo" entre

o usuário, via seu terminal de telex, e o banco de dados.'

No sexto capítulo, "Um novo banco de dados com acesso

por telex", mostra-se que existe um espaço, um.nicho mercadoló-

gico, que pode vir a ser ocupado. por um sistema fornecedor de

informações sobre pessoas jurídicas via terminais de telex. Es-

se é o sistema que será detalhado, em matéria de análise de de

monstrativos contábeis e de desenho das saídas no terminal do

usuário,. no sétimo e oitavo capítulos.

No sétimo capítulo, "Saídas", serao enfocadas as for-

mas de apre~entar aos usuários do sistema as informações conti-

das no banco de dados e também aquelas que são derivadas dos

dados estocados, como, por exemplo, índices e quocientes contá-

beis, parâmetros distributivos, etc.

o oitavo capítulo, "Análise dos demonstrativos contá -
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beis"; es~abe1ece o modo pelo qual os-demonstrativos das empre-

sas brasileiras serão analisados, para gerar os registros do

banco de dados. Também se discutirá, nesse capítulo, a maneira

de'obter os demonstrativos das empresas que interessam ao novo

sistema de informações sobre p~ssoas jurídicas.

o nono capítulo, "Conclusões", é um fecho ao trabalho,

onde são exploradas as aplicações práticas e as possíveisexteg

soes do model;.ode banco de.dados, desenvolvido na monografia. No
• final, as "Referências bibliográficas"enumeram a literatura u-

ti1izada para realizar a dissertação, por ordem alfabética de
autor, conforme recomendado por ;ioTrelease (8) e Kotait (9).

1.4 Metodologia

o primei~o objetivo desta monografia é construir um

modelo de banco de dados contábil-financeiros, para consultas ~

través de terminais de telex, que permita fundamentar decisões

de concessão de crédito comercial. Não se pretende, po rêm , um

modelo que seja incompatível com a atual realidade brasi1eira6

e, portanto, sem possibilidade de eventual utilização prática .

Quer-se' um modelo que seja adequado ao atual estágio e situação

do paIs, e também economicamente viável.

Assim,'na elaboração do modelo foram empregados e1emeg

tos construtivos, oriundos de q:5ª;ç(s' procedências. A primeira é a

(8) Tre1ease,S·ãmIT!Ff.,Hoio to iar i t:e scientific and t e chri-i o a l.
papeT's. Cambridge, Massachusetts, The M.I.T. Press, 1958.

(9):ryotait, Ivani.,Editor.ação cient{fica. são Paulo, Âtica ,
1981.
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literatura de finanças pertinente, em que predominam os títulos

estrangeiros, notadamente norte-americanos, pois a literatura
brasileira sobre administração do capital de giro, de' contas a

receber e de crédito é ainda incipiente. Segunda procedência:
entrevistas com executivos de organizaç6es brasileiras que'for-

necem informaç6es sobre empr.esas.e pessoas físicas, com a fina-

lidade de nortear decis6es de crédito; e também com administra-

dores de bancos de dados nacionais acessados por telex.

"Um sistema computarizado para fornecimento de inform~

~~es cont&bil-financeiras sobre empresas brasileiras'" i, dessa

forma, uma ~monografia assentada ao mesmo tempo sobre pesquisa

bibliogr&fica e sobre alguma pesquisa de campo. E, como preten-

são, gostaria de ser o início de bem sucedida aplicação;pr&tica

de um, tópico da moderna teoria de finanças, e nao o vislumbre

de uma nova técnica no campo da administração de crédito comer-

cial~ que, efetivamente não é.

Antes de encerrar esta introdução, é ,conveniente escl~

recer que a dissertação trata de tema financeiro e não de tema

de processamento de.dados.'A computação entra apenas como auxi

liar, como a ferramenta tecnológica que, de acordo com Wes -
ton (10), no segundo capítulo da sua obra, tornou operacionais

diversas técnicas de controle de contas a receber e de estoques,

que antes do advento dos computadores de grande capacidade. se-
riaminvã:&iré'4:sis~.Também Horne ,(11) ressalta a utilidade do com

(10) Weston, J. Fred. The scope and methodoZogy of finance.
Englewood Cliffs','Pzerrt.Lce+HaLl , 1966.

(11) Horne, James C. van~ FinanciaZ management and poZicy.
Englewood Cli(Es, Pre~tice-Hal1;, 1980;.1
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putador como ferramenta auxiliar do departamento de çiê~f:i:.t.9.~,Ele

inclusive afirma, na pigina 451: "With a Zarge voZume of

receivabZes~ many firms find computer processing to be the

onZy feasibZe means by which to handZe receivabZes".

Não sendo uma dissertação sobre tema de processamento,

mas uma monografia sobre tema de, finanças, a bibliografia refe-

rente a computação deve obrigatoriamente restringir-se ao essen

cial. Com efeito, sobre processamento de dados se faz menção a

alguns poucos trabalhos de"cunho geral, nunca tecnólogicamente

aprofundados, e somente sobre bancos de dados e teleprocessame~

to, as duas i~eas da computação mais relacionadas com a monogr~

fia.
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2 REVISÃO DA TEORIA

Neste capItulo, com base na bibliografia concernente,

sao apresentados três enfoques· para a concessão de crédito co-

mercial: o convencional ou tradicional; o processo seqüencial;

e a análise discriminante. 'Certamente essas três abordagens não

exaurem a matéria, mas são as mais significativas, de acordo
por exernp.Lo., com Mehta (1), Horne (2) e Brealey e Myers (3)

A revisão da teoria da administração de duplicatas a

receber, limitada à decisão de concessão de crédito, deixando

de tratar, entre outros Itens, de cobrança, descontos e proced,!.

mentos de controle, tem suarazao·de ser. Como o·objetivo prin-

cipal desta monografia é estruturar. um sistema de banco de da;\t':'

dos contábeis e financeiros para, principalmente, fornecer in -

formações apropriadas a fundamentar a decisão de conceder ou

não crédito comercial aum cliente, e como essas informações são

geralmente utilizadas apenas na fase de concessão de crédito,f,!.

ca explicadGl por ql1e somente essa etapa da adm:j.nistração de

contas a receber é considerada nesta revisão.

Antes de passar ao enfoque.convencional, é conveniente

conceituar crédito comercial. 'Mehta (4) o faz, concisamente, na

(1) Mehta, Diléep R. Working capital management. Englewood
Cliffs, Prentice-Hall, 1974.

(2) Horne, Jarnes C.van. Financial management and policy.
Englewood Cliffs, Prentice-Hall, 1980.

(3) Brealey, Ric::hard& Myers, Stewart. Ppinc~ples of corporate
finance. Nova Iorque, McGraw-Hil1, 1981.

(4) Op. cit.
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introduçio i primeira parte de sua obra, na pãgina la: "Credit

extended by a nonfinanciaZ firm to another firm is defined

t~ade'a~edit". Mao (5), no ipíCio do. capítulo sobre contas
as

a

receber, na pãgina 252-de sua obra, estenÇie-se um pouco mais

mas nâo chega a":.deixarde ser breve:

"Phe accounts receivabZe of a firm indica te -the amount

of credit extended to other firms·when goods and

services are soZd. In gene~aZ, accounts receivabZe

take the fo~m of open accounts, inwhich the seZZing

fi~m simpZy records t~e amount. of credit. saZes in an

accounting entry, without requiring written evidence

of obligation from .the purchasing firmo On the book~

of the firm receiving credit, the amountsowed appear

as accounts payable".

Na mesma pãgina ai~da~ Mao toca' no princípio central

que regula· t.oda a. administraçio de duplicatas a receber-:

"Lf' a firm cou l.d ach ieve a {jiven ea lee volume without

extending credit, it wouZd naturaZZy prefer to do sO.

With all sales in cash, the company could eZiminate

not only its investment in accounts receivabZe, but

aZso any reZateâ costs'of credit administration (e.g."

costs of credit analysis3 record keeping" aollection,

and bad-debt Zosses).Asa- ruie, however, saZes voZume

tends to vary inversely with the ease'with which the

(5) Mao, James CoTo Corporate financial decisions. PaIo Al:to,
Pavan, 19760
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firm's credit is extended. A stringent credit policy

will reduce investments in accounts receivable and

related costs3 but it may also reduce sales and net

profit. On the other hand~ too liberal a credfi policy

may lead toan' excessive increase in receivables

investment and administrative costs and may thus

depress profits even though stimulating sales".

Trata-se, portanto de estabelecer-um trade-off entre

dois tipos de custo: o primeiro correspondente ao investimento

em contas a receber e aos gastos administrativos do crédito; o

segundo, a um custo de oportunidade (as receitas e lucros nao

realizados). Esses dois tipos de custo, respectivamente, cres

cem e decrescem com a liberalizaçio do crédito,dando origem a

um p.onctfode mínimo custo total ou máximo lucro, que deve ser

buscado. Ou, por outro ~ngulo, deve-se chegar até'esse ponto 6-
timo através de análise marginal,' como coloca Puggina (6) na

parte de seu artigo voltada para contas a receber:

"O,processo decisório de definição do n{ve L ótimo de in

vestimento em contas a re~eber é uma aplicação de con-

ceito clássico de marginalidade. DeVemos investir em co~

tas a receber sempre que os lucros marginais dos volu-

mes incrementais forem superiores aos custos marginais

envolvidos. Nesse caso deveremos cuidar essencialmente

de triscustos3quais sejam os custos marginais da admi

(6) Puggina,'Wladimir A.' Decisões financeiras da empresa em
um contexto inflacionário: notas para debate. Revista de
Administração de Empresas, Rio de Janeiro, 21(1): 69~75,
jan./inar. 1981.
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nistração de cobrança~ os custos marginais com devedo-

res duvidosos e'finalmente os custos ,ri(a!:'~1:.?fJ§l'fs.' do inves

timento adicional em contas a receber. Este ~ltimo

sem d~vida o componente mais critico do processo deci-

sório ",

Um ponto a que' tamoém deve ser dado destaque é'a rela-

tiva novidade da administração de contas a receber. :t: uni campo

de ,desenvolvimento bem mais recente do que, por exemplo, orça-

mento de capital. 'Essa novidade, que torna contas a receber urna

área menos sedimentada, com menos consenso do,que outras de de

senvolvimento mais antigo em finanças t; explica a diversidade

com que o assunto é tratado - não no princIpio básico, mas em

sua operacionalização - em bem sucedidos livros-textos de admi-,

nistração fipanceira (mais de urna edição) , corno Gitman (7)(duas

edições), Horne (8) (cinco) e Weston e Brigharn (9) (sete).

2.1 O enfoque convencional

As diversas maneiras de abordar à decisão de crédito 00

mercial nescem dos diversos modos'de operacionalizar o princI-

pio de análise marginal que rege a administração de contas a re
ceber •.

(7) Gitman, Lawrence J. principles of managerial. finance. No
va Iorque, Harper & Row, 1979.

(8) Horne, James C.·van. Financial management and policy.
Englewood Cliffs, Prentice-Hall, 1980.

(9) Weston, J. Fred. & Brigham,Eugene F. Managerial finance.
Hinsdale, Dryden, 1981.
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Na abordagem convencional, os chamado sZ'. s do crédito

têm lugar de destaque na determinação do risco assumido pela ODE

cessa0 de crédito comercial. De acordo com Beckman (10) au-

tor de um texto clássico sobre crédito, com várias edições, das

quais a primeira é de 1924, e que abrange crédito ao consumidor,

crédito comercial e crédito bancário -, os~,' s do crédito sao

quatroi cav~ter~ capacidade~ capital e condiç~es. Beckman trata

deles no quarto capítulo de sua obra, que, analisa o risco credi

tício. Weston e Brigham (11), no capítulo sobre administração re
ativos correntes de seu livro-texto de finanças, adicionam aos

quatro V's de Beckman um quinto: colateral.

Car~ter pretende medir a disposição de o cliente pagar

pontualmente sua dívida. Muitos analistas ligados ao enfoque can

vencional reputam o car~ter como o J,tem mais importante para a

concessao de crédito. Provavelmente, ná'fundamento nisso. Todos

conhecem exemplos, por um lado, de empresas ou pessoas que fa-

zem o possível e o impossível para honrar compromissos assumi -

dos. Por outro lado~ é sabido que há.pessoas físicas ou jurídi-

cas que, mesmo tendo meios, só "pagam no cartório". O difícil

é,saber a priori se o client~ é dos que farão todo o empenho p~

ra pagar conforme o acordado ou daqueles outros que somente p~

garão em último caso, ou mesmo deixarão de fazê-lo.

Os outros quatro fatores dizem respeito ~s possibilida

des materiais de o cliente saldar o crédito comercial que lhe

(10) Beckman, Theodore N. Credits and collections; management
and theory. Nova Iorque, McGraw-Hill, 1962.

(LP Op. cito
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for concedido. Capacidade é um julgamento subjetivo dessa poss!

bilidade a partir da observação de suas instalações, consulta a

registros de transações anteriores ,etc. Capital é uma avaliação

da pos~ção financira da empresa, feita através de análise tradi

cional de índices e quocientes financeiros. Condições tem a ver

com a situaçãG>l::lec0uômiBaremogea::a:ll.ouaÇiõoparticularsegmento da

economia em que se insere o cliente. Colateral é o conjunto de

garantias, ou ativos, ou seguros7 oferecido pelo cliente ~ para

obtenção do crédito. É,mais comum no crédito ao consumidor,como

nota Cole (12) no décimo capítulo de sua obra. Mas pode ser en-

tendido, no crédito comercial, como as "garantias!' advindas de

a firma cliente ser parte de um grupo empresarial, ou seus prQ.

prietários serem pessoas de muitas posses, etc.

Com base na avaliação desses, cinco fatores, as empre -

sas solicitantes de crédito comercial são colocadas em diferen-

tes classes de risco, cada uma caracterizada, por exemplo, por

uma probabilidade de o pagamento devido nao vir a realizar-se .

Assim, pode-se décidir se se concede ou nao crédito a uma empr~

sa que o,está.solicitando, conforme a classe de risco em que e-

la se insere. Como a avaliação inclui também a análise de demons

trativos financeiros ou compra de informações de firmas que ex~

cutam essa análise, além da concessão ou rejeição de crédito ~

'fixados os tetos creditícios, no caso de a avaliação sugerir que
o crédito deve ser concedido. É claro que o processo e mais a-

profundado quando se trata de um cliente novo ou de um aumento

significativo no volume de crédito pretendido ,por cliente anti-

(12) Cole; Robert H. Consumer and commercial credit management.
Homewood, Jrwin, 1980.
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go, e mais superficial quando o cliente e o montante solicitado

sao habituais. É-dessa maneira que, em linhas bem esquemáticas,

o enfoque convencional lida com um pedido inqividual de crédi -

to.

Para saber se o método estã funcionando a contento,são

normalmente utilizadas, de.acordo com Mehta (13), três medidas:

a razão entre incobráveis e vendas a crédito; a razão entre ven

das a crédito e contas a receber (rotação das vendas a"ç:r~ditQ');
- ...~, --

o envelhecimento das contas, isto é, a distribuição por faixas

de tempo das contas já vencidas e ainda não pagas. A primeira

razão não deve ultrapassar um limite superior ou teto; a segun-

da não deve cair abaixo de um limite inferior ou piso. O enve -

lhecimento das contas também não deverá afastar-se de uma confi

guração padrão.

Os críticos da abordagem convencional - Mehta (14),por

exemplo - afirmam que, a fixação desses padrões e sua observân -

cia não é garantiàa, de que o princípio marginal geral que deve

governar a administração de duplicatas a receber esteja sendo

obedecido. Ele também nota que, a adoção do enfoque convencional

não conduz a regras bem definidas sobre como'tratar pedidos in-

dividuais de crédito. O enfoque não consegue produzir regras SEm

ambigtlidade, que permitam delegar quase todo o trabalho repeti-~,

tivo de concessão de crédito comercial a escalões não muito ele

vados na hierarquia empresarial,ld;berando tempo dos executivos

(13) Mehta,DMlée~ R. Working capitaZ management. Englewood
C1iffs, Prentice-Ha1l, 197<1\

(14) Op. cit.
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para as questões estratégicas da gestão financeira.

Antes de encerrar 'teste item devotado ao enfoque con -

vencional, é.necessário salientar que as abordagens mais moder-

nas, das quais duas serão vistas'a seguir, não se opõem direta-

mente ao método convencional. Mais do que oposição, elas são ,na

realidade, evoluções e complementações desse método, de modo a

torná-lo mais coriaent.âneo com o:t;'princípiogeral da administra-

ção de contas a reçeber e de modo que sejam produzidas regras

mais.claras e mecânicas para a concessão de crédito comercial.

Outro ponto a frisar com referência ao enfoque tradi -

ciona1 é que, apesar. do empirismo que enfoques mais modernos re3

tam retirar, há nele algumas práticas mais técnicas, como a an~

lise de demonstrativos financeiros' a~ravés de índices e quocie~

tes e a utilização de. índices· e quoçientes padrões.

2.2 Processo seqfiencia1

O processo seqfiencial,,como conceituado por Df.Lé-ep R.·

h (15) ~ I' d ~I' d 1 ~ ,Me ta , sera exp lca o com o.aUXl 10 e um exemp o numerlco,

construído. a partir de outro exemplo, qu~ se encontra na primei

ra.parte do livro de jMehta, a qual é,dedicada à' administração de

contas a receber.

Esse exemplo supoe uma empresa que, vende a crédito,com

a condição de o pagamento líquido ser efetuado sessenta dias a-

(15) Op. ci t ..
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pós a entrega do pedido. Para conceder crédito comercial, ela

nao faz investigação alguma ou, então, faz um levantamento da

experiência com o cliente .no passado. Levantar a experiência p~

sada com um cliente custa 250 cruzeiros e permite classificá--lo

em uma de três categorias: bom pagador" pagador ~u~m ou cliente

novo.

Bom·pagador é o cliente que paga em dia, atrasando ap~

nas ocasionalmente. Mes~& assim, o atraso é de poucos dias e o

cliente mantém a empresa a par do que está acontecendo. Pagador

ruim é o que consistentemente atrasa bastante, não informa a

respeito das razões do atraso e, ainda, representa <c:i,:;f.umrisco

significativo de não pagamento. Cliente novo é o que nunca an-

teriormente transacionou com a empresa.

Os r~gist;:()~sa~aempresa possibilitam associar a cada ca

tegoria de cliente, quando sua classificação é conhecida, e

t~mbém ao cliente do qual se desconhece a categoria, os seguin-

tes dados, relevantes para a decisão de concessao ou recusa de

crédito: .

Classificação probabilidade de Período. médio Custo médio
pagar de cobrança de cobrança

Sem levantamento 0,90 3 meses Cr$ 200,00

Com levantamento

Bom 1,00 2 meses Cr$ 100,00

Ruim 0,60 6 meses Cr$ 500,00.

Novo 0,80 4 meses Cr$ 300,00
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A. firma vende um único produto por 1.000 cruzeiros,dos

quais 600 cruzeiros são os custos variáveis unitários. O custo

de .capital'para a empresa é,de 20% ao,ano. A experiência mostra

que, dos clientes da firma,' 70% são bons, 20% ruins e 10% no

vos.

2.2.1 Custos de aceitação e de rejeição

com-os dados já apresentados, é possível determinar ~

tos, que medirão as conseqtlências de aceitar ou rejeitar um paE

ticular pedido de venda a crédito,atravésde procedimentos de

análi~e.marginal.

Para efetuar essa análise, Dileep Mehta propoe as se-

guintes fórmulas:'

Custo de aceitação=(probabilidade de nao pagamento) (custoYJari~

vel unitário) X+ (custo de capital) (período m§.

dio de cobrança em meses: 12) (custo variável

unitáriolX+custo médio de cobrança~

Custo de rejeição=(probabilidade de pagamento) (lucro marginal u

nitário)X

Nessa formulação, X significa o número de unidades que

o pedido de compra a crédito comporta.

O custo de aceitação é composto por uma primeira parc~

la que estima o custo de incobráveis; por uma segunda que ava-
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lia o ,investimento em duplicatas a receber; e por uma terceira

que incorpora o custo de cobrança~ O custo da rejeiçio represen

ta o,custo de oportunidade da venda que se deixa de fazer ..

Para o exemplo. em foco, os custos de aceitaçio e de re

jeiçio, sem o levantamento da expez.í.êncâiáLp assada e com o le -

vantamente dessa experiência, sao:

Classificaçio Custo de aceitaçio Custo de rejeiçio

Sem levantamento Cr$ (90X + 200) Cr$ (360X)
1

Bom Cr$ (20X + 100) Cr$ (400X)

Ruim Cr$ (300X + 500) Cr$ (240X)

Novo Cr$ (160X + 300) Cr$ (320X)

2.2.2 A regra decis6ria

A inspeçio dos custos de aceitaçio e rejeiçio,·rindic~

quez sem investigaçio do passado do cliente, é sempre menos one

roso conceder créâi,1io8?oque ~recusá -lo. Porém, %com o levanta -

mento da experiência passada realizado, conclui-se que nio se

deve conceder crédito a um cliente ruim, pois o custo de aceita

çao do cliente ruim é sempre superior ao de rejeiçio. Entretan-

to, como saber se o cliente é bom, ruim ou novo custa 250 cru -,

zeiros, só será interessante investigar o passado da empresa ~

dida~a.a receber crédito comercial quando o benefício decorren-

te dessa investigaçio suplantar o custo do levantamento.
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o que se ganha a cada descoberta de que uma empresa

que está pleiteando' crédito comercial é um cliente ruim perfaz

Cr$ (300X + 500 - 240X), ou seja, Cr$ (60X + 500). Mas isso a-

contece em apenas 20% dos casos~.pois a freqü~ncia dos clientes

ruins é de 20%. Assim, para se saber a partir de que tamanho de

pedido vale a pena fazer a investigação do passado do cliente,

basta igualar Cr$ (60X + 500)0,2 a Cr$ 250,00, o custo da inves

tiga9ão~ do que resulta X ='12,5.

Uma .outra maneira de chegar a esse valor, abaixo da

qua,l nao é.interessante. fazer o levantamento e acima do qual

ele se justifica,é igualando o custo de conceder crédito sem

investigação" Cr$ (90X'+ 200), ã esperança matemática do custo

com o levantamento realizado, que totaliza Cr$ I (20X + 100)0,7+
+ (240X)0,2 + (160X + 300)0,1 +.2S0J. Para-mais detalhes sobre

a utilização de árvores de decisão,que éa técnica sobre a qual

se assenta o processo seqüencial de concessão de crédi~o, pode

ser consultada a obra de Bierman e (',~t:Jf;Q9 (16), cap I't.uLos 5 a 8.

Em vista dojá'exposto,decorre a regra para se lidar

com um pedido de crédito comercial, minimizando os custos envol

vidos: se sao doze ou menos unidades, concede-se o crédito sem

levantamento do passado do, cliente; se são treze ou mais unida

des, faz-se o levantamento e s~ concede crédito se o cliente for

bom ou novo, recusando~o se for ruim ..

(16) Bierman, Jr.', Harold et alii. Quantitative ana7..ysis for
bue ine ee decisions. Homewood,' Irwin, 1973.
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No exemplo numérico apresentado', foram considerados a-

penas dois estágios: primeiro,nenhuma investigação; segundo, le

vantamento da experiência passada com o cliente.

Em aplicaçõ~s reais,-o enfoque da árvore de decisão p~

ra a concessão de crédito comercial, nome pelo qual é

conhecido o processo seqt1encial,'contém em geral meia dezena de

estágios, como afirma Mehta (17),.Esses estágios poderiam ser,

em um caso particular, os seguintes:

19) nenhuma investigaçao;

29) levantamento da,experiência passada;

39) utilização dos serviços de uma empresa fornecedora

de-informações cadastrais;

49) obtenção de referências de.outros credores do 'çlien

te, inclusive bancos;

59) análise,dos demonstrativos contábeis do último exer

cicio; .

69) análise dos demonstrativos contábeis dos três últi

mos exercícios:

79) análise discriminante baseada em dados dos demons-

trativos contábeis do cliente.

De-maneira geral, cada-estágio pode ser encarado;~amóum

f~ltro mais eficaz que o anterior, porém mais caro, pois, ~ me+~

(17) Mehta, Di1eep R. WOr'king capital. management. Englewood
C1iffs, Pren~ice-Ha1l, 1974.



24
dida que se avança do primeiro para o último deles, aumenta Ó

custo do processo de investigação e também o tempo consumido p~

la análise.

Com a utilização do procedimento seqt1encial de Mehta ,

pode-se determinar racionalmente· até que ponto geve ser aprofu!!

dada a análise para concessão de crédito comercial,em termos de

um particular pedido. Além disso, o procedimento gera regras

claras e sem arnbigtlidade,que tornam o trabalho de análise para

concessão de crédito comercial mais mecânico e menos subjetivo,

pe~mitindo que a maioria dos pedidos seja resolvida sem a inter

vençao de funcionários mais graduados. A interferência direta

desses últimos somente Sé dará nos casos em que o volume de cré

dito é excepcionalmente alto, em que há razões d~ polItica em-

presarial em jogo, etc.

Mas há também Sénoes no método de Mehta. Um deles é o

fato de ser.exigida relativa estabilidade do comportamento cre

ditIcio médio dos clientes •.Mesmo com revisões periódicas dos

registros, o mé"j:odonão serve para situações em que esse compo!:,
tamento médio é muito variável, corno adverte Horne (18) em seu

livro-texto, no capItulo de~icado à.administração de ccontas a

receber. Outro senão é o fato de.o modelo réi:brc31'lg~apenas um p~

ríodo, quando, sabidamente, as requisições de crédito por um

cliente têm caráter repetitivo, caráter· multiperiódico. Porém,

essa deficiência pode ser contornada pela introduç~o de árvores

de decisão que consideram mais de um período, corno feito por

(18) Horne, James C. van. FinanciaZ management and poZicy.
Englewood Cliffs, Prentice-Hall, 1980.
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Bierman e Hass (19), no sexto capítulo de sua obra.

o mérito principal do método de Mehta é'mostrar que os

pedidos de crédito devem ser tratados diversamente conforme 6s

montantes requisitados, com a an&lise diferenciada sendo apro -

fundada até o ponto ótimo, em·termos de custos incorridos e be-

nefícios esperados.-E,nessa an&lise seqfiencial, índices e quo-

cientes extraídos de demonstrativos cont&beis desempenham papel

importante nos est&gios mais avançados.

2.3 An&lise dis-criminante

A an&lise discriminante linear é-urna-técnica estatísti

ca que, como espécie, se-insere no gênero que compreende a cor-·

relação e a regressao. Presta-se para resolver um problema que

aparece freqfientemente em certos ramos da ciência e a da técni-

ca, que é"o de separar dois grupos de indivíduos ou objetos com

base.em-v&rias de suas propriedades.

HoeL (20) se vale'do exemplo a seguir para introduzir

a-técnica.-um.naturalista pode desejar separar as plantas de

uma coleção,. das quais algumas' pertencem a uma certa espécie "~e

as demais a uma outra determinada espécie, através de três ou

qpatro características de cada indivíduo. Se as duas espécies

são próximas., pode ocorrer ser impossível classificar as plan -.

(19) Bierman,- Jr.~ Harold & Hass,Jerome E. An introduction to
managerial finance. Nova. Iorque, Norton, 1973.

(20) Hoel, Paul G. Introduction to mathematical.statistics.
Nova Iorque, Wiley, 1971.
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tas corretamente com o emprego de qualquer medida isolada, por

causa da inevitável sobreposição de medidas entre as duas espe-

cies. Todavia, pode ser possível encontrar uma combinação li-

near·das medidas que implique sobreposição muito pequena para

as duas espécies. Essa combinação linear leva a um índice que

possibilita separar 1 com margem de erro mínima, as plantas das

duas~ espécies.

A análise discriminante linear consiste, pois, em ~de-

terminar os pes0sadas variáveis que. serão utilizadas para calc~

lar o índice que discriminará. entre os dois (ou mais) grupos, e

o,limite (ou limites)entre as classes ou grupos. Não será expl~

citada aqui a formulação para emprego da técnica, que é'encon -

trada na maioria dos textos de estatística aplicada e de mat.emâ..

tica estatística.

2.3.1 Análise discriminanteern finanças

No terceiro capítulo de seu livro,Altman (21), um dos

pioneiros na utilização da, análise discriminante em previsão de

falências, faz um retrospecto da aplicação da técnica nas ciên-

cias e nos negócios.

Na segunda metade da década de 30,a análise discrimi~>-

nante linear foi·empregada pela.L~primeira vez pelo biólogo e e~

tatístico britânico BiT> ~onald A.Fischer, em questões de taxono

(21) Altman, Edward I. Corporate bankruptcy in America.
Lexington, Heath, 1971.·
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mia. Durante os primeiros anos, foi utilizada principalmente p~

las ciências biológicas e do comportamento'. Em 1941 deu-se a

primeira aplicação financeira em'um estudo de Durand (22),patr~

cinado pela National Bureau of Economic Research, dos EUA, so-

bre crédito ao consumidoJ;:'.'O e~tudo de D}lrand,aliás, incorpora

uma boa introdução ã técnica da'análise discriminante.

Em seguida, a comunidade acadêmica de administração de

empresas, bem como o mundo dqs'negócios"passou crescentemente

a fazer uso da análise discriminante. Esta se tomou freqüente en

estudos de classificação de investimentos; de classificação de

ações quanto ,ã, razão pre çoy Luczo , de ayaliação de candidatos a

crédi to ao consumidor e, principalmente, de previsão de fal~}'Lf,-

cia.

Um dos mais conhecidos modelos de previsão de falência

dos que se estruturaram sobre análise discriminante é o "Modelo

Z" de Altman, de 1968. ':É descrito por Weston e Brigham (23) e

também pelo próprio Altman em seu "artigo brasileiro" (24), fru

to da.estada do mestre americano no país8'como professor-visitaE,

te do Instituto de Administração e Gerência da Pontifícia Uni -

versidade Católica do Rio de Janeiro. Como o modelo exemplific~

bem a aplicação da análise discriminante a problemas financei -

ros, será sumariamE;!ntedescrito aqui.

(22) Durand, David. Risk elements in consumer instalment
financing (technical edition). Nova Iorque,National Bu-
reau of Economic Research, 1941.

(23) Weston, J. Fred & Brigham, Eugene F. Managerial finance.
Hinsdale, Dryden, 1981.

(24) Altman, Edward I. O modelo Z de falência: uma análise re-
trospectiva e prospectiva. Revista Brasileira de Mercado
de Capitais, Rio de Janeiro, 3(9): 40l-43l,set.!dez.1977.
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2-.3.2O "Modelo Z" -de Altman

Para construir seu modelo, Altman (25) valeu-se de uma

amostra de 66 empresas manufatu,re;iras,-33_das quais faliram e

33 -não. As'33 empresas financeiramente- sólidas foram escolhidas

de maneira a serem equivalentes,em termos- de segmentos indus

triais'e de volume de ativos, às'empresas, falidas., O estudo a-

brangeu, o período de 1946 a 1965; As empresas da amostra varia-. ,

vam, quanto ao volume de a~ivos,de 1 milhão a 25 milhões de dó-

lares.

Partindo de uma análise ,tradicional de-índices contá -

beis - técnica que"Altman afirma ter sido muito atacada injusta

mente no ambiente acadêmico -,'o professor, americano extraiu c:in

co de,22 índices financeiros,' justamente os cinco que mais' ti-

nham poder de prever falências. Com esses cinco índices foi cons

truída a função discriminante Z,que tem a seguinte expressa0:

onde

Xl = Capital de giro/Total do ativo

X2 = Lucros_ retidos/Total do ativo

X3 = Lucros antes de juros e impostos/Total do ativo

X4 Valor de mercado do'patrimôniO/Exigível total

X5 = Vendas/Total do ativo

(25) Altman,Edward I.' Financial ratios, discriminant analysis
and the prediction of corporate bankruptcy.' The Journal
of Finance(I' Nova-Ioi:-q.~~c:,23(4): 589-609" Sept. '1968.
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Altman encontrou,para o grupo das empresas falidas ,:;e

para o grupo das não falidas,para cada um dos cinco índices, es

tas médias:

Variáveis Falidas Não falidas

Xl - 0,061- 0,414

X2 - 0,626 0,355

X3 - 0,318 0,154

X4 0,401 2,477

X5 1,5 1,9

Das cinco variáveis, a que mais contribui para o poder

de separaçaoda função-discriminante é x3' e depois X5' X4' X2
e Xl' nessa ordem.

Com Z abaixo de 1,81,'as firmas sao falidas. 'Com Z aci

ma de 2,99; as empresas são sólidas. Entre esses dois números fi
" - . -

ca a região em que se alojam as classificações enganosas. E e

nessa região,:-também,que" obviamente, se encontra o Z de corte ,

que o modelo definiu· como' sendo igual a 2,675.

,.:
o "Modelo Z" de,Altman separa corretamente 95% das em-

presas da amostra, apenas classificando erradamente como sóli -

das duas empresas que na realidade não,o eram (erro tipo I) e

como falida uma empresa que de fato-oera sóliç1a (erro tipo 'lI) .
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Estudos.subseqfientes, como o de Altman e McGough (26)

de 1~74, confirmaramf1>;?~~dg:eprediç~o do modelo. Eví.derrt.emenr,»

te, a probabilidade de acerto diminui à medida que aumenta a

distância do período abrangido pela amostra sobre a qual foi e-

dificado o modelo.

(27 )Em 1977, Altman e outros ' :t:,apresentaramum novo m9.

delo para previsão de falências, o "Modelo Zeta".',Também basea-

do em'análise discriminante, o modelo foi construído sobre uma

amostra de'53 firmas que faliram, pr~dominantemente no período

que vai de 1969 a 1975. Diferentemente do "Modelo Z", o "Zeta"

considera, além de empresas manuf at.ure Lr as, firmas varejistas.

As sete variáveis escolhidas,· ao invés, das cinco do'modelo ante

rior,' são:

Xl = Lucro antes dos juros. e impostos/Total do ativo

X2, = Erro padrão normalizado da estimativa de Xi

x3 Log (Lucro antes, dos juros e impostos/Juros)

X4= Lucros retidos/Total do ativo

X5 - Liquidez corr~nte

X6 = Ações comuns (médias de cinco anos do. valor de

mercado)/Capital total

X7 = Total do ativo

Por razões de propriedade~ os coeficientes da função

(26) Al trnan, Edward I. & McGough, Thomas P. Evaluation of a
company as a going concern. The JournaZ of Accountancy~
Nova Iorque, 138(6): 50-57~Dec~1974.

(27) Altman, Edward:;í.et alii. :Zeta analysis: a new model to
identify bankruptcy riskof.corporations. JournaZ of §
Banking and Finance., Amsterdam,l(l): 29-54,June, 1977.
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discriminante Z do "Modelo Zeta" nao foram divulgados.A variá -

vel com mais poder de explicaçãb é x4 e a com menor poder, Xl'

No Brasil também já ,foram realizados estudos que visam

à construção de modelos capazes, de prever falências. Em livro,

foram publicados sobre o aspunto trabalhos de Kanitz, (28).

2.3.3 Análise discriminante em duplicatas a receber

Na previsão de f~lências,a função discriminante separa

empresas financeiramente ,sólidas de outràs financeiramente dé-

beis. Mas a utilização das funções' discriminantes em finanças

nao se restringe a isso. Elas também são extensivamente utiliza

das na avaliação de postulantes a empréstimos monetários e na

seleção de candidatos a,crédito comercial.

NO,crédito,comercial,a amostra para confecção da fun -

çâo 'discriminatória é extraída de dois universos: bons e maus :e..a

gadores do crédito oferecido.,Ou, se necessário, de três: bons,

razoáveis e ruins., E as variáveis consideradas são,principalme!!

te, grandezas capazes de medir a saúde financeira do cliente no

curto e médio prazo 1 (como índices de liquidez, de,endividamen .•.

te, etc.) e também números que procuram aferir o comportamente

do cl~ente em relaçãb ao crédito comercial (porcentagem de for-

necedores que o consideram bom pagador, classificação de agên -

cias cadastrais, etc.). Os índices utilizados como variáveis são,

de preferência, relativos ao curto e médio prazo porque oicréd~

tqçom~rcial, dife.rent,emente,de .um empréstimo para investimento,
:"' "';~-.·~'~r·' ., t.:I.',....,,~ ..•_. ,-- c.> ".", ',' " .•...,'": "!_ 0"; ~sa -;.,.~ "_-(28) Í<c3.ri.itz;":St:ephenC~ , Como p r evé n' falenciàs. São~Paulo,

McGraw-Hill do Brasil, 1978.
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i desenvolvimento de prazo curto ou.midio, apesar de seu cara -

ter repetitivo.

Um aspecto imp~rtante para justificar a utilizaç~o da

análise discriminante na concess~ode cridito comercial i real

çado por Altman no quarto capítulo de seu livro (29). Esse as
Ipecto i o fato de os clientes.de uma empresa terem uma caracte-

rística em comum: demanda por um particular bem oli.serviço. Es

sa caz accerLs t.Lca j bem ma í.s particularizadora que a demanda mais

geral. por dinheiro, por exemplo, faz dos clientes da firma um

conjunto bastante homogêneo, aumentando a probabilidade de uma
d.í.acr í.rní.naçâo válida.entre bons e maus·ri:sc0s.Altman t.ambêm en-

- --.-. ~- ..;.;.;

fatiza a possibilidade oferecida pela análise discriminatória de

automatizar, via computador; a maioria das decisões de cridito

comercial.

Al~m de Al.t.manv diversos sao os' autores que. recomendam·,

autiliza~~o da análise discriminante em contas a receber ..para

destacar apenas schoZars bem conhecidos da comunidade acadêmica

financeira,. que colocam essa recomendaç~o em seus livros-textos,

no c~~ítulo que ..focaliza. a administraçâo de duplicatas a rece -

ber, podem ser citados os professores Horne, Mao,Myers e Brea -

ley.

Horne (30) constrói um exemplo didático, no qual a fu~

ç~o discriminante linear i estruturada a partir de dois índices

(29) Altman, Edward l. Corporate bankruptcy in America.
Lexington~. Heath, 1971.

(3á) Horne, ~ames C. van. Financia Z manaq ement and poZicy.
Englewood' Cliffs, Prentice-HalL, 1980.,
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financeiros: liquidez seca e patrimônio líquido como porcenta -.

gem do total do ativo. Horne destaca ainda que funç9~'ss discri-

minatóriasquadráticas têm sido empregadas com sucesso.

Mao (31) apresenta um modelo prático desenvolvido por
David C. Ewert, com base em amostra ,de 507 clientes, dos quais
298 eram bons riscos para crédito comercial e 209, maus,riscos.

Esse modelo de discriminação linear entre bons e maus tomadores

de crédito comercial se apóia sobre nove variáveis, todas elas

disponíveis em relatórios da Dun and Bradstreet americana.

Breale~e Myers (32) introduzem em seu texto 8; análise

discriminante como uma maneira de melhorar os sistemas de acumu

lação de pontos (credit sCQring systems), bastante empregados em

anãlise decrédito,principalmente no caso de pessoas físicas. O

calcanhar-de-aquiles desses sistemas, que poder ser protegido

com o emprego da análise discriminatória, é o fato de' eles igno~~

rem as interações das variáveis consideradas, supondo que o e-

feito de cada uma del~s·independe da ação das demais. Cole (33),

no 139 capítulo de sua obra, trata dos credit scoring systems ,

também conhecidos como numericaZ pointi~g systems, apresentando

seleção bibliográfica atualizada.

Em' todos os. autores que advogam a utilização de mode -

los derivados da análise discriminante para a avaliação de sol!

citações de crédito comercial, uma coisa fica patente: quocien-

(31) Mao, James C.T. Covpoxra t:e financia Z decision I? .'Pá'l:oAltó.,
Pavan, 1976.

(32) Brealey, Richard & Myers, stewart. PrincipZes of
corporation financie. Nova Iorque, McGraw-:-Hill, 1981.

(33) Cole, Robert H. Consumer and commerciaZ credit management.
Homewood~ Irwin, 1980.
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tes e índices financeiros sao, direta ou indiretamente, matéria

prima importa'nte para a técnica.

2~4' Situação no Brasil

Estudos a respeito da. situaoão brasileira no tocante

a práticas para concessão de crédito comercial a cl"ientes pes-

s9as jurídicas sao escassos.·Assim,as afirmativas sobre o que

se faz e o que não se faz no Braf:iilem matéria de crédito comer

éial têm sempre base'estatística limitada. Mesmo na área de cr~

dito ao.consumidor, que é.um pouco mais rica em bibliografia,r~

ras sao as obras mais extensaS dedicadas, integralmente ao assug
. . (34)'to, como;' por exemplo, a de Neuhaus e Magalhães '. Ne sta 0-

bra, entretanto, espaço bem maior é rese~vado para a experiªn -

cia internacional do que para a brasileira, atestando que tam-

bém a área· de crédito ao consumidor é pobre em registros esta-

tísticos no país.

.
Um dos poucos estudos prasileiros na literatura a res-

peito de crédito' comercial a empresas é ode Lengruber (35),que

se ass~nta em amostra bastante limitada, se.bem que inquirida ~

través de entrevistas pessoais e nao de questionários enviados

pelo correio. são 27 empresas (cinco do ramo têxtil, quatro do

de produtos farmacªuticos, duas do.de materiais de construção,

duas do de alimentos,duas do de derivados de petróleo e as do-

ze restantes de setores diver.so.s),todas do Rio de Janeiro • Len

(34) Neuhaus, Paulo & Magalhães, Uriel de. Cr~dito. a6 consumi-
dor (uma anáZise econômica). Rio de'Janeiro, IBMEC, 1976.. ,

(35) Lengruber, Eduardo F. Serviços de cadastramento para cré-
dito comercial: um estudo de casos em empresas do Rio de
Janeiro. Revista de Administração, são Paulo, 16(1}:
14"":'32, jan./mar. ,1981.
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gruber informa que o total das receitas anuais dessas 27 firmas

atingida 56,2 b~lhões de cruzeiros (provavelmente no exercício

de 1979), dos quais-42% representavam vendas a crédito para pe~~

soas jurídicas.'

Com a ressalva do número reduzido de empresas na amos-

tra e sua concentraçio geogrifica, o estudo de Lengruber faz

constatações interessantes quanto ao uso de demonstrativos e ín

dices financeiros no processo de concessio de crédito comerciaL

Mostra que dez das 27 empresas consideradas s~mpre analisam os

demonstrativos contibeis do cliente relativos ao último exercí-

cio antes de conceder-lhe'.'ou nâo crédito comercial, mesmo com

volume de crédito inferior a 100 mil cruze.i\ros.Com volume sup~

rior a-1 mi1hio de cruzeiros, treze das 27 firmas fazem sempre

essa ani1ise. A1iis, quando o valor é superior a 1 mi1hio de

cruzeiros, doze das empresas podem inclusive analisar os demons

trativos dos três últimos exercícios. Quanto ao emprego de índi

ces financeiros- padrões,com o intuito de'contrasti-10s com os

índices do cliente, apenas três das empresas da amostra o fazem

sempre, enquanto vinte delas nunca o realizam.

Ainda segundo o estudo de Lengruber, dois terços das

empresas-da amostra, isto é,-dezoito firmas, utilizam os servi-

ços de agências especializadas na e1aboraçio de informações so

bre .pessoas jurídicas para fins de crédito. Várias dessas dezo~

to empresas servem-se de mais de uma agência de informaçio, com

duas delas escolhendo fontes diversas conforme o valor do crédi

to soliç:itado e realizando mais de 99% de suas investigações cre

ditícias externamente à empresa,. através de agências.

Lengruber nao divulgou explicitamente as questões que
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foram apresentadas às empresas da amostra, mas questionários des

se tipo podem ser encontrados na literatura estrangeira perti -

nente. 'Ki~kman (36), por exemplo, exibe em apêndice de sua obra

um questionário com 71 perguntas sobre crédito e cobrança comer

cial que foi enviado em 1975 às mil maiores companhias do Reino

Unido, de acordo com o jornal The Times, e respondido por noven
ta.

Apesar das limitações. da amostra, o estudo de L!=ngru -

ber sem dúvida comprova que, no Brasil, a análise de demonstra-

tivos contábeis já é razoavelmente utilizada na concessão de

crédito comercial a pessoas jurídicas e que. a compra de servi -

ços de firmas que levantam informações sobre empresas é comum .

Al~m disso, o estudo permite inferir que no país, em termos pr~

ticos,. o enfoque convencional ainda não fói.ultrapassado.

2.5 Conclusão

o ob j et.Lvo deste capítulo foi expor trêsdª,~~:rnais im-

portantes enfoques da teoria da administração do ativo circula~

te no tocante à decisão de conceder ou rejeitar crédito comer -

cial a urna empresa cliente t. ou eventual futura cliente. Tratou-

se da abordagem convencional ou tradicional, do processo seqüe~

cial de Mehta e da análise discriminante aplicada ao crédito c2,

mercial. De cada um desses enfoques foi apresentado o essencial

da teoria, com base em bibliografi~ recente.

(36) Kirkman, Patrick R.A. Modern credit management; a study
of the management of tradecredit under inflationar~
conditions. Londres, George Allen & Unwinj 1977.
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Com relação ao objetivo principal da monografia - esbo

çar um sistema computarizado de fornecimento de informações,co~

tábeis principalmente" sobre empresas, para a dec.isão de crédi-

to comercial -, a exposição dos tr~s enfoques deixa patente que

nenhum deles prescinde de in:i:ormaçõescontábeis corno matéria -

prima para alimentar os procedimentos que indicarão um curso de

ação com relação ~ decisão de, conceder ou negar crédito.
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3 INFORMAÇÕES SOBRE EMPRESAS BRASILEIRAS

Neste capítulo serao delineados os serviços prestados

por três organizações ou agências que fornecem informações so

bre pessoas jurídicas do país -(e físicas -também): Dun & Brads -

treet brasileira; Serasa; e Associação Comercial de são Paulo.

As duas primeiras têm alcancernacional, enquanto a terceira se

restringe principalmente- ao Estado de são Paulo.

Esse delineamento é justificável, porque na· literatura

especializada são praticamente inexistentes descrições d2!?':ser

viços prestados pelas principais organizações brasileiras que

produzem informações cadastrais sobre empresas. Tanto isso e

verdade que, na elaboração deste capítulo, as entrevistas fei

tas pelo autor com administradores das três organizações menci2

nadas têm bastante mais peso que' as fontes bibliográficas.

Outra justificativa mais patente para inclusão deste

capítulo na monografi~ é·o fato de o objetivo principal do tra

balho ser o anteprojeto de um sistema de âmbito nacional de

informações sobre empresas. POrtanto,- é-importante apresentar

os concorrentes que o sistema terá de enfrentar, se vier a ser

eventualmente implantado."

3.1 Dun & Bradstr~et

Não há livro norte-"americano sobre administração finan

ceira em geral ou sobre administração de contas a receber que
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nao mencione ou comente os serviços da Dun & Bradstreet Corp.na

área de informações para crédito comercial.

Com mais de 140 anos de idade· (foi fundada em agosto

de 1841.), a Dun & Bradstreet norte-americana é a mais antiga e

a maior das organizações que levantam informações comerciais so

bE?:r:empr~sas.Domina 80% das" informações. para crédito comercial

nos EUA, empregando cerca de 3.500 informantes ou repórteres de

crédito. Como curiosidade, é sel1lpreinteressante lembrar que

entre seus repórteres de crédito dos primeiros tempos estiveram

Abraham Lincoln e mais três outros presidentes dos Estados Uni
dos (1)

Além de serviços relacionados com crédito comercial

a D&B norte-americana atua nas áreas de publicações (listas te

lefônicas, guias com informações sobre horários d§/vôos, revis -

tas técnicas e de negócios, etc.); serviços mercadológicos (pe~

quisa de mercado, promoçao de novos produtos); e estações de

TV. No todo, com suas mais de cem divisões, ela emprega 25 mil

pessoas (2). Em 1980, suas receitas foram de 1,2 bilhio de dóla

res e seus lucros de 102,7 milhões (3 )

Na área de informações para crédito comercial, um dos

serviços mais importantes da D&B norte-americana é a publicação,

(1) Computer revolution at Dun & Bradstreet. Business Week, No
va Iorque, (2600): 72-8, Aug. 27, 19~,9õ'

(2) How D&B organizes for a new-product blitz. Business
International Edition, Nova Iorque, (2714-45): 44-5,
14, 1981.

Week/
Nov.

(3) Corporaté scoreboard. Business Week/International Edition,
Nova Iorque, (2679-10): 41-72", Mar. 16, 1981.
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bimestralmente, do "Reference Book", em quatro volumes. Neste

guia encontram-se dados sobre cerca de 3 milhões de empresas

norte-americanas e canadenses, entre os quais a avaliação credi

tícia de cada empresa e a estimativa de. sua capacidade finance!

ra, feitas peLa Dun & Bradstreet. Há ainda informações sobre
endereços, setor de atuação, tipo de sociedade, ano de fundação,

etc. No texto de Gitrnan (4), por exemplo, é reproduzido no nono

capítulo um trecho do "Reference Book" e são esclarecidos os có

digos utilizados pela D&B norte-americana em suas avaliações e

estimativas. Também é apresentado na obra um modelo de relató -

rio de informações comerciais da D&B. Esse relatório aprofunda

os informes contidos no "Reference Book". Há nele mais dados so

bre'a situação financeira de uma determinada empresa, sua histó

ria, seus produtos e seu comportamento em matéria de débitos co

merciais.

- . •.. d d" (5) -A traduçao brasilelra do compen io e Gltman e uma

exceçao no tocante à descrição dos serviços da D&B nas versoes

para o portuguis. A regra geral é a edição brasileira ex~licar

os serviços prestados pela Dun & Bradstreet dos EUA. A edição

em portuguis do texto de Gitrnan to~~_E,;à regra, divulgando, ao

invés dos serviços da D&B dos EUA, os da sua afiliada brasilei-

ra. Corno exemplo, uma das traduções que seguem a norma

é a edição brasileira do livro de Horne (6)•

geral

• ,,±"/\

(4) Gitman, Lawrence J. PrinoipZes of manageriaZ finanoe. Nova
Iorque" Harper & Row, 1979.

(5) Gitman, LawrenceJ(~. Princip-ioe de'adm-in-ietir aç ao finanoeira.
são Paulo, Harbra,1978.

(6) Horne,James C. van. PoZ{tioa e administração finanoeira.
Rio de Janeiro, Livros Técnicos e Científicos, 1974.
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3.1.1 Dun & Bradstreet brasileira

Desde 1912 existe uma D&B brasileira, sediada inicial-

mente'no Rio de Janeiro e atualmente em são Paulo. Além da ma

triz nesta última cidade, há filiais no Rio, em Porto Alegre

Curitiba, Belo'Horizonte, Salvador, Recife e Campinas.

,

o correspondente-brasileiro do "Reference Book" dos

EUA é a "Sinopsis Dun", que reúne informações sobre cerca de

140 mil empresas estabelecidas no país. Ela é publicada anual -

mente em julho, recebendo a adição de um suplemento atualizador

em janeiro. Não é'vendida, é alugada por um ano por 35.500 cru

zeiros (preço em fevereiro de 1982). A edição de julho de 1981

é art;-d:cgési,a:ma.

Na "Sinopsis Dun", as empresas estão agrupadas por or

dem alfabética, em cada cidade. Por sua vez, as cidades também

estão ordenadas alfabeticamente dentro de cada Estado ou unida-

de da Federação. E estas últimas, finalmente, obedecem à ordem

alfabética na sua apresentação.

De cada cidade, a publicação traz o nome completo, a

sigla do Estado ou territ6rio no qual se localiza, o c6digo de

endereçamento postal (CEP), os c6digos dos bancos que nela têm

agências e o titular e endereço de cada cart6rio de protesto.

De cada empresa, a "Sinopsis Dun" fornece o ano de

fundação do neg6cio, a época de. organização da empz e's a atual, a

faixa na qual se encontra seu patrimônio líquido (ou o capital
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registrado), a razao social completa, o endereço, o tipo de

atividade (indústria, atacado, varejo, construção,

agentes), os principais produtos, a data em que as

serviços ,
informações

foram atualizadas~ Há ainda dois informes essenciais para créd!

to comercial: a avaliação da situação financeira da empresa

(boa, satisfatória ou apertada) e a classificação de seu compor

tamento pagador (pontual ou irregular).

A Dun & Bradstreet brasileira também elabora, como a

D&B dos EUA, relatórios com mais detalhes sobre as empresas da

"Sinopsis", chamados de "Informações Dun". O prazo de prepara -

ção de um desses relatórios é, em média, de sete dias, para em

presassed í ada em são Paulo, e de 20 a 25 dias, para empresas de

outros Estados. Comprada, por exemplo, através de um contrato

para 200 unidades anuais, cada "Informação Dun" custa 2.549 cru

zeiros (preço em fevereiro de 1982), se a firma estiver locali-

zada em uma das praças brasileiras onde a D&B tem matriz ou fi

liais. Caso contrário, o preço é o doqro, a nao ser que a em

presa seja paraense (preço triplicado) ou do Acre, Amapá, Rondô

nia ou Roraima (preço quadruplicado).

Apesar de poder eventualmente conter demonstrativos

contábeis, a "Informação Dun" não calcula índices nem os compa-

ra com valores médios. De maneira geral, os informes da D&B bra

sileira não se caracterizam por análise contábil minuciosa.

Além de publicar a "Sinopsis" e elaborar as "Informa -

çoes Dun" , a Dun & Bradstreet Informações Comerciais Ltda. atua

nas áreas de cobrança, de cursos de análise creditícia, de ser

viços. mercadológicos e de mala direta.
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3.2 Serasa

Para. comentar os serviços prestados pela Serasa, foram

considerados três tipos de fonte: entrevistas com administrado-

res da empresa, referências bibliográficas e uma palestra nao

publicada de Eduardo Gabriel Maia, executivo da Serasa. Essa

palestra foi proferida por Eduardo G. Maia em 20 de outubro de

1981. Fez parte do simpósio "Serviços de Informação Apoiados em

ComputadoresjSIAC-8l", que integrou o XIV Congresso Nacional de

Informática (de 16 'a 23 de outubro de 1981, em são Paulo).

A serasa é a maior empresa nacional no setor de infor-

maçoes sobre Pêsso~s:jura;dj:cas. ~ uma sociedade anônima cujos

acionistas são pouco mais de uma centena de instituições bancá-

rias e financeiras brasileiras. As informações que ela ~elabora

estão direcionadas principalmente para o crédito bancário.

Fúndada em junho de 1968 como Serviços e Assessoria
.

S.A.- Serasa, a empresa teve, depois de algum tempo, sua razao

social modificada para Serasa - Centralização de Serviços dos

Bancos S.A. Esse segundo nome sintetiza bem o principal objeti-

vo societário da empresa, que é funcionar como uma central de

serviços de cadastro para os bancos e outras instituições finan

ceiras.

A nível de sistema financeiro, para aumento de sua ef!.

ciência, a-existência de uma organização como a Serasa é alta -

mente desejável, pois ela evita repetição de trabalho. Sém uma

organização desse tipo, e considerando que uma empresa normal -
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mente recorre a vários estabelecimentos cred'.ii::tícios,cada um de

les seria obrigado a realizar todos os trabalhos de coleta e

análise de informações cadastrais de uma mesma empresa, em fIa

grante multiplicação de trabalho. Existindo uma agência central

de cadastro, essas repetições, em grande parte, desaparecem.

Além da diminuição de custos para o sistema bancário

como um todo, devido à eliminação de trabalho feito repetidas

vezes, a centralização dos serviços de cadastro permite usu-

fruir de economias de escala, dado o grande volume de informa-

ções cadastrais processadas, e aumentar a eficiência da análise,

quer pela especialização, quer pela adoção de técnicas mais

avançadas, tornadas adequadas e viáveis por uma escala de prod~

ção elevada. Afirma Max Sender, o presidente da Serasa: "Para

um banco fazer uma ficha cadastral como a que fazemos gastaria

12 mil cruzeiros, em média, por ficha. Com a *ecnologia que te

mos, gastamos 733 cruzeiros" (7).

Desde que começou a operar e até o final de 1981, a S~

rasa produziu cerca de 370 mil fichas cadastrais, abrangendo

mais de 80 mil empresas e ocupando cerca de 80 milhões de bytes

em arquivos de discos magnéticos de computador. Esses 80 milha

res de firmas representam a grande maioria das empresas que de
fato interessam ao Sistema financeiro do país. Em arquivos de

fitas magnéticas há também dados sobre acionistas e executivos

das empresas analisadas e ainda informações sobre protestos e

(7) Serasa controla há 13 anos informações cadastrais de 370
mil empresas do país. Jornal do Brasil, Rio de Janeiro, 18
jan. 1982. Economia. p. 13.
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outras ocorrências desabonadoras ou restritivas, envolvendo
tanto as empresas como seus acionistas e administradores, nos

últimos cinco anos. Os dados sobre executivos e acionistas in

ter-relacionam cerca de'560 mil nomes e ocupam 72 milhões de

bytes em fitas magniticas. As informações restritivas (protes~~

tos, falências, concordatas, etc~) totalizam mais de 8,6

lhões de registros, estendendo-se por 1,7 bilhão de bytes em fi

tas magniticas.

No final de 1981; a Serasa empregava cerca de 900 fun

cionãrios e estava estabelecida em 27 cidades, situadas em de

zessete Estados do paIs. Cobria, com seus serviços, quase 400

municIpios brasileiros, atendendo a mais de 2.500 agências de

instituições financeiras.

3.2.1 Principal serviço

O mais importante dos serviços prestados pela Serasa i

a jã mencionada ficha cadastral. Em sua,versão irã.fts",;ampla,a fi
_. __ 1 __ ~~.~_._ - _

cha cadastral elaborada pela organização abrange todos os itens
que, segundo Lengruber (8), constituem-se em informações para

concessao de cridito a uma empresa. Esses itens são os seguin -

tes:

1. Informações sobre os dados históricos da empresa(da

ta da fundação, registros em junta comercial, ende-

(8) Lengruber, Eduardo F. Serviços de cadastramento para cridi
to comercial: um estudo de casos em empresas,do Rio de' J~

, rie í.r-o , : Revista de Administração, são Paulo, t6~X1): 14-32,
jan./mar. 1981.
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reços, etc.).

2. Informações sobre protestos, açoes executivas, con

cordatas, falências, etc. (também chamadas de ocor

rências desabonadoras ou restritivas ou registros

negativos) •

3. Informações sobre os acionistas (nacionalidade, par

ticipação acionária, etc.).

4. Informações sobre os administradores da empresa(caE

go, nacionalidade, estado civil, CPF, etc.).

, S. Informações sobre os bens da empresa e de seus' admi

nistradores.

6. Informações sobre empresas coligadas e controladas.

7. Informações sobre seguros contratados pela empresa.

8. Informações de praça (informações comerciais e in

formações bancárias).

9. Análise dos demonstrativos contábeis referentes aQ

último exercício social.

10. Análise dos demonstrativos contábeis relativos aos

três últimos exercícios.

11. utilização de índices padrões.'

Nas versoes menos amplas, a ficha cadastral da Serasa

exibe apenas a análise dos demonstrativos do último 4' •exerC1ClO

ou, então, não apresenta análise contábil. Quando é feita análi

se, os demonstrativos contábeis considerados são o balanço, a

demonstração'de resultados e a demonstração das mutações do pa

trimônio líquido. Esta última permite determinar o patrimônio

líquido médio do exercício, que figura em um dos índices empre-

gados pela Serasa.
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No total, a Serasa calcula dezoito índices financeiros,

contrastando-as, com padrões que sao as medianas desses índices

no sub-ramo da economia em que se enquadra a empresa analisada.

Os ramos mais, sub-ramos considerados perfazem 349 segmentos eco

nômicos. Os dezoito índices sio!

1. 'Capital de terceiros/Patrimônio líquido;

2. Passivo circulante/Capital de terceiros;

3. Ativo permanente/Patrimônio líquido;

4. Ativo permanente/Patrimônio líq. + Exigível

de 3 anos;

5. Liquidez geral;

6. Liquidez corrente~

7. Liquidez seca;

8. Prazo'médio de recebimento de vendas (em dias);

acima

9 • Prazo médio de renovaçao de estoques (em dias);

10. Prazo' médio de pagamento de compras (em dias) ;

11. Vendas/Total-do ativo;

12. Lucro líquido antes do IR/Vendas;

13. Lucro líquido antes do IR/Total do ativo;

14. Lucro' líquidO antes do IR/Patrimônio líquido médio;

15. Financiamentos por instituições de crédito/Total do

ativo;
16. Financiamentos por instã:tuições de crédito/Capital

de terceiros;

17. Financ. a curto prazo por, insto de crédito / Ativo

circulante';

18. Duplicatas descontadas/Duplicatas a receber.
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Os quatro primeiros índices procuram avaliar a estrutu

ra de capital da empresa; os seis seguintes, sua liquidez;

quatro em seqüência, sua rentabilidade; e os últimos quatro

os

,
seu relacionamento com instituições financeiras~ Com base na si

tuação em cada um desses quatro grupos de índices, a Serasa co

loca as empresas analisadas, através de um procedimento que ain

da não é estritamente de análise discriminante, em uma de seis

classes, numeradas de l~a 6. O risco para os emprestadores cres

ce de um mínimo na classe I para um máximo na classe 6.

As fichas cadastrais das empresas que' se inserem na

classe I são distribuídas para o sistema financeiro em impres -

sos azuis; as da classe 2, em impressos verdes; as das classes

3 e 4, em amarelq.:;J;/e as das classes 5 e 6, em rosa. Assim, mu!

tas vezes, apenas vendo a cor do papel da ficha cadastral '.J~./g~

rente de banco já sabe se vai ou não conceder o empréstimo. As

fichas cadastrais podem também ser fornecidas em fitas magnéti-

caso No futuro, haverá ainda outra opção: terminais de vídeo

instalados nas agências das instituições de crédito.

,

Além da ficha cadastral, a Serasa fornece, nas diver

sas praças em que atua, arquivos de informações restritivas, c2

brindo um período retroativo de sessenta meses. Também publica

o "Panorama Financeiro das Empresas", que divulga ~_ê.tªt:í~?;di.;iLGa§,.

sobre a estrutura contábil-financeira das empresas brasileiras.

Já em sua quinta edição, a publicação, que se baseia nas análi

ses· contábeis realizadas pela Serasa para suas fichas cadas/_.)-

trais, desdobra-se em quinze volumes. Outro produto da organiza

ção são listagens, construídas de acordo com diversos critérios,
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que podem ser utilizadas para confecção de maiZing-Zists e ou

tros trabalhos do gênero.

~necessário esclarecer que a Serasa nao presta servi-

ços apenas a bancos. Atende a algumas firmas não financeiras

cerca deª~f?-,~rità.s.sicom fichas cadastrais. Nesse caso, os docu

mentos são denominados fichas cadastrais comerciais, distinguig

do-se· das fichas cadastrais bancárias por, ao contrário destas

últimas, não classificar as empresas quanto ao risco para o cog

cessor de crédito. Através de um contrato mensal de fornecimen-

to de dez fichas comerciais, por exemplo, cada'uma delas tem

preço de 2.210 cruzeiros (fevereiro de 1982). Sea empresa obj~

to da ficha estiver nos registros da Serasa, a ficha cadastral

comercialé~entregue em 48 horas. 'Em caso negativo, em 15 a 30

dias.

Mas é'também necessário salientar que a Serasa nao tem

interesse em aumentar o número de clientes nao financeiros e
- , prestação firtem mesmo cogitado de extinguir a de serviços a

que, nãó sejam instituições financeiras. A Serasa ..• pratica-mas, e

mente um 6rgãb interno do é'stema financeiro, criado para ser

vir a outros organismos desse sistema, e a prestação de servi

ços para organizações externas à área financeira tem para ela

caráter apenas epis6dico.

3.3~Associação Comercial de são Paulo

Entidade de âmbito mun~c±B'al - semelhante a diversas

outras de várias cidades do país, porém muito prestigiosa devi



50

do ao peso, da cidade de são Paulo na economia brasileira, aos

seus quase noventa anos de existência e à sua atuação em prol

da livre empresa -, a Associação Comercial de são Paulo também

fQ~nece informações sobre pessoas jurídicas para serem utiliza-

das na concessão de crédito come~cial. Mas apenas para seus~~as

sociados.

Basicamente, essas informações seguem dois'modelos. O

primeiro, conhecido como "Consulta espeCial", é uma ficha que

colige informes extraídos de junta comercial (ramo, filiais, d~

ta de início, capital inicial, capital atual, nome dos sócios

, _ou, diretores, números -e datas dos registros, etc.) e ocorren

cias desabonadoras em nome da empresa e dos sócios. O serviço

considera apenas duas juntas comerciais (Estados de são Paulo e

do Rio de,Janeiro) e ocorrências restritivas nas praças de são

Paulo, Rio de Janeiro e cerca de cinqüenta municípios paulistas,

aquelas economicamente'mais'importantes. Se a empresa e de são

Paulo, a entrega da ficha se dá em 24 horas eo serviço é vendi

do por 900 cruzeiros por unidade. Se a empresa é da cidade do

Rio de Janeiro, aentreg~ se faz em 72 horas e o serviço custa

1.800 cruzeiros (preços em fevereiro de 1982).

O segundo serviço é denominado "Ficha completa" e traz,

além dos dados do primeiro, informações sobre o comportamento

da empresa como pagadora de dívidas comerciais e sobreeventua-

is ligações dela com'outras firmas ou grupos empresariais. Mui

tas vezes é anexada cópia dos demonstrativos contábeis do últi

mo exercício social. O parecer da associação sobre a empresa co

mo pagadora de débitos comerciais é sempre aposto.
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A "Ficha completa" i vendida, unitariamente, por 1.900

cruzeiros quando a firma tem sede na cidade de são Paulo; por

2.400 cruzeiros quando a firma i do interior do Estado de são

Paulo; e por 3.800 cruzeiros quando ela i do Rio de Janeiro. Os

prazos de entrega são de, respectivamente, sete, quinze e vinte

dias.

Para requisitar qualquer um dos dois serviços, o asso

ciado tem de comprar carnês com cupões para vinte, cinqüenta ou

cem consultas. Esses cupoes têm~Malidade indefinida, ou seja

nao caducam.

Apesar de eventualmente levantar-informações de empre-

sas de outros Estados, sobretudo atravis de suas congêneres, a

Associação Comercial de são Paulo i primordialmente uma fonte

de dados sobre empresas paulistanas e paulistas. Na área de cri

dito ao-consumidor, a ACSP opera o sistema central de proteção

ao cridito do município de são Paulo.

3.4 Características comuns

A descrição dos três mais amplos sistemas brasileiros

de informações -sobre pessoas jurídicas permite inferi:r;-:que:

1. Há necessidade de contrato ou similar para adquirir

as informações. Não se pode comprar dados isolada -

mente, apenas uma única vez.

2. O atendimento nunca i instantâneo. O prazo de entre

ga pode chegar a ser de ati um mês ou mais.
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3. Com exceção da Serasa, a análise contábil com inter

veniência de índices de tendência central é pratic~

mente inexistente. E a Serasa não tem como objetivo

primeiro o fornecimento de informações para organi-

zações não7financeiras.

Essas três características insinuam que há lugar no

mercado brasileiro para um sistema de âmbito nacional que forne

ça informações instantaneamente, com análise contábil desenvol-

vida, sem a necessidade de contratos formais· e sem a obrigato -

riedade de consultas repetidas. A rapidez na entrega das infor-

mações é, aliás, a principal razão da existência de pequenas or

ganizações supridoras de informações sobre pessoas físicas, de

alcance regional ou municipal.
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4 PUBLICAÇÕES QUE DIVULGAM BALANÇOS CONDENSADOS

H; no Brasil v;rias publicaç5es anuais ou ediç5es esp~

ciais que divulgam rankings de empresas sediadas no país. Essas

publicaç5es surgiram na esteira da-.expe rí.ênc í.a pioneira e bem

sucedida da revista norte-americana Fortune, que desde 1955 vem

divulgando anualmente sua lista das 500 maiores corporaç5es in

dustriais dos EUA por vendas (l!).

Como a edição das 500 maiores-da Fortune, algumas das

ediç5es brasileiras, exatamente as mais amplas e confi;veis, se

tornaram marcos no jornalismo empresarial do país. Entre essas,

as mais destacadas sao o "Quem é Quem na Economia Brasileira" ,

da revista visão (quinze ediç5es até a de 1981, inclusive)

"MelhorésC'eMaiores", da Editora Abril (oito ediç5es até 1981),

e "Balanço Anual", da Gazeta Mercantil (cinco ediç5es).

Inicialmente, nas publicaç5es brasileiras que alistam

empresas, osrankings eram a maior atração, por desper"tar'-a.cu-

riosidade dos leitores, como um book of records o faz, e por e~

citar a vaidade de propriet;rios, acionistas, administradores e

funcion;rios das maiores empresas do país. Com o correr do tem-

po, vaidade e curiosidade deixaram de ser o principal motiva-

dor de consultas ãs listas. A an;lise cont;bil foi-se refinando,

mais nGmeros passaram a ser divulgados e as listas transforma -

ram-se em verdadeiras relaç5es de demonstrativos contãbeis con-

(1) Hayes, Linda S. Twenty-five years of change in the Fortune
50O. Fortune, Chicago, 101 (9): 88-96, May 5, 1980.
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densados. E começaram a ser utilizadas, tanto no ambiente acadê

mico quanto no empresarial, como fontes de dados para estudos e

decisões financeiras, econômicas e mercadológicas. ;Entre as

aplicações financeiras, uma das mais comuns é o emprego dos da

dos divulgados.pelas listas, notadamente os índices financeiros

médios, em procedimentos de concessão de crédito.

(2 )Porém, como nota Iudícibus . ,,,-noprimeiro capítulo de

sua obra, os índices divulgados por edições como as três cita -

das devem ser utilizados levando em conta a metodologia usada

para calculá-los, que quase nunca é râzoavelmente conhecida

mesmo em suas linhas gerais. Assim, o objetivo precipuo deste

capitulo é expor como o "Quem é Quem", a "Melhores e ,Maiores,"e

o "Balanço Anual" escolhem empresas para figurar em suas listas,

separam-nas por setores da atividade econômica e~calculam índi-

ces médios a partir de seus demonstrativos contábeis.

4.1 "Quem é Quem"

Em sua principal seçao, o "Quem é Quem 81'" (3) apreseg

ta condensação dos demonstrativos contábeis de 7.535 empresas

não-financeiras brasileiras. Para figurar nesta seção, que -e
composta por 77 tabelas subsetoriais, essas 7.500 empresas tive

ram de satisfazer a três condições sine qua non:

1. Pertencer à parte real da economia. Elas nao podem

ser instituições financeiras.

(2) Eud.Ee í.bua; Sérgio de. linálise de ba lanços.
Ãtlas, 1981.·

são Paulo ,..

(3) visão. Quem é Quem na Economia Brasileira. são Paulo, Vi
sao, v. 30, n. 34-A, 29 ago. 1981.
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2. Ter patrimônio líquido no final do exercício social

de 1980 superior ou igual a 60 milhões de cruzeiros.

3. Ter·publicado'os demonstrativos contãbeis referen -

tes ao exercício de 1980 em diãrio oficial ou outro

jornal ou periódico, ou, então, tê-los enviado ~a

Editora visão para inserção de condensação no "Quem

é Quem" (que é gratuita e isenta de quaisquer -onus
ou compromissos de reciprocidade comercial).

Evidentemente, a maioria das empresas que constam das

tabelas subsetoriais do "Quem é Quem"'sao sociedades anônimas,

as quais são obrigadas por lei a divulgar demonstrativos contã-

beis. As limitadas são minoria nas listas da publicação. Isso,

pprém, não distorce muito a amostra do"Quem é,Quem", pois, de

acordo com levantamentos não publicados feitos pela Serasa, na

faixa das maiores empresas brasileiras (total do ativo no final

do exercício de 1980 maior do que 60 milhões de cruzeiros, em

princípio) predominam as S.A. (mais de' 50%) .'

De cada uma das 7.500 firmas das tabelas subsetoriais,

o "Quem é Quem 81" apresenta o valor de cinco contas do balanço

patrimonial e demonstração do resultado do exercício: patrimô -

nio líquido, imobilizado, investimentos, receita operacional li

quida e lucro líquido antes do IR (mas depois da correçao mone-

tãria). Também são calculados três índices financeiros: liqui -

dez corrente (ativo circulante dividido por passivo circulante) ;

endividamento (passivo circulante mais exigível a longo prazo

como porcentagem do total do ativo); e rentabilidade do patrimª

nio líquido (lucro líquido do exercício como porcentagem do p~
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trimônio líquidO). Toda, a nomenclatura das contas está de acor-

do com a estabelecida pela Lei 6.404, de 15 de dezembro de 1976

("Lei das Sociedades Anônimas"). Os valores monetários estão ex

pressos em milhões de cruzeiros.

Para cada empresa das tabelas setoriais, o "Quem -e
Quem" revela suas posições em quatro rankings, três gerais e um

subsetorial. Os três rankings gerais dizem respeito ao patrimô-

nio líquido, à receita operacional líquida e ao lucro líquido

antes do IR. Informam qual i a posição do patrimônio, do fatura

mento e do lucro líquido da empresa em relação aos das demais

7.534 empresas da amostra, respectivamente. O ranking subseto -

rial refere-se ao patrimônio líquido, individualizando a posi-

ção do pat.r írnôn í.o=da.empresa dentro do subsetor a-que ela per -

tence. Em cada um-dos 77 subsetores, as empresas estão alista -

das de acordo com os rankings do'patrimônio, ou seja, segundo a

ordem decrescente do valor,do patrimônio líquido.

Há mais informações: o Estado em que está sediada a

empresa; o número de empregados (muitas vezes estimado, pois

nem todas as firmas o divulgam em seus demonstrativos contábeis);

o mês e ano do encerramento do exercício; a afiliação a grupo

empresarial ou econômico ;(quando ela existe); a condição ou nao

de companhia aberta; a situação ou não de firma em implantação.

4.1.1 Setores-e subsetores

O "Quem é Quem 81" reparte as 7.500 empresas de suas

tabelas principais por 77 subsetores do primárioj do secundário
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e do terciãrio nio-financeiro da economia. Ossubsetoresj por

seu turno, estão agrupados em vinte setores, explicitados a se

guir, com o-respectivo número de subsetores compreendidos:

1. Agropecuãria e silvicultura (1 subsetor);

2~ Mineração (2 subsetores);

3. Produtos minerais não~metãlicos (4 subsetores);

4. Metalurgia (3);

5. Mecânica (2);

6.;Material eletroeletrônico (2);

7. Material de transporte· (6);

8. Móveis e madeira (3);

9. Química e petroquímica (6);

10. Calçados, .couro e borracha (3);

11. Têxtil e vestuãrio (3);

12. Produtos alimentícios (8);

13. Bebidas e fumo (2);

14. Editorial e grãfica (2);

15. Indústrias diversas (3);

16. Construção e engenharia (2);

1-7.Transporte e armazenagem (6);

18. Serviços- públicos (7);

19. Comércio (7);

20. Serviços em geral (5)•

Para cada um dos subsetores e setores, e também para o

primãrio, secundãrio e terciãrio não-financeiro da econpmia, o

"Quem é Quem" publica índices médios de liquidez corrente, end!.

vidamento e rentabilidade do patrimônio. Uma liquidez média sub
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setorial, por exemplo, é calculada somando-se todos os ativos

circulantes das empresas de um subsetor e dividindo esse valor

pela soma de todos os passivos circulantes. Ela nao é a média

aritmética dos índices de liquidez das empresas do subsetor. De

forma análoga são obtidos os outros cocientes.

Os índices médios das tabelas subsetoriais do gQuem ..e
Quem"'podem ser utilizados na concessão de crédito comercial de

duas formas. Primeira1í'como padrão de comparação para empresas

que fazem parte da amostra da publicação. Nesta primeira manei-

ra, não há nenhum viés estatístico. Segunda maneira: como p~

drâo para empresas que não pertencem à amostra., quase todas p~

quenas ou médias. Nesta última forma de utilização, porém, o

contraste deve levar em conta que'firmas médias ou pequenas nao

se comportam obrigatoriamente do mesmo modo que as grandes, as

empresas da amostra do "Quem é Quem".·

Estritamente, dados como os fornecidos pela publicação

da Editora visão deveriam, no processo de concessão de crédito

comercial, ter uso limitado aos primeiros estágios de um proce~

so seqüencial (ver item 2.2.3 desta monografia). E, assim mesmo,

apenas para levar a uma decisão definitiva negativa. Os três í~

dices significativa e consistentemente abaixo da média nos três

últimos exercícios deveriam desqualificar a empresa para o cré-

dito. Isso não ocorrendo, mais dados, não apenas contábeis, de

veriam ser levantados para chegar-se a decisão favorável ou des

favorável para a empresa que postula crédito.

Além das tabelas subsetoriais, o "Quem é Quem 81" tem



listas para instituições financeiras e para empresas estatais ,

estas últimas exaurindo, praticamente, o universo das empresas

governamentais e apresentando também índices médios de liquidez

corrente~ endividamento e rentabilidade do patrimônio. Ri ainda

dois rankings deflacionados: mil maiores empresas não-financei-

ras por vendas líquidas e mil maiores por lucro líquido antes

do IR.

2 interessante ressaltar qUe a classificação das ati-

~idades econômicas nãO-financeiras criada pelo "Quem é Quem"

tem sido bastante utilizada em trabalhos acadêmicos. Um exemplo

é a tese de Braga (4), que enfoca o correiacionamento da estru-

tura e desempenho industriais no Brasil.

4.2 "Melhores e Maiores"

A principal seçao de "Melhores e ~aíore:s\.81" (5), da

Editora Abril, é a tabela ·das 500 maiores empresas privadas por

vendas. Ela abriga tanto organizações controladas pelo capital

privado nacional quanto as controladas pelo capital estrangeiro.

Só não entram nela as empresas estatais.

De. cada uma das 500j a tabela revela a receita opera -

cional bruta, o crescimento real da receita de 1979 para 1980 I

o patrimônio líquido~ o lucro líquido depois do IR, o lucro por

'(4) Braga~ Re1son C. Estrutura de mercado e desempenho da in -
d~stria brasiZeira: 1973/75. Rio de Janeiro, Fundação Getú
lio Vargas, 1980.

(5) Exame. Melhores e Maiores. são Paulo, Abril-Tec, set.1981.
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açio, o capital de giro pr6prio (patrimônio líquido menos o ati

vo permanente). Os valores monetários aparecem em milhares de

cruzeiros e, quando o correspondente exercício nio foi encerra-

do em 31 de dezembro de 1980~ foram transladados, através de

deflacionamento, para ajustar-se ao período que vai de 19 de j~

neiro a 31 de dezembro de 1980.

Os índices para cada empresa da tabela;, das 500 maio -

res sao: rentabilidade do patrimônio em 1980 (lucro líquido de

pois do IR dividido pelo patrimônio líquido~ em porcentagem)

rentabilidade das vendas em 1980 (lucro líquido depois do IR di,

vidido pela receita operacional bruta, em porcentagem); liqui -

dez geral (ativo c í rcuil arrt.e mais realizável a longo prazo sobre

o passivo circulante mais o exigível a longo prazo) em

em'1979; endividamento geral em 1980 (exigíveL total

1980 e

dividido

pelo total do ativo); endividamento a longo prazo em 1980 (exi-

gível a longo prazo sobre totaL do ativo). A tabela informa ta!!!

bémqual é o segmento da economia no qual opera a empresa (trig

ta setores), a data do balanço e'a nacionalidade do controle a

cionário.

Em ordem alfabética, os trinta setores considerados na

tabela das 500 maiores sio os seguintes:

1. Agropecuária;

2. Alimentos;

3. Automobilístico;

4. Autopeças;

5. Bebidas e fumo;
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6. Comércio atacadista;

7. Comércio varejista;

8. Comunicações;

9. Confecções;

10. Construção civil;

11. Construção pesada;

12~ Distribuição de petr61eo;

13. Distribuição de veIculos;

14. Eletroeletrônica;

15. Farmacêutico;

16. Higiene e limpeza;

17~ Madeira e m6veis;

18. Máquinas e equipamentos;

19. Material de escrit6rio;

20. Material de transporte;

21. Metalurgia;

22. Mineração;

23. Minerais não-metálicos;

24. Papel e celulose;

25. plásticos e borracha;

26. QuImica e petroquImica;

27. Serviços de transporte;

28. Siderurgia;

29. Supermercados;

30. Têxtil.

Como a tabela das 500 maiores não produz Indices ~me

dios setoriais, tem pouca utilidade na concessão de crédito co-

mercial. Mais útil é o estudo que "Melhores e Maiores" consagra



62
as vinte maiores empresas de 31 setores: os trinta das 500 mais

o setor de Serviços p'Úblico9~ Este estudo, que, diferentemente

da tabela das 500 maiores, abrange tanto empresas privadas quag

to estatais, gera índices médios ,setoriais para: crescimento re

aI da receita operacional bruta; rentabilidade do patrimônio lí

quido; rentabilidade das vendas; liquidez geral; endividamento

geral; e despesas financeiras sobre receita operacional bruta.

Para cada um40s, 31 setores há'cinco rankings, com as

dez primeiras das vinte empresas consideradas. são eles: cresci

mento real das vendas; rentabilidade do patrimônio; produtivid~

de ou giro do ativo (receita operacional bruta divid.ida,.peloati-

vo I 'do qual foram retirados os investimentos em outras empze.; -

sas); liquidez geral; e capitalização (patrimônio líquido sobre

ativo total). Todos estão organizados em ordem decrescente, dos

melhores para os piores va~.Qr,es_do ..índice. Com a soma das clas-

,sificações em cada um desses cinco rankings, "Melhores e Maio -

res" faz um sexto, geral, que pretende arranjar as empresas de~

de um primeiro até um décimo "desempenho". Â" empresa com o pri-

meiro desempenho é atribuído o título "melhor do setor".

No total, "Melhores e Maiores~81" analisou cerca de

800 empresas não-filil.~~eiras.., para obter seus índices médios. Um

número aproximadamente dez vezes menor do que a amostra do"Quem

é Quem 81"~ Portanto, de maneira geral, os índices médios da

primeira publicação são menos significativos do que os da segug
deda. Por outro prisma, "Melhores e Maiores" tem a vantagem

calcular mais índices do que o "Quem é'Quem". A publicação da

Editora Abril, como, a da revista Visão, também tem listas espe-
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cíficas para empresas governamentais (as 50 maiores estatais... _ .•...

por vendas) e para instituiç6es financeiras~ Da mesma forma que

9 "Quem é Quem na Economia Brasileira", "Melhores e Maiores" ob

tém os demonstrativos das empresas'de suas listas em jornais ou

da pr6pria firma.

4.3 "Balanço Anual"

A publicaçio' da Gazeta MercantiZ tem uma seçao de tabe

las subsetoriais semelhante à do "Quem é Quem". Nela, aS:r6, mil

empresas nio-financeiras dó "Balanço Anual 81 n, (6)estio dividi-

das por 22~setores' e 171 subs ecor es, Os setores, com o respect,!.

vo número de subsetores, estio discriminados a seguir:

1. Agropecuária (3 subsetores);

2. Alimentos (13 subsetores);

3. Autopeças (5 subsetores);.

4. Bebicilase'fumo (6);

5. Comércio (17);

6. Construçio civil (6);

7. Editorial e gráfica (5);

8. Eletroeletrônica (7);

9. Madeiras e m6veis (5);

10. Material e serviços de escrit6rio (5);

11. Material de transporte (8);

12. Mecinica (11);

13. Metalurgia (16);

(6) Balanço Anual. sio Paulo, Gazeta Mercantil, v. 5, n. 5
se:t•.1981.

,
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14. Mineração (6);

15. Não-metálicos (6);

16. Papel e celulose (4);

17. Propaganda (1);

18. Química (14);

19. Serviços públicos (8);

20. Tixtil econfecç5es (lO);

21. Transportes (8);

22. Turismo e entretenimento (7).,

As tabelas subsetoriais estão organizadas de acordo

com a ordem decrescente das vendas. 'De cada empresa, elas mos

tram os valores de cinco contas e de cinco índices. As contas

sao: receita operacional líquida; patrimônio líquido real (p~

trimônio líquido, ~ais resultados de exercícios futuros, mais

rendas a apropriar; menos despesas a apropriar, menos despesas

do exercícios seguinte, menos diferido do'ativo)/lucro operacio

nal; lucro não-operacional; lucro disponível (desconsidera o re

sultado da correção monetária do balanço, o resultado da equiv~

lincia patrimonial e os encargos financeiros vinculados ao ati

vo permanente).

Os índices das tabelas sao: lucro não-operacional so

bre lucro operacional; rentabilidade do patrimônio (lucro disp~

nível dividido pelo patrimônio líquido real); rentabilidade da

receita (lucro disponível dividido pela receita operacional lí

quida); liquidez corrente; endividamento geral (passivo circu -

lante mais exigível a longo prazo sobre a soma do patrimônio II
quido real com o exigível a curto prazo e com o passivo circu ~

lante). Há valores médios para os cinco índices em cada um dos

setores e subsetores~
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A maneira pouco ortodoxa: do "Balanço Anual" apresentar

algumas contas (lucro disponível, por exemplo) e índices deve -

se à tentativa de depurar os resultados da correção monetária ,

sem utilizar a demonstração de origens e aplicações de recursos"

da qual nem sempre se dispõe. A tentativa é:justificável, pois,

como enfatiza Iudícibus (7) no sexto capítulo de sua obra, os

demonstrativos contábeis brasileiros, mesmo depois da nova: Lei

das, Sociedades l.\:nônimas,ainda estão expressos em um misto de

valores históricos e corrigidos. Porém, depurações desse tipo,

feitas por analistas externos às empresas em estudo, sempre in

troduzem perturbações difícêis de serem estimadas. Pesados os

pró~ e os contras,se é pecado, é falta venial.

Falta mais grave é o "Balanço Anual" nao esclarecer

como escolhe sua amostra. O mais provável é'que' todas as empre~

sas que publicam balanços no jornal Gazeta Mercantil, mais aqu~

las quetienviam seus demonstrativos para serem analisados pelo

"Balanço Anual", erit~em na lista da publicação, Isso acontecen-

do', a amostra seria escolhida praticamente a.esmo e não ao aca-

so, ficando comprometidas sua representatividade e a significâ!!.

cia dos índices dela derivados.

Como suas duas principais concorrentes, o "Balanço Anu

aI" tem também uma seção financéira, com dados e rankings de 0E

ganizações bancárias, creditícias e seguradoras. Sua contribui-

ção original/na área de informações sobre empresas é uma lista

com os principais executivos, atividades e firmas de cada um

(7) Iudícibus, Sérgio de. Analise de balanços. são Paulo
Atlas, 1981.

,
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dos 300 mais importantes grupos econômicos privados que operam

no país. O trabalho tem interesse, para a concessão de crédito

comercial - pois,. quando há' grupo, em sentido amplo está-se CO!!

cedendo crédito· também a ele e não a apenas uma de suas empre -

sas -, e considera grupos financeiros e não-financeiros. Na -a
rea jornalística propriamente· dita, a publicação promove uma

"eleição" de líderes empresariais.

4.4.Listas de empresas e crédito comercial

Apesar denao terem sido criadas com a finalidade de

fornecer subsídios para o processo de concessão de crédito co -

mercial, as publicações brasileiras que divulgam iistas de em -

presas e respectivos demonstrativos condensados têm sido usadas

para isso.· Neste capítulo, as 'três publicações mais importantes

desse gênero foram enfocadas pela 6ptica da utilidade que as i!!

formações sobre empresas e setores econômicos por elas veicula-

das podem ter na concessão de crédito comercial.

As' trê~ publicações. focadas nao sao as finicas do gine-

ro. são, porém, as mais conhecidas e de maiores tiragem e recei

ta de anfincios. Também bastante conhecida, além de várias ou

tras de menor expressão' ou regionais, é a edição de "Conjuntura

Econômica", da Fundação Getfilio Vargas, dedicada às 500 maiores

empresas brasileiras, privadas e estatais (8). Ela não traz, e!!
!tretanto, originalidade do ponto de v í.s.t a de crédito comercial!

(8) Conjuntura Econômica. 500 Maiores. Rio de Janeiro, Funda-
Ção Getfilio Vargas, v. 35, n. 9j set. 1981. • r,
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·Ao usar o "Quem é Quem", ou "Melhores e Maiores", ou

"Balanço Anual", ou outras publicações semelhantes, como fonte

de dados contábeis e financeiros sobre empresas e setores .da

economia, na decis~o de estender ou n~o crédito a cliente pes -

soa jurídica, o analista deve sempre ter em conta os conceitos

de normalizaç~o de demonstrativos adotados pela publicaç~o, bem

como as restrições advindas da amostra empregada. A padroniza -

ç~o de demonstrações contábeis difere de publicaç~o para publi-

caç~o e as amostras também s~o bastante diferentes.

A defasagem entre a época de publicaçio (início do se

gundo semestre do ano)· e o período a que se referem os demons -

trativos (o exercício do ano anterior) é um ponto desfavorável

para a utilizaçio em análise de crédito dos dados divulgados p~

las edições que condensam balanços. O intervalo médio entre o

fechamento do exercício e a publicaçio dos dados é bastante am

pIo para que nele possam ocorrer variações significativas na si

tuaçio da empresa. Outro ponto fraco é serem apresentados ape -

nas alguns poucos cocientes financeiros, nunca mais de cinco ou

seis. Esse número pequeno de índices é causado l:-prinçipalmente

pela exigüidade de espaço nas publicações. Um ponto favorável é

o acesso fácil e barato às informações.

Concluindo, pode-se afirmar que o uso de ~.informações

retiradas das publicações que estabelecem rankings de empresas

na análise de crédito comercial nâo decorre exanament;e da ade -

quaçio dessas informações às necessidades da análise, mas, mui-

to mais, da inexistência de fonte alternativa facilmente obtení

velo
.t
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5 BANCOS DE DADOS BRASILEIROS ACESSADOS POR TELEX

Neste capItulo serao descritos dois bancos de dados

brasileiros que podem ser acessados por qualquer terminal da re

de nacional de telex. As justificativas para inclus~o ~destas

descrições na monografia são duas. Primeira e mais importante:

o objetivo pr~ncipal da dissertaç~o ~ esboçar um banco de dados

do mesmo tipo que o desses dois, isto ~, passIvel de ser consul

tado a partir de qualquer terminal da rede brasileira de telex.

Segunda razâo e os dois bancos de dados que serâo analisados ne~

te capItulo têm interesse para os que militam em finanças, tan-
-

to prática como academicamente. E, sendo de implantação recente,

ainda n~o s~o muitO conhecidos.

Antes ,de passar à descriç~o dos dois sistemas, ~ conve

niente recordar algumas definições e conceitos da área de pro -

cessamento eletrônico de dados, mais especificamente dos campos

de teleprocessamento e bancos de dados. Isso será feito com ba-

se em duas obras generaListas de James Martin, autor de mais de

uma dezena de livros sobre computação eletrônica e especialista

em sistemas de tempo real e transmissão de dados. Uma das obras

ve~sa sobre teleprocessamento (1) e a outra sobre bancos de da-

dos (2). Ambas têm nIvel introdutório e nao exigem do leitor fa

miliaridade com processamento de dados.

(1). Mazt.Ln , James. Ln tr odue t ion to t.e l.e p r oc e e e inq ,
Cliff~, ~rentice-Hall, 1972.

Englewood

(2) Martin, James. Pr-i ne ip l.e e of data-base manaqemeni: •.
Cliffs, Prentice-Hall, 1976.

Englewood
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5.1 Conceitos e definições

Um primeiro conceito a ser relembrado é o de tempo'real

(real time). ° uso dessa expressio significa que os dados esto-

cados têm de ser fornecidos com u~gência, normalmente em poucos

segundos. O,uso mais comum do tempo real é responder a indaga -

ções de usuãr~os de terminais. Os dois sistemas que são a preo-

cupaçao central deste capítulo operam em tempo real. Respondem

a questões formuladas pelos usuãrios, extraídas de um repertó -

rio preestabelecido de perguntas, com apenas alguns segundos de

demora.

Definição um pouco mais técnica e estrita poderia ser:

um sistema de computação em tempo real é aquele queç:ontrçüa·um

meio pelo recebimento de dados desse meio, processamento dos d~

dos e devolução suficientemente rãpida dos resultados, de modo

a poder afetar o funcionamento do meio no tempo e,m que se estã

realizando a emissão dos dados. A definição anterior, porém, é

praticamente equivalente a esta última e bem mais ilustrativa.

Diversas sao as aplicações comerciais dos sistemas em

tempo real. Entre elas podem ser citadas:

1. Reserva de vôos em companhias aéreas:

2. Informações para crédito:

3. Transferência eletrônica de fundos:

4. Informações para corretores de valores mobiliãrios~,

5. Monitoração de procedimentos médicos e hoap í.t.a Laresr.:

6. Editor~ção jornalística: t~~
1 '

~/
,
t
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7. Recuperação de informações e/ou documentos;

8. Câ:fálogo de bibliotecas ou museus;

9. Reservas em hotéis;

la. Controle de vendas e estoques em cadeias de lojas;

11. Auxílio emupxo j et.os de engenharia;

12. Terminais para serviços estatísticos;

13. Coleção de dados da: p!:'oduçãoem plantas industriais;

14. Terminais para serviços bancários;

15. Aprendizado em escolas e universidades.

Um dos sistemas que será descrito é uma aplicação em

serviços estatísticos (Seade). O outro (Bovespa) pe~tence à

classe dos sistemas que fornecem informações para corretores de

valores. O sistema que é o Zeitmotiv desta monografia inclui-se

entre os que oferecem informações para crédito.

Os sistemas comerciais em tempo real sao sempre on-Zine

e quase sempre interativos. Em um sistema on=ê-i ne , os dados ou

as solicitações entrantes no sistema v~odiretamente do ponto

de origem ao computador cent.r aL,e as saídas são enviadas imedia

tamente para onde elas serão usadas. Estágios intermediários ,
tais como a perfuração de cartões ou fita de papel, a grav~ção

de fitas magnéticas ou a utilização de impressora off-Zine, nao

ocorrem.

Diz-se de um sistema on~Zine que é interativo quando o

computador envia respostas para a pessoa que está operando um

terminal a ele conectado (o1;L.c..Zine,evidentemente). Nem todos os

sistemas on-Zine são interativos. O computador pode simplesmen-
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te receber, on-Zine~ uma quantidade de dados para processar sem

que haja necessidade de resposta. Na maior parte dos casos, po-

rém, essa resposta existe., por simples que seja, pois éfrustran

te para a pessoa que opera o terminal através do qual se está

entrando com dados no comptitador não saber se esse séldado s foram

ou não convenientemente recebidos. Há, ent~etanto, sistemas

on-Zine pouco sofisticados (por questão deécusto, por exemplo) ,

nos quais não existe essa resposta e que, portanto, não são in-

terativos. Todos os sistemas off-Zine, evidentemente, são não-

interativos.

Quando as respostas nao demoram mais que poucos segun-

dos, um sistema interativo é dito conversacional. Sâbstemas co-

merciais em tempo real são tipicamente conversacionais, com tem

po de resposta entre um e cinco segundos, em geral. Os sistemas

da Seade, da Bovespa~e o que esta dissertação vai delinear nos

próximos três capítulos inserem-se entre os conversacãcnaí.s , E,

além disso, os três incorporam teleprocessamento, que se§carac-

teriza pela utilização, por um sistema de processamento de da-

dos, de redes de telecomunicação. No caso desses três sistemas,

a rede de comunicação envolvida é a de telex.

Uma questão que merece consideração em sistemas conver

sacionais é a da atualização das informações que eles fornecem

em tempo real. Geralmente, essa atualização não precisa ser to-
\v

da feita em tempo real. Provavelmente apenas uma parte dos da-

dos necessita de atualização em tempo real, com o restante lfipo-

dendo ser atualizado .~comdefasagem de um dia ou mais. Alguns

poucos sistemas, como os de ifuformação de pregão para correto -



72

res de valores mobiliãriosaou os de distribuição de carros de

polIcia, precisam ser atualizados totalmente da maneira mais

rãpida pGssIvel. Mas são a exceção, não a regra. Outros, na ou-

tra ponta do espectro, necessitam apenas de atualizações bastan

te,~espaçadas, como os sistemas dê fornecimento de estatIsticas

demogrãficas.

No dia-a-dia do processamento eletrônico de dados, as

expressões on+l-i/rie', tempo. real e teleprocessamento são mui tas ve

zes tomadas como sinônimas.

5.2 Seade

A Fundação Seade - Serviço Estadual de Anãlis,ê de Da-

dos, da Secretaria de Economia e Planejamento do Governo do Es-

tado de são Paulo, mantém um banco de dados estatI·s::bicos com

acesso através da rede de telex. As informações cobrem aspectos

fIsicos, econômicos, financeiros, sociais, administrativos e p~

lIticos de todos os 571 municIpi~s paulistas, podendo ser recu-

peradas a nIvel municipal, sub-regional, regional e estadual.

A Seade é a continuação e ampliação, em i~unções, do a~

tigo Departamento de EstatIstica do Estado de são Paulo. Os tra

balhos para transformação do departamento em fundação iniciaram

se em 1975, com a organização da chamada sala de situação,,'~ns-

talada na sede do Governo. Nessa sala, painéis, mapas e vId~os,

1;!elefonicamente ligados a computadores centrais, exibiam dados

estatIsticos e o trabalho do Governo do Estado. Elaeonstituiu_ o

embrião dos serviços de disseminação de inform~ções da Seade
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que foi oficialmente instituída sob a forma de fundação em QJde-

zembro de 1978.

Em termos ded~sseminação de dados, a filosofia que

norteia a atuação da S~ade i a de facilitação do acesso a infor

maçoes. Atualmente, al~m de editar diversas publicações estatís

ticas e manter o já mencionado sistema de informações via telex,

a fundação Opera um serviço de atendimento direto, para usuá~~ '~

rios que procuram sua sede pessoalmente, e um serviço de pergu!!

tas e respostas por telefone, para consultas breves.

5.2.1 Conversando corno computador

o sistema da Seade com acesso pelo telex - cuja sigla

é SIM - é composto por cerca~de oitenta tabelas por municípios,

mais tabelas especiais, somando no total aproximadamente 50

mil tabelas. Para facilitar a consulta, as tabelas são designa-

das por um nome de setor e um número de assunto. No setor Sanea

mento basiCJo" por exemplo, há dois assuntos: 1) Âguai 2) Esg~
to. Se o usuário, conversando com o comput.ado r at.r avê s de )y, um

terminal de telex, digitar INFORME SANEAMENTO BASIq~ 1+" receb~

rá o código da tabela, 10" e o esclarecimento de que'se trata de.

tabela municipal, M, portanto disponível a nível de município.

Se a tabela fosse especial, E1 não existiria em nível municipal

(salário mínimo, por exemplo).

'v'
TedLando TAB 10 SUBR SAO SEBASTIAO" POR MUN+, o usuá

~io terá como resposta a situação e cap~cidade de tratamento
I

em litros por segundo, e tambim a capacidade de reservaçao em
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metros cúbicos, nos municípios que pertencem à sub-região de

são Sebastião, que são os de Caraguatatuba, Ilhabela, são Sebas

tião e Ubatuba. Ele pagará por essas informações, incluindo o

esclarecimento quanto ao número da tabela, 180 cruzeiros, mais

a tarifa da Embratel pelo serviço de telex, pois a Seade cobra

36 cruzeiros por tabela (preço em outubro de 1981). O informe

a respeito do código da tabela é considerado, para efeito de

cobrança, uma tabela. O preço cobrado pela Seade é subsidiado ,

pois o Governo do Estado pretende "democrati~ar a informação g~

vernamental".

Em outubro de 1981, os setores do SIM, com a resPDcti-

va quantidade de assuntos, eram os seguintes:

1. Agropecuária (9 assuntos) j

2. Características físicas (3);

3. Comércio (2);

4. Comérqio exterior e câmbio (4) ;

5. comunicações (3) ;

6. Construção civil (2);

7. Contas nacionais (2);

8. Cultura (1);

9. Demografia (4,) ;

10. Edificação e habitação (1);

-i.i . Educação (2);

12. Eleições (4) ;

13. Energia (6) ;

14. Finanças públicas (5');

15. Indústria (15);

/
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16. Insolvências (2):

17. Justiça (li) :

18. Perfil municipal (1):

19. Preços (2):

20. promoção social (1):
2l. Rendimento (2):

22. Saneamento básico (2):

23. Saúde (2):

24. Segurança (3) :

25. Sistema financeiro (7):

26. Trabalho (4):

27. T,ransporte (2);

28. Turismo (1):

29. Valores de referência (2)•

o sistema nao é estático em matéria de setores e assun

tos. O rol de setores pode variar, bem como o número de assun -

tos que formam um setor. A melhor maneira de saber quais os se-

tores e assuntos disponíveis em dete:Irminadomomento é perguntar

isso ao computador. pana ter uma lista dos setores, basta digi-

tar EXPLIQUE SETORES+'~"Para obter os assuntos que compõem um se

tor, deve-se teclar EXPLIQUE nome do setor*.

~\

No começo da conversa com o SIM,ic[lqueé iniciada com a

digitação de 0191~21+, o usuário recebe em seu terminal de

lex a seguinte mensagem:

te-

,-,

191321SSIMA BR

SISTEMA SIM -FUNDAÇAO SEADE
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PARA CONHECER O SISTEMA DIGITE EXPLIQUE+

PARA MAIORES INFORMAÇOES TELEFONE (011)229-2433 R 152

CUSTO POR TABELA Cr$ 36~00 COBRAVEL PELA EMBRATEL

SE ACEITAR A COBRANÇA DIGITE: SIM+ APOS A EMISSAO DO HIFEN

A obtenção da anuência do usuário quanto ao preço que

lhe sera cobrado por unidade de informação é sempre desejável ,

por razões legais, em qualquer sistema no qual a informação não

e fornecida gratuitamente. No sistema SIM, no final da emissão,

o usuário é informado do preço da sessão, devido à Seade, que

lhe será cobrado juntamente com a conta da Embratel.

5.2.2 Desenvolvimento do sistema

o software do SIM foi totalmente desenvolvido no país,

no Centro de Computação da Universidade de Campinas (Uriicamp)

f 1· d L "d t (3) A . t' =dcon orme e UCl ame erman e ou ros • s '1:",0 lnas"'!e acesso

e manipulação dos dados estão codificadas nas linguagens de

computação Assembler e Fortran.

o computador sobre o qual se apóia o sistema é o Digi-

tal PDP-IO, da Unicamp, instalado em Campinas. Na implantação

do SIM foram utilizadas as facilidades do sistema, ._operacion§,l

TOPS-IO da máquina. O espaço ocupado em'disco é de cerca de .:20

,mil blocos de 128 palavras de 36 bits, ou 12,8 milhões de bytes.

(3) Lederman, Carlos et alii. Banco de dados utilizados como
suporte do sistema de-informação do Governo do Estado de
são Paulo. In: CONGRESSO NACIONAL DE PROCESSAMENTO DE DA-
DOS, 11, Rio de Janeiro, 1978. Anais ••• Rio de Janeiro
SUCESU, 1978. p. 161-175.
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Desde que começou a vigorar o acordo firmado entre a

Embratel e a Seade para transmissão de dados do SIM atravésiijda

rede de telex (março de 1981) até fevereiro de 1982, foram emi-

tidas 30 mil tabelas, a uma média de aproximadamente. oitenta~por

dia. Antes de poder ser acessado pela rede de telex, o banco de

dados de informações municipais da Seade atendia às secretarias

do Estado de são Paulo atravês de terminàis de vídeo, conecta-

dos telefonicamente, e fornecia informações para os serviços de

atendimento pessoal e por telefone da fundação.

Além do artigo anteriormente mencionado, os sistemas

da Seade já geraram diversos outros trabalhos nas áreas de tele

processamento e bancos de.dados. Entre eles merece destaque o

de Iglesias (4), que, alinhando recomendações para a implanta-

ção de sistemas de informação na ãtea governamental, é -também

Gtil para sistemas foraDdessa esfera.

5.3 Bovespa

Desde o final de 1977, o banco de dados bursáteis e

financeiros da Bolsa de Valores de são Paulo (Bovespa) é acessf

veL aos assinantes da rede nacional de telex. Foi a terceira eta

pa de uma evolução que começou com terminais on-Zine internos

em 1972 e prosseguiu com terminais externos, conectados telefo-

nicamente, em 1975.

(4) - ..• ~.-.,""Iglesias, Ricardo. Sistemas de informaçao para area es~a-
tal i aspectos bâs.ncos para proj eto, implantação e operáç'ão.
In: CONGRESSO NACIONAL DE PROCESSAMENTO DE DADOS, 13, são
Paulo, 1980. Anais •.• são Paulo, SUCESU, 1980. p.373-
378. ~

. ,
'. j

"
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Através de terminais de telex, o banco de dados da Bo-

vespa está respondendo, no.Ln Ic í.o de 1982, a 1.500 consultas

por dia. Os terminais externos de vídeo, instalados principal -

mente em sociedades' corretoras, somavam, na mesma época, quase

meio milhar de unidades. O computador sobre o qual se assentam

os sistemas da Bovespa é um B-6700 da Burroughs, com memória de

2,8 milh6es de bytes.

A Bovespa nao cobra dos assinantes da rede de telex p~

las informaç6es extraídas de seu banco de dados, pois seu inte-

ressefundamental, divulgando-as, é fornecer subsídios para a

expansão dos mercados bursátil e financeiro. Sendo gratuitas as

informaç6es, não há necessidade de perguntar se o usuário está

de acordo com o preço, e o procedimento conversacional é ainda

mais simples do que no sistema da Seade.

O usuário inicia a'conversaçao discando o número da Bo

vespa (21458+). Recebe, em resposta, esta mensagem:

1121458BVSPG BR

SERVIÇO DE INFORMAÇOES BOVESPA

EM CASO DE DUVIDA DIGITE +DUV+

Para receber a informação que deseja, o usuário, en-

tão, tem apenas de teclar o código a ela correspondente. Digi -

tando, por exemplo, +IBV+, se o dia da consulta fosse 26 de ,f,e-
- 4 t ~vereiro de 1982 e o horario 13 horas e minutos, a respos a s~

ria a seguinte:
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24618 +1,,5 1.489 390" 1-3:04

1015 24235 O" O 1145 24668 +1, ?

1030 24235 O" O 1200 2464? +1" 6

1045 24333 +0,4 1215 24682 +1,8

1100 2444? +0,8 1230 24?10 +1,,9

1115 24534 +1,2 1245 24?25 +2, O

1130 24605 +1,,5 1300 2464? +1,6

A mensagem estã indicando qual i o indice Bovespa no

momento da consulta (24.618 pontos); sua posição com relação

ao índice de fechamento do pregão anterior (+ 1,5%); o volume

negociado até o momento (1,489 bilhão €le cruzeiros); a q\lantid~

de negociada ati o instante da consulta (390 milhões de ações);

o horãrio da consulta (13h e 4m); e os índices e respectivas

evoluções com relação ao fechamento do pregão anterior a

quinze minutos a partir do inicio do pregão do dia.

cada

A evolução do indice Bovespa i um dos cerca de cinqüe~

ta informes ou tabelas que a Bolsa de Valores de são Paulo pode

fornecer aos assinantes da rede de telex. Os informes cobrem as

seguintes ãreas: mercado de ações; mercado de opções; mercado

futuro; noticias sobre recebimento de demonstrativos, distribu~

ção de dividendos, subscrições, etc.; informações sobre comp~

nhias abertas; cotações de ações em outras praças; informações

sobre taxas de overnight; cheques BB, redes conto bancãrio, mer-

cado primãrio e secundâ rí.o de LTN, compra e venda de ORTN, etc.;

cotações de moedas estnangeiras no câmbio oficial do país; neg~
,

c::Laçõesde mercadorias a termo (commoditiesJ. Um livrete da Bo-
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vespa (5)detalha todos os i~formes que podem ser extraidos de

seu banco de dados através de'um terminal de telex.

praticamentenao existem trabalhos acadêmicos sobre a

rede de teleprocessamento da Bovespa. Mas hã alguns sobre a re

de (somente terminais acoplados por linhas telefônicas) da Bol-

sa de Valores do Rio de Janeiro. Entre esses estã o de Mano (6),
que arrola os principais problemas encontrados na implantação e

operação do sistema da bolsa carioca, e é uma referência útil

para os que. pretendem estabelecer, no pais, redes de teleppoce~

sarnento empregando linhas telefônicas pr'ivadas.

5.4 Algumas constatações

Dois sistemas'de informaçãooem tempo reál, ambos aces-

sados por terminais de telex e cem dados que interessam à ãrea

econômico-financeira, jã estão operando hã eLqumurt empo no Bra

sil, com sucesso. O que atesta a exeqt1ibilidade, no pais, de

sistemas com telepipocessamento através da rede nacional de te-

lex.

O número de consultas diárias que os dois sistemas vêm

recebendo mostra que o assinante de telex brasileiro já está

familiarizado com esse tipo de prestação de serviço. Além disso,

(5) Bolsa de Valores de são Paulo.
telex: manual de instruções.

Se.rviço ,çle.informações por.
são PauLo i 19+79-:-.." .:.."_/''/OÊV-'

(6) Mano, Rui F. Rede de teleprocessamento da Bolsa de Valores
do Rio de'Janeiro. In: SEMINÂRIO LATINO AMERICANO DE COMU~
NICAÇÃO DE DADOS, 1, são Paulo, 1975. Anais ••• são Paulo,
SUCESU, 1975. p. F-024-034. v.2.
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o fato de a Seade cobrar pelas tabelas que transmite, incorpo-

rando o preço da cessão delas à conta do telex, está acostuman-

do o usuário a essa maneira de remunerar a organização que man-

tém o banco de dados.

Tanto o sistema da Bovespa corno o da Seade têm .. corno

urna das características mais evidentes a simplicidade no diálo-

go entre usuário e computador. Essa característica é altamente

desejável em sistemas desse tipo, pois, se o usuário nao conse-

gue entabular facilmente conversação com o computador, pode

frustrado, deixar de consultar o sistema, julgando-o demasiada-

mente complicado, ou achando que não funciona, etc.

Simplicidade ria conversa com o computador nao é exclu-

sividade dos sisbemas acessíveis por telex brasileiros. Um sis

terna norte-americano, gratuito corno o daL~Bovespa, que" fornece

dados da United Press International (UPI) através da Western

Union (a companhia que explora os serviços de telex nos EUA) e

que pode ser consultado pelos assinantes da rede brasileira de

telex, caracteriza-se por procedimentos conversacionais extrema

mente simples.

Para entrar em contato com o banco do UPI e da Western,

basta discar, do Brasil, 23473333+ (23 é o c6digo de acesso:dos

Estados Unidos e 473333 o número do telex do bando de dados).

Depois de receber a mensagem ENTER CATEGORY NAME, é s6 indicar

o item em que se está interessado. Exemplos de itens: NEWS, (úl-

timos boletins noticiosos); LATIN (taxa de conversão em d6lar

das principais moedas latino-americanas); FINANCE (últimos bole

.,01
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tins sobre assuntos financ~iros}; BOOKS (i~stas de bestselleps).

Se o assinante quiser uma lista com todos os itens disponíveis

e uma breve explicação de cada um, é necessário somente: discar

CATALOG.

Voltando aos bancos brasileiros e concluindo: o tele-

processamento que utilize a rede nacional de telex é possível

e tecnologicamente viável e, além disso, já não constitui novi-

dade paEa o assinante brasileiro consultar bancos de dados atra

vés de seu terminal, quer tenha de pagar apenas a tarifÁdo te-

lex, quer tenha de pagar essa tarifa mais o preço da informaçã~
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6 UM N,oV,oBAN~O DE DAD,oS COM ACESS,o P,oR TELEX

Neste sexto capítulo se fará uma apreciação conjunta

das conclusões dos quatro capítulos an"teriores, justificando a

proposição de um novo banco de dados, com informações sobre em-

presas brasileiras, para ser consultado através da rede nacib-.-
nal de telex, fornecendo subsídios principalmente para a .~degi-

sao de crédito comercial.

Primeiramente,'serao reunidas e comentadas as conclu~

soes relevantes dos capítulos 2, 3, 4 e 5. Em seguida serão apr~

sentadas as características essenciais do sistema proposto, cu-

jo anteprojeto'é o objetivo principal desta monografia. Nos dois
)

prõximoscapítulos serão oferecidos mais detalhes sobre as' saí-

das do ban~o dedados e sua alimentação, respectivamente.

6.1 Combinando conclusões anteriores

,osegundo capítulo desta dissertação examinou a teo-

ria de crédito comercial, detendo-se em três erif oque s q.!1e,seg~

ramente, estão entre os quatro ou cinco mais significativos ,
senão forem os mais importantes: a abordagem tradicional, o mé

todo seqüencial de Mehta e a análise discriminante aplicada a

duplicatas a receber. Viu-se que, em maior ou menor grau, os

três enfoques consomem números extraídos dos demonstrativos con

tábeis das empresas candidatas a créditoc0mercial e, também

índices financeiros centrais dos segmentos econômicos nos quais

se inserem essas empresas.
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Além da revisão das abordagens teóricas, apreciou-se

no segundo capítulo um trabalho de Lengruber (1) a respeito das

práticas ligadas à concessão de crédito comercial no Brasil. O

trabalho, apesar de ressalvas quanto à significância da amostra,

indica que as análises do filtimo e dos tr~s filtimos demonstrati

vos contábeis e também índices financeiros padrões já sao razoa

velmente utilizados no país quando se decide oferecer ou nao ere

dito comercial.

O terceiro capítulo, descrevendo os serviços de tr~s

grandes e conceituadas ag~ncias brasil~iras de informação s~bre

pessoas jurídicas para fins de crédito, mostrou que, com exce-

ção dos informes da Serasa, os das outras organizações nao in-

cluem análise contábil com cálculo de quocientes nem a utiliza-

ção de índices padrões. A Serasa, que faz análises contábeis

aprofundadas, tem, porém, como principal finalidade, o forneci-

mento de subsídios para a decisão de crédito financeiro pelas

instituições bancárias é creditícias e nao para a decisão de

crédito cemercial por empresas manufature iras e de serviços. O

núme ro de empresas não-financeiras que t~m cont.r at.o s com a Sera

sa para recebimento de cadastros é pequeno e a ag~ncia de infor

mações não tem interesse em aumentá-lo.

O cotejo do desvendado pelo segundo e terceiro capítu-

los insinua que: primeiro, de parte das empresas que vendem pr~

dutos ou serviços a crédito para outras empresas, há uma deman-

(1) Lengruber, Eduardo F. Serviços de cadastramento para créd~
to comercial: um estudo de casos em empresas do Rio de Ja-
neiro. Revista de Administraç503 são Paulo, 16(1): 14-32,
janil/mar. 1981.



85

da por análises contábeis dos demonstrativos dos clientes e

por Indices m~dios para os setores e subsetores da economia: se

gundo, essa demanda nao ~ total e adequadamente suprida pela
/

oferta ~as agãncias fornecedoras de cadastros. O quarto capItu-

lo, corist at.andojque condensações de demonstrativos e~.quocí.ent.es

como os divulgados pelo "Quem ~ Quem" e outras publicações do

gãnero são empregados na análise de cf~dito comercial, reforça

a suspeita de que~a ~emanda por análises contábeis e indices se

toriais não está sendo convenientemente satisfeita pela oferta

desses itens pelas agãncias pródutoras de cadastros para cr~di-

to comercial. Isso po~que0as ,análises publicadas pelas ediç5es

de rankings de empresas são muito resumidas, por força do pouco

espaço disponivel, e os quocientes apresentados não passam de

trãs, ou quatro, ou cinco, no máximo. Em resumo, os dados divul

gados~por elas não são suficientes, via de regra, para embasar,
I

em termos de análise de demonstrativos e comparações com indi-

ces m~dios, a tomada de decisão de cr~dito comercial.

Os serviços existentes de cadastramento para cr~dito

comercial tãm ainda dois inconvenientes para o usuário, como in

dicou o terceiro capitulo. Primeiro: somente vendem seus cadas

tros atrav~s de contrato para fornecimento de uma s~r.te deles i

não são feitas vendas de um cadastro apenas. Segundo: há, em g~

ral,vários dias de espera entre o pedido e o recebimento do ca

dastro, o que pode significar, em casos extremos, a perda "da

venda.

Essas'duas deficiências das agãncias de cadastramento

para cr~dito comercial, mais a demanda insatisfeita por aná.li-
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ses contábeis e índices setoriais, por um lado e, por outro

o sucesso que vêm tendo os dois bancos de dados brasileirosaces

síveis aos assinantes da rede de telex, levam à idéia de um sis

tema em tempo real, com acesso por terminais de telex, para for

necer análises contábeis de empresas e medidas centrais de quo-

cientes financeiros setoriais. Em um' sistema .assí.m.; a Lnf orrnae,»
'.~ ,

ção disponível seria passada instantaneamente para o usuário e,

além disso, ele não ficaria preso a contratos para o fornecimen

to de uma série de cadastros. As consultas efetivamente realiza

das seriam pagas junto com a conta do telex devida à Embratel.

Não foram encontradas, na literatura especializada, n~

tícias sobre um banco. de dados como o proposto. porém, há refe-

rências a arranjos que têm relação com um sistema desse tipo ,
geralmente concehidos com o propósito de diminuir o tempo de es

pera entre a solicitação~e o recebimento dos dados cadastrais.

Kirkman (2), no quinto capítulo da sua obra, afirma que agêri-

cias inglesas, tentando atalhar o prazo éntre pedido e entrega,

fornecem dados por telefone ou telex, antes do envio do relató-

rio escrito, mas cobram uma taxa adicional.

Nos Estados Unidos, a Dun & Bradstreet mantém um servi
.

ço telefônico semell)ante, denominado Vuns DiaZ. Discando·deter-
minado número (tarifa telefônica por conta da D&B), o consulen-

te entra em contato com um operador que chama a ficha cadastral

da empresa desejada de um computador central para um· /t:.erminal

(2) Kirkman, Patrick R.A. Modern credit management; a study of
the management of trade credit under infZationary conditions.
Londres, George Allen & Unwin, 1977.
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de vídeo à sua frente. O operador lê os dados requisitados pelo

usuário e a D&B cobra o serviço de acordo com a quantidade de
(3 )

No/Brasil, .(1 Serasa pretende futuramente arnpü í.ar' seus

se~viços com a colocação de terminais de vídeo, coneetados atra

vés de linhas.•telefônicas, nas instituições financeiras a ela a~

sociadas. Esses terminais possibilitariam ao usuário consultar

fichas cadastrais e recombinar e inter..,..relacionaroutros dados

dos arquivos da Serasa, em tempo real (4). '

Figuradamente, pode-se dizer que o sistema proposto nao

tem irmãos gêmeos, mas tem alguns parentes próximos.

6.2 Caracteristicas do novo sistema

Uma primeira caracteristica a ser comentada é a amos-
tra sobre a qual se assentará o banco de dados. Gomo no "Million

Dollar Directory" da D&B norte-americana - citado no capitulo
da obra de Cole '(5)dedicado à agência (209) - e no "Quem é Quem

na Economia Brasileira" (6), serão elegíveis para a amostra do

(3) Computer revolution at Dun & Bradstreet. Business
Nova Iorque, (2600): 72-8, Aug. 27, 1979.

week ,

(4) Serasa controla há 13 anos informações cadastrais de
mil empresas do pais. Jornal do Brasil~ Rio de Janeiro
18 jan. 1982. Economia. p.13.

370
,

(5) Cole, Robert H. Con e ume r and c omme r o i a L cv ed-i t: manaqement ,
Homeweod , Irwin, 1980.

(6) Visão. Quem é Quem na Economia Brasileira. são Paulo, Vi-
sao, v. 30, n. 34~A, 29 ago. 1981.
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s!1stema as empresas não-financeiras brasileiras com patrimônio

líquido superior ao equivalente, em cruzeiros, a 1 milhão de d~

lares. Para cada exercício (julho de um ano até junho do,; ano

posterior), a equivalência ser~ feita considerando o valor do

dólar norte-americano em 31 de dezembro.

A amostra procurará exaurir o universo e, assim, refle

tir uma imagem acurada da faixa superior da economia empre~ial

brasileira. Nos Estados Unidos, as cerca de 42 mil empresas do

"Million Dollar Directory" representam dois terços das vendas

nacionais, quatro décimos do emprego e metade dos salários, pa-

gos. No Brasil, apesar de não haver estatísticas precisas, os

números devem ser semelhantes.

Além de significarem a fração maior de economia brasi-

leira, as empresas com mais de 1 milhão de dólares de' patrimô-

nio (da ordem de 10 mil) são, na maioria, sociedades anônimas.

Portanto, por força da lei, elas devem publicar demonstrativo~

contábeis. Isso facilita sobremaneira a coleta de .demonstrati-

vos para análise e posterior alimentação dos arquivos do banco.

Em etapas futuras, também poderiam ser coletadas amostras pequ~

nas, porém representativas, de outros estratos de empresas, de

maneira a aferir as diferenças entre os números de grandes, mé-

dias e pequenas firmas. Essas etapas, porém, só pcorreriam após

o sistema ter-se firmado.

Outra característica essencial é a divisão da economia

por segmentos, para permitir o cálóulo de valores de tendência

central (médias e medianas). Uma boa classificação é~.a utiliza-
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da pelo "Quem ~ Quem", com 20 setores e 77 subsetores. Interme-

diária entre a de "Melhores e Maiores" (muito resumida) e a de

"Balanço Anual" (excessivamente desdobrada), como mostrou o <IUél:E.

to capítulo, ela poderia ser a classificação utilizada pelo no-

vo banco de dados. Alternativamente, para não empregar uma clas
.

sificação desenvolvida por publicação pertencente a empresa pr;h

vada, poderia ser adotada a versão de dois dígitos do código de

at~vidades da Secretaria da Receita Federal, do Minist~rio da

Fazenda. Ele tem a vantagem de ser bastante conhecido, devido a

seu·emprego nas declarações de renda de pessoaj)~\Urídica"e, co-

mo incorpora tamb~m uma classificação a quatro .digitos, poderia

futuramente gerar uma divisão em subsetores. Os 36 setores não-

f~nanceiros considerados pela classificação de dois dígitos da

Receita Federal são os seguintes:

00 - Extração é tratamento de minerais;

10 - Indústria de produtos de minerais nãoümetálicos;

11 - Indústria metalúrgica;

12 - Indústria mecânica;

13 - Indústria de material el~trico e de comunicações;

14 - Indústria de material de transportei

15 - Indústria de madeira;

16 - Indústria de mobiliário; .1

,

17 - Indústria de papel e papelão;

18 - Indústria de borracha;

19 - Indústria de couros e peles e produtos similares;

20 - Indústria química;
21 - Indústria de produtos farmacêuticos e veterinários;

,
\,

22 - Indústria de perfumaria, sabões e velas;
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23 - Indústria de produtos de matérias-plásticas;

24 - Indústria têxtil;

25 - Indústria de vestuário, calçados e artefatos

tecido;

26 - Indústria de produtos alimentares;

27 - Indústria de bebidas;

28 - Indústria de fumo;

de

29 - Indústria editorial e gráfica;

30 - Indústrias diversas;

31 - Indústria de utilidade pública;

32 - Indústria de construção;

40 - Agricultura e criação animal;

50 Serviços de transporte;

51 Serviços de comunicações;

52 - ServiçQs de alojamento e alimentação;

53 - Serviços de reparaçao, manutenção e conservaçao;

54 Serviços pessoais;

55 - Serviços comerciais;

56 - Serviços de diversão;

60 - Com~rcio~atacadista;

61 - Comércio varejista;
63 - comêzcí.o , incorporação, Lot.eamerrto se administra -

ção de imóveis;

70 - Cooperativas.
'.
..:

Dados referentes a um setor seriam pedidos pelo usuá

rio digitando o nome do setor. Dados relativos a uma emp;resa

seriam obtidos teclando a razão social completa, ou o

qual ela é mais conhecida (nome-chave), ou o CGC.
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guir chamar urna firma por qualquer urna dessas três maneiras, in

clusive mais de um nome-chave, é necessário criar um "dicionã~

rio", isto é, uma lista com as correspondências entre todas as

possibilidades de identificação de cada urna das empresas do ban

co.

De cada empresa haverá no sistema, no máximo, três aná

lises'contábeisl as dos Gitimos três exercícios. Não há necessi

dade de mais, pois, corno mostra Lengruber (7), os procedimentos

para concessão de crédito comercial nunca utilizam dados de mais

de três exercícios. Sendo pedidos os índices ou a análise de

urna determinada empresa, o sistema transmitirá sempre os do Gl-

timo exercício disponível. Depois perguntará ao usuário se ele

quer os dos dois exercícios anteriores (se as análises corres~

pondentes.estivererçtregistradas no banco) •

6.3 A rede de telecomunicações

Antes de passar ao sétimo capítulo, que expoe corno se-

rao as saídas do sistema nos aparelhos de telex dos usuários 'c

cabe discutir um pouco a rede de comunicação escolhida para o

teleprocessamento.

No Brasil, as opçoes para teleprocessamento sao apenas

duas: telex, de baixa velocidade de transmis~ão de dados, e li
•....• ". /-- -,

nhas telefônicas, de alta velocidade. A Embrat.l na~;oferece ca

(7) Lengruber, Eduardo F. Serviços de cadastramento paracréd,!.
to comercial: um estudo de casos em empresas do Rio de Ja-
neiro. Revista de Administração, são Paulo, 16(1): 14-32
j an •Imar. 1981.

\; ,I
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nais dGm velocidades intermediárias entre a telegráfica e a de

voz. As redes telefônicas, apesar da desejada velocidade alta

de transmissão de dados, implicam investimentos elevados (termi

nais) e.custos altos (canais de voz). Já o mesmo nao acontece

com o processamento via telex, no qual não há necessidade de in

vestir em terminais e no qual os custos de linhas são , .... .mlnlmos

(apenas algumas poucas linhas privadas entre o computador do

banco de dados e a central da Embratel) •

Assim, a escolha do telex, mesmo com sua baixa :veloci-

dade - 50 bits por segundo ou 66 palavras por minuto -, é mais

ou menos óbvia para um sistema como o desta monografia, na atua

lidade brasileira. E ele tem ainda, em termos de qualidade de

transmissão, uma vantagem: baixa taxa de erros (1 bit em cada 5e

.1) (8)ml •

Mas, certamente, o ponto mais favorável para a escolha

do telex é o fato de todas - ou quase todas, no mínimo - as em-

presas que têm condições para utilizar análises e índices contá

beis no processo de decisão de crédito comercial terem um apar~

lho de telex no escritório ou na fábrica. Havia no Brasil, no

final de 1980, 3~.359 terminais de telex ativados e uma capaci-

dade instalada de 44.140 terminais. Do total de terminais ativa

dos, 35,5% estavam no Estado de são Paulo, 12,8% no Rio de Ja-

neiro, 7,9% no Rio Grande do Sul, 6,5% no Paraná, 6,5% em Minas

Gerais, 4,2% na Bahia, 3.8% em Pernambuco, 3.4% no Distrito Fe-
'"'

i
deral, 3.1% em Santa Catarina e o restante nas demais unid<;iêles

(8) Martin, James. Introduction to teleprocessing.
Cliffs, Prentice-Hall, 1972.

Englewood

,--"
\
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da Federação. De 1979 para 1980 o número de terminais ativados

aumentou quase 30%. O relatório anual de 1980 da Embratel (9)

distribuído no final de 1981, informa também que naquele ano o

tráfego nacional de1telex totalizou 162 milhões de minutos, cer

ca de 29% mais do que no ano anterior.

O serviço de telex é cobrado do terminal que fez a ch~

mada de acordo com o tempo consumido e a distância geodésica eg

tre os dois aparelhos. Em março de 1982, vinte minutos entre

dois terminais dentro da Grande sãO Paulo custavam aproximada-

mente 160 cruzeiros. Entre um terminal em são Paulo ~ outro no

Reci·fe, vdnt.e minutosfiéavam em cerca de 64O cruzeiros.

Concluindo, pode-se dizer do novo sistema de informa-

çoes sobre pes~oas jurídicas do país que, potencialmente, ele

dispõe de um terminal instalado em cada uma das empresas brasi-

leiras grandes e médias-grandes.

\,

(9) Embratel-1980. Rio de Janeiro, 1980. Relatório anual.
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7 SAID~S

Neste capítulo exibem-se as saídas do novo banco de

dados, nos moldes-em que serão transcritas pelo terminal de te-

lex do bsu&rio~ Haverã quatro saídas:

1. An&lises verticais do balanço geral, da demonstra -

ção do resultado e da demonstração das origens e

aplicações de recursos de uma empresa, comparando-as

comas m~dias do setor.

2. Dezesseis quocientes financeiros de uma empresa e a

comparação de cada tim deles com a mediana do setor,

com a transição do primeiro para o segundo quartil

e coma trans~ção do terceiro para o quarto quartiL

3. Dezesseis índices m~dios de um setor, mais as medi~

nas e as transições do primeiro para o segundo e do

terceiro para O quarto quartil. Transição ~ a m~dia

aritm~tica entre os elementos contíguos de dois

quartis adjacentes. A mediana ~ a transição entre o

segundo e terceiro quartis.
4. As fórmulas de c&lculo dos dezesseis índices consi-

derados.

7.1 Balanço, resul tadoi .oriçrense aplicações

('
Esta saída se inicia com um cabeçalho, do qual cons-

tam: razão social completa da firma analisada; seu CGC; a unida

de da Federação na qual se situa sua sede; se o controle acionã
\\

I I
\ (
) \
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rio nacional privado, estraggeiro ou estatali o nome do gru-
po ao qual a empresa pertence, se tor o caso; se o capital ~e

aberto ou. não; se a empresa está na fase de implantação ou já a
superou; o setor no qual ela se inclui; o n~mero de ~irmas des-
se setor no banco de dados; a data do encerramento do ~ltimo
exercício e on~mero de meses por ele compreendido; o encerra -
mento do exercício em análise e seu número de meses.

Depois do cabeçalho vem a análise propriamente dita.
o Zayout proposto é este:

EMPRESA: XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXX

CGC,';' XXXXXXXXXX/XXXX-XX

CONTROLE: XXXXXXXX XXXXXXX

UNIDADE :PA, FEDERAÇAO: XX

GRUPO: XXXXXXXXXXXXXXXXX

CAPITAL ABERTO: XXX PROJ. EM IMPLANT.: XXX

SETOR: XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXX NUM. DE EMPRESAS: XXX

ENCERRAMENTO DO ULTIMO EXERCICIO: XX/XX NUM. DE MESES: XX

ENCERRAMENTO DO EXERC. EM 'ANALISE: XX/XX NUM. DE MESES: XX

A) BALANÇOJ RESULTADOJ ORIGENS E APLICAÇOES

Cr$ 1.000 ANALISE ANALISE

VERTICAL VERTICAL

EMPRESA SETOR

(PORCENT. ) (PORCENT. )

DISPONIVEL _XX.XXX.XXX.XXX XXJX XXJX

RECEBER XX. XXX. XXX. XXX XXJX
~

CONTAS A XX X",- ,,~

ESTOQUEB XX. XXX.XXX. XXX XX, X XX, X

OUXROS VAL. REAL. CP XX. XXX. XXX. XXX XX, X XX)lX
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ATIVO CIRCULANTE xx. xxx. xxx. xxx XX"X xx, X

REAL. LONGO PRAZO xx. xxx. xxx. xxx XX"X xx, X
INVESTIMENTOS xx. xxx. xxx. xxx XX"X xx, X

IMOBILIZADO LIQ. xx. XXX. XXX. XXX XX"X XX" X

DIFERIDO XX. XXX. XXX. XXX XX"X XX" X

ATIVO PERMANENTE XX:XXX.XXX.XXX XX"X XX" X

OUTROS .ITENS ATIVO XX. XXX. XXX. XXX XX"X XX" X

TOTAL DO ATIVO XX. XXX. XXX. XXX isa,» 100" O

FORNECEDORES XX. XXX. XXX. XXX XX"X XX" X

OUTROS VAL. EK1G. CP xx.XXX. XXX. XXX XX"X XX" X

PASSIVO CIRCULANTE XX. XXX. XXX. XXX XX, X XX" X

EXIG. LONGO PRAZO XX. XXX. XXX. XXX XX, X XX, X

RESULT. EXB1iW. FUT. XX. XXX. XXX. XXX XX, X XX" X

CAPITAL SOC. REALIZ. XX. XXX. XXX. XXX XX, X XX" X

RESERVAS XX. XXX. XXX. XXX XX" X XX, X

LUCROS/PREJ. ACUM. XX. XXX. XXX. XXX XX, X XX, X

PATRIMONIO LIQUIDO XX. XXX. XXX. XXX XX, X XX" X

OUTROS ITENS PASSIVO. .XX. XXX. XXX. XXX XX, X XX;X

TOTAL DO PASSIVO XX. XXX. XXX. XXX 100, O 100" O

CAPo CIRCULo LIQUIDO XX. XXX. XXX. XXX

CAP. CIRCUL. PROPRIO XX. XXX. XXX. XXX

REC. OPERAC. BRUTA XX. XXX. XXX. XXX XX, X XX, X

REC. OPERAC. LIQ. XX. XXX. XXX. XXX 100" O 100,,0
\

.•.•....~:~,

CTO PROD/SERV. VEND. XX. XXX. XXX. XXX XX, X XX" X

LUCRO OPERAC. BRUTO XX. XXX. XXX. XXX XX, X XX" X

DESPESAS FINANCEIRAS XX. XXX. XXX. XXX XX, X XX, X



RECEITAS FINANCEIRAS

DESPESAS OPERAC.

LUCROOPERAC. LIQ.

RESULT. N. OPERA C .

VARIAÇOES MONETARIAS

LUCRO LIQ. ANTES CM

CORREÇAO MONETARIA

LUCRO LIQi, ANTES IR

IMPOSTO DE RENDA

LUCRO LIQ. DO EXERC.

..RECURSOS OPERA C .

RES. EXERC. FU'I'UROS

AUMENTO DE CAPITAL

AUMENTO EXiG. LP

BAIXA DO PERMANENTE

OUTRAS ORIGENS

TOTAL DAS ORiGENS

DIVIDENDOS

AUMENTO DE INVEST.

AIrJMENTO DE IMOBIL.

AUMENTO DO DIFERIDO

OUTRAS APLICAÇOES

'AÚMENTO (VIM.) DO CCL

TOTAL DAS APLICAÇOES

XX. XXX. XXX. XXX

XX. XXX. XXX. XXX

XX. XXX. XXX. XXX

XX. XXX. XXX. XXX

XX. XXX. XXX. XXX

XX. XXX. XXX. XXX

XX. XXX. XXX. XXX

XX. XXX. XXX. XXX

XX, XXX. XXX. XXX

XX. XXX. XXX. XXX

XX. XXX. XXX. XXX

XX. XXX. XXX. XXX

XX. XXX. XXX. XXX

XX. XXX. XXX. XXX

XX. XXX. XXX. XXX

XX. XXX. XXX. XXX

XX. XXX. XXX. Xxx

XX;XXX. XXX. XXX

XX. XXX. XXX. XXX

XX. XXX. XXX. XXX

XX. XXX. XXX. XXX

XX. XXX. XXX. XXX

XX. XXX. XXX. XXX

XX. XXX. XXX. XXX

XX~X

XX, X

XX, X

XX, X

XX, X

XX, X

XX, X

XX~X

XX, X

XX;;:X

XX, X

XX~X

XX, X

XX, X

XX, X

XX, X

100~Oti

XX, X

XX, X

XX, X

XX, X

XX, X

XX, X

100, O
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XX, X

XX~X

XX, X

XX, X

XX, X

XX, X

XX"X

XX, X

XX" X

)(X,X

XX, X

XX, X

XX, X

XX, X

XX, X

XX, X

100,0.

XX, X

XX, X

XX, X

XX, X

XX, X

XX, X

100,0

Rã unanimidade dos estudiosos de finanças quanto ã im-
portância do balanço geral e da demonstração do resultado para
a anãlise financeira. Quanto ao terceiro demonstrativo incluído
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nas análises verticais do novo sistema, a demonstração das ori-

gens e aplicações·de recursos, é grande o número de autores que

defendem sua importância. Entre os escritos desses autores es-

tão, além de muitos outros, o artigo pioneiro de Trumbull (1)e,

no Brasil, o capItulo da obra de Leite (2) dedicado ã análise

do fluxo de fundos e os artigos de Matarazzo (3) e Mazzucca (4).

Este último autor afirma do demonstrat'Ívo de origens e aplica -

çoes:

... "Sua import5ncia5 mostrada cZaramen~e a partir do

pr6prio nome, uma vez que a demonstraç5o trata de duas

das principais funções de uma empresa, isto 5, dos pr~
cessos~de obtenç5o e utiZizaç50 de recurso8"~

De acordo com o artigo 176 da nova Lei das Sociedades

Anônimas,(5), parágrafo· 69, as c0J!!lpanhiasabertas e aquelas com

patrimônio lIquido superiora 20 mil obrigações reajustáveis do

Tesouro Nacional são obrigadas a elaborar e publicar demonstra-

(1) Trumpull, Wendell P. Developing the funds statement as the
third maj:or financiaI statement. NAA B71ZZetin, Nova Iorque,
44 (8): 21- 31, Apr. 1963.

(2) Leite, H. de Paula. Introduç5o a administraç50 financeira.
são Paulo, Atlas, 1981.

(3) Matarazzo, Dante C. Uma análise de balanços .que vê meã.ho.r
o futuro. Exame, São Paulo, (206): 72-3, 3b jul. 1980~

(4) Mazzuc·ca,'Francisco S. Demonstrações das origens e aplica -
ções de recursos' - TécniGas para a sua elaboração e _trata -
mento da correção monetária. Revista de Aâm-i nietxaçao de Em-
presas, Rio de Janeiro, 1B(1): 7-15, jan./mar. 1978.

(5) Brasil. Leis, decretos, etc. Leis das sociedades por '&r;,Qes,:
Lei n9 6.404, de 15-12-1976. são Paulo, Atlas, 1978. .
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çao das origens e aplicações de recursos. Portanto, como 20 mil

ORTN é menos do que 1 milhão de dólares, todas as sociedades an§.

nimas do novo banco de dados, em princípio, divulgam as origens

e aplicações de recursos ou fluxo de fundos.

Terminada a impressão das aná1ises'do balanço, lucros

e perdas' e fluxo de fundos, que dura por volta de quinze minu ..:::i

tos, o sistema pergunta ao usuário se este quer receber quocie~

tes financeiros da empresa e do setor ao qual ela pertence. Se

ele quiser ,o banco dedados transmite a segunda saída, descri-

ta em seqüência.

7.2 índices. financeiros

Essa saída apresenta dezesseis índices para uma deter-

minada empresa do banco de dados, comparando cada um deles com

a mediana do setor e com os limites entre o primeiro e .:segundo

e o terceiro e quarto quartis. Isso significa que são exibidos

os Malores acima dos quais se situam os índices de 25%, 50% e

75% do total das empresas do setor. Essa forma de apresentação

é utilizada, por exemplo, na publicação Key Business Ratios, da
Dun & Bradstreet dos EUA, descrita por Cole (6) no 249 capítulo

de sua'obra.

No terminal do usuário a saLda se conformará~. segllin,-

te disposição:

,
(6) Cole, Robert H. Consumer and commercial credit management.

Homewood, Irwin, 1980.
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B) INDICES FINANCEIROS

INDICE EMPRESA SETOR

1-2 QUARTIL MEDIANA 3±i4 QUARTIL

LIQUIDEZ GERAL xxx, XX xxx, XX XXX, XX XXX, XX

LIQUIDEZ CORRENTE XXX, XX XXX, XX XXX, XX XXX, XX

LIQUIDEZ SECA XXX"XX XXX, XX XXX" XX XXX, XX

LIQUIDEZ IMEDIATA XXX, XX <:~XXX,XX XXX, XX XXX"XX

GIRO CONTAS A REC. Xi\XXXyiXX X.XXX"XX X.XXX"XX X. XXX, XX

GIRO CONTAS A PAGAR ,X.XXX" XX X. XXX, XX X. XXX" XX X. XXX" XX

GIRO DOS ESTOQUES X. XXX, XX X.XXX"XX X. XXX, XX X.XXX"XX

REC./ATIVO TOTAL X.XXX,XX X.XXX~XX X. XXX" XX X.XXX"XX

ENDIV. GERAL (PORC. ) XXX, X XXX"X XXX, X XXX" X

ENDIV. LP(PORC. ) XXX"X XXX" X XXX"X XXX" X

DESP. FIN/L. OP(PORC. ) XXX"X XXX" X XXX"X ;:XXX"X

DUPL1DESC/DUPL (PORC. ) XXX, X XXX, X XXX, X XXX, X

MARGEM BRUTA (PORC.') XXX, X XXX" X XXX" X XXX, X

RENT. PATRIM o (PORC o ) XXX" X XXX" X XXX"X XXX, X

RENT. RECEITA (PORC. ) XXX"X XXX, X XXX" X XXX, X

BENTo ATIVO (PORC o ) XXX, X XXX, X XXX"X XXX, X

Quando os quocientes financeiros forem pedidos indepe~
dentemente das análises verticais do balanço, dos lucros e per-
das e das origens e aplicações, serão precedidos por cabe~alho
idªntico ao das análises verticais. Quando ~orem chamados ime-
diatamente depois das análises, o cabeçalho não será repetido.

se dá em menos de cinco minutos.
,.t- r~flZ\01.

~ "

P, ,0,','. fi" ~ ~ ','~." h, t,\,\ \IL}\ ~'•• t 1 ',-....•t',' '---"\\ ri'!' ~ '0J' o
,~ \. c· ~

A impressão dos dezesseis índices
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7.3 Quociente~ setoriais

A terceira saida do s~atema visa aos usuãrios que pre-

cisamapenas de parâmetros distributivos de um determinado se-

tor. Ela é ·semelhanteã segunda, com a diferença de que a colu-

na reservada aospndices da empresa é silbstituida por outra

com os indices médios do setor.

Essesindices médios nao serao as médias ar±tméticas

dos respectivos indices das empresas do setor. Eles serão calcu

lados considerando os somatórios, estendidos ao setor, de todos

os numeradores·e denominadores dos indices, convenientemente di;:;;

vididos, de modo a obteriIi\m~diasaritméticas ponderadas. Uma li-

quidez corrente média, por exemplo, será computada dividindo o

somatório de todos os ativos circulantes do setor pelo somató -

rio de todos ospassivoscinculantes.

Antes de serem transmitidos' os dezesse~s indices mé-

dios e os 48 limites entre quartis~ serã impresso um cabeçalho

com o nome do setor, o número de empresas abrangidas e o perio-

do no qual se localiz.am os encerramentos de seus exerc}:,ciosso-

ciais. Esses per iodos vão de jUlho de um ano até juriho do ano

seguinte. O sistema fornecerã primeiramente os indices do peri~

do em curso. Depois perguntará ao usuãrio se ele quer os de pe-

riodos anteriores (os últimos três).

Diferentemente das anâ Lí.ses de empresas, que serao atua

lizadas em tempo real, isto é, tão logo disponiveis os demons -

trativos e as respectivas anãlises, os quocientes financeiros :.
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nao o serao. A atualização deles se dará quinzenalmente, ou men

salmente, através de processamento em 10te·'(fJ(jJ.t~b processsing) •

A razão pr í.nc í.pa l, é o fato de as estatísticas de. ordem, como a

mediana, implicarem processamento trabalhoso, tornando o tempo

~eal de aacorrse Lhado nesse caso.

7.4·E~plicação·dos índices

Se o usuário precisar de explicações a respeito da má&

deira de calcular os quocientes financeiros, deverá solicitar a

quarta saída do. sistema, que as fornecerá. Sua disposição no

terminal de telex é a seguinte:

LIQUIDEZ GERAL # (REALIZAVEL TOTAL) : (EXIGIVEL TOTAL)

LIQYIDEZ CORRENTE z: (ATIVO CIRCULANTE) : (PASSIVO CIRCULANTE)

LIQUIDEZ SECA = (ATIVO ,CIRC. - ESTOQUES) : (PASSIVO CIRCULANTE)

LIQUIDEZ IMEDIATA = (DISPONIVEL) : (PASSIVO CIRCULANTE)

GIRO CONTAS A RECEBER = (RECEITA OPERAC. LIQ.) : (CONTAS A RECEBER)

GIRO CONTAS A PAGAR = (CUSTOPROD/SERV;VEND.) : (FORNECEDORES)

GIRO DOS ESTOQUES = (CUSTO PROD/SERV. VEND.) : (ESTOQUES)

REC./ATIVO TOTAL = (RECEITA OPERAC. LIQ.) : (TOTAL DO ATIVO)

ENDIVIDAMENTO GERAL = (EXIGIVEL TOTAL: TOTAL DO ATIVO) .100

ENDIV.,.LONGO pRAZO ,"'=(EXIG. L. PRAZO : TOTAL DO ATIVO) .100

DESP.FIN./L.OPERAC. - (DESP. FIN. : L.ÇOPER. LIQ.+DESP.FIN.) .100

DUPL. DESC~,/DUPL. = (DUPL. DESCONTADAS: CONTAS A RECEBER) .100
\...
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MARGEM BRUTA = (LUCRO OPERAC. BRUTO: RECEITA OPERAC. LIQ.) .100

RENTABIL. PATRIM. - (LUCRO LIQ. DO EXERC. : PATRIMONIO LIQ.) .100

RENTABIL. RECEITA = (LUCRO, LIQ. DO EXERC. : REC. OPERAC. LIQ;J.100

RENTABIL. ATIVO = (LUCRO LIQ. DO EXERC. TOTAL DO ATIVO) .100

OSÇ[iUatro índices"de'liquidez estão definidos como re-

comendado pela literatura pertinente. E estão de acordo, por

exemplo, com a nomenclatura e as fórmulas do terceiro capítulo

do livro de Leite (7 )

Os Indí.ces- de giro ou rotação, como os denominam sá e

sá J8) no 169 capítulo de sua obra, sao aproximações, semelhan-

tes às empregadas por Kanitz (9) em seu trabalho. Ea.sas aproxd-s

maçoes evitam a necessidade de recorrer a mais de um balanço p~

ra calcular valores médios (estoque no final do exercício ao

invés de estoque médio durante o exercício, é um exemplo). Elas

também consistem em substitui~ ~alores dificilmente divulgados

por~outros normalmente encontEados nos demonstrativos contábeis.

Exemplo: vendas líquidas no lugar de vendas a prazo, pois este

Gltimo valor quase nunca é publicado. O giro do ativo é incluí-

do para permitir montar análises do tipo ROI (peturn on investment).

(7) Leite, H. de Paula. Introdução à administração financeira.
são PaulO, Atlas, 1981.

(8) sá, A. Lopes de & Sá, A.M. Lopes de. Analise~de balanços e
demonstraç5es contabeis (noç5es bEsicas aplicadas às empre-
sas comerciais e industriais~ de acordo com a legislação vi
gente). são Paulo, Atlas, 1981. -

(9) Kanitz, Stephen C. Como prever falências.
Graw-Hill do Br'asil, 1978.

são Paulo ",' ~;:':')\ '. ,~

\
\ ..•,

'" ~
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o endividamento geral e a.longo prazo, a cobertura das

despesas financeiras (na verdade, o inverso deste indicé) e a

margem de desconto de duplicatas estão formulados da mesma mai-

neira que o faz Kan í.t.z (lO) em seu livro.

Nos indices de rentabilidade também há aproximações •.

Na rentabilidade do patrimônio liquido, por exemplo, o denomin~·

dor é o patrimônio no final do exercicio, quando - recomendam

os puristas - o mais correto seria utilizar a média aritmética
do patrimônio liquido ·inicial e final. Segundo sã e sá (11)

capitulo 17, hâv.bambêrn apologistas do rigor que excluem os efei

tos da correção monetária do lucro liquido do exercicio e do p~

trimônio:Liquido. Porém, como em concessão de crédito os quoci-

entes sao usados para permitir contrastes, definições mais rig~

rosas nem sempre carreiam em esclarecimentos extras o que exi-

gem em cuidados adicionais. O que de fato importa, para que a

comparaçao dos indices leve a resultados sem viés, é que a meto

dologia de cálculo seja mantida sempre constante.

7.5 Um sistema dinãmico

Â guisa de fecho deste capitulo, que int~oduziu as sai

das do novo sistema conforme serão impressas nos terminais de
otelex dos usuários do banco, deve-se esclarecer que nao se~;Jpr.e-:...\

tende que elas sejam estáticas. Se o sistema vier a ser realmen
, '~/

te implantado, haverá interação dele e do público consulente
....

(10) Op. círt ,

(Ll, ) Op • ci t .
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da qual emergirão SU9'~'stõespara: substituição de<ilalguns itens

das anilises por outros; exclusão de itens julgados pouco Gtei~

inclusão de outros considerados necessirios; entrada de novos

índices; modificação de outros. Como o sistema pretende prestar
um serviço a de t.ermí.nados pGblicos, é fundamental que cons í.qa«,

auscultar as sugestões dessés pGblicos~ de maneira a tornar o

banco de dadOs mais Gtil.

Uma outra fonte de idéias para transformações nas saí-

das do sistema seri o desenvolvimento de modelos brasileiros p~

ra aVjaliação de candidatos a crédito comercial, a maioria deles

provavelmente esteados em anilise discriminatõria. Esses mode-

los assinalarão índices que devem fazer parte das saídas do no-

vo sistema, substituindo outros quocientes ou ampliando seb nG-

mero (ver 2.3.3 desta monografia) •

E mais: a evolução dos produtos do novo banco de dados

nao se resume apenas ãs modificações nas quatro saídas descri-

tas neste Gltimo capítulo. Depois9:e/ realizado o take-off do

sistema, deverão ser adicionadas novas saídas, algumas das CWais

serão sumariamente comentadas no nono, capítulo.

'v

\j
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8 ANÁLISE DOS DEMONSTRATIVOS CONTÁBEIS

O capítulo anterior desvendou as saídas ou produtos do

banco de dados que esta monografia se propôs delinear. Agora ~e

a vez de revelar corno serão analisados os demonstrativos contá-

beis das empresas, para arquivá,....los,condensadamente, nos regi.§.

tros do banco e gerar as saídas. As empresas brasileiras que t~

rão seus demonstrativos analisados, como informou o sexto capí-

tulo, devem pertencer ao setor real da economia e possuir patri

mônio líquido superior ao equivalente a 1 milhão de dólares.

Os registros dos. demonstrativos dessas empresas consti

tuem-se na matéria-prima para a produção das saídas ,,ªO) sistema,

quesao compostas", na maioria dos itens, por índices e parâme -

tros distributivos. Mas há· também alguns itens que sao saldos

de contas dos demonstrativos de uma empresa e, nesse caso, o re

gistro - isto é, parte dele - pode ser considerado produto fi-

nal e não matéria-prima, pois esses,itens são transcritos do

disco magnético para' o terminal de telex sem intervenção de cál

culos. No caso de quocientes e parâmetros de tendência central,

os dados arquivados passam por operaçoes matemáticas antes de

se transformarem em números no terminal do usuário.

Este capítulo discutirá. os i;tens contábeis e n~o-contá
\

beis do registro de uma.empresa genérica. Os itens contábeis se

rão extraídos por. analistas de balanço de três peças: balan':':

ço geral, demonstração do resultado e origens ~ aplicaçoes. ~"O

capítulo abordará também a maneira de conseguir os demonstrati-
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vos e citará algumas fontes de informação extrademonstrativos.

8.1 Registro de uma empresa

A padronização dos demonptra€ivos contábeis para arqui.

vá--los em computador envolve sempre duas tendências de efeitos

opostos. Do ponto de vista da precisão da. análise f~nanceira, o

desejável é.que se tenha o maior número possível de detalhes,mi

nÚQ~~_~S;",subtotais ,etc. Do ponto de vista de custos, tanto

realização da análise como da estocagem, a exigência e que o re

gistro-seja o mais sintético possível, tendo o mínimo número de

campos e,a mínima extensão em cada campo.

Portanto, no desenho do registro que. vai encerrar,pri~

cipalmente, o resumo dos valores contábeis de uma empresa,é ne

cessário contrabalançar essas duas tendências , chegando a 15/'\1 um

compromisso entre o grau de,detalhe e os custos a ele associa -

dos. Assim, no caso do banco de dados que esta monografia está

esquematizando, não se poderá ter uma padronização tão extensa

como as.propostas pelo segundo capítulo da obra da Fipecafi (1)

ou pelo apêndice do livro de Walter e Braga (2). Porém, eviden-

temente, a extensão não será sacrificada. a ponto de, impedir o

cálculo de todos os quocientes que as saídas do capítulo ante- -

rior exibiram e de vários outros cuja introdução venha a;ser su

(1) Fipecafi. Manual de contabilidade das sociedades por a-
ç5es (aplic~vel}tamb~m as demais sociedades). são Paulo,
Atlas, 1981.

(2)
l \,

Walter, Mi1tonA. & Braga, Hugo R. Normas cont~beis e de~
monstraç5e~ financeiras. são Paulo, Atlas~ 1980.
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gerida pela eventual fut~r~,interaçio dos usuãrios com o siste-

ma.

Para' enumerar os itens do registro retirados do balan-

ço e do lucros e perdas, aproveitou-se bastante da padronizaçio
da Fipecafi (3) e da de Walter. e Braga (4), qu~, em Gltima anã~

lise, desenvolvem o exigido pela nova. Lei das Sociedades Anôni-

mas (5). Para discriminar os itens das origens e aplicaç6es de

recursos, demonstraçio que, em termos prãt~cos, ainda nio foi

normalizada,. fez-se' um levantamento das contas mais freqfientes

nos demonstrativos das duzentas maiores empresas nio-financei -

ras brasileiras,.de:acordo com o "Quem é'Quem 81'" (6).•

Os it.eásmcontãbeis do registro do novo banco de dados~ .,' .~_.
serao arrolados, neste capítulo, sem explicaçio de seu conteGdo

por dois motivos principais. Primeiro, a razoável homogeneidade

nas demonstraç6es trazida pela Lei 6.404/76 tornou a nomenclat~

ra bastante auto-explicativa ..Segundo, explanar o conteGdo de

cada item seria copiar aqui o que todo manual de contabilidade

que esteja de acordo com a nova Lei das Sociedades por Aç6es,co

mo. os dois. jã citados, obrigatoriamente faz.

Os 77 itens contãbeisdo registro de uma empresa sao

os· seguintes:

(3) Op . ci t ..
(4) Op. cit.
(5) Brasil. Leis, decretos, etc. Leis das sociedades. por a-

çoes: Lei n9 6.404, de 15-12-1976~ sâo Paulo, Atlas', .....
1978.

(6) visio. Quem é Quem na Economia Brasileira~ sio Paulo, Vi
sao, v. 30, n. 34-A, 29 ago. 1981.
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8.1.1 Ativo

1. Disponível

2. Contas a recebe~

3. Duplicatas descontadas (conta credora)

4~ Provisio para criditos del~quidaçio duvidosa (con-

ta credora)

5. Contas a receber pelo líquido

6. Estoques

7. Outros valores realizáveis a curto prazo

8.·Ativo circulante

9. Realizável a longo prazo

10. Ativo circulante mais realizável a longo prazo

11..Participaç6es em controladas- e coligadas

l2.Participaç6es por incentivos fiscais

13. Outros investimentos

14. Provisio para perd~s na realizaçio (conta credora)

15. Total dos investimentos

16. Imobilizado líquido.

17. Ativo diferido

18'•.Ativo permanente

19. Outros itens.do ativo

20. -Total do ativo

8.)...2Passivo

21. Fornecedores a curto prazo

22. Outros valores eXigiveis a curto prazo

23. Passivo circulante
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24. Empristimds e financiamentos a longo prazo

25. Outros valores exigíveis a longo prazo

26~ Exigivela longo prazo

27. Passivo circulante mais exigivel a longo prazo

28. Resultados de exercícios futuros

29. Capital social realizado

30. Reservas de capital, lucros7 etc.

31. Lucros ou prejuízos acumulados·

32. Ações em tesouraria (conta devedora)

33. Patrimônio líquido

34~ Out~os itens,do passivo

35.·Total do passivo

8.1.3 Resultado

36. Receita operacional bruta

37~ Deduções da receita bruta

38. Receita operacional líquida

39. Custo dos produtos vendidos e,dos serviços presta -

dos

40.,Lucro operacional bruto

41 ..Despesas financeiras

42. Receitas financeiras

43. Total das despesas operacionais,

44. Revers~o de provisões

45. Lucro operacional' líquido

46. Resultados n~o-operacionais

47 •.Resultado líquido das variações monetárias

48.,Lucro líquido antes da correç~o monetária
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49. Correção monetária

50. Lucro líquido antes do Imposto de Renda

5I. Próvisão para o Imposto de Renda

52. Lucro líquido depois'do Imposto de Renda

53. participações e contribuições

54. Lucro' (prejuízo) líquido do exercício

8.1.4 Origens de recursos

55. Lucro líquido do exercício

56. Depreciação, amortização e exaustão

57. Outras origens operacionais

58. Total das origens.operacionais

59. R.esultados de exercí,cios futuros

60. Aumento de capital

61. Aumento do exigível a longo prazo

62. Baixa do pérmanente

63. Outras qrigens,

64. Total das origens

8~1.5Aplicações de ,recursos ,

65. Dividendos declarados

66. 'Aumento de investimentos

67. Aumento do imobilizado

68. Aumento do ativo diferido

69. Aumento do.permanente

70. Outras aplicações :. "'~'"''~~~"L \.:
71. Aumento (diminuição) do capital circulante" líquido
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72. Total das aplicações

8.1.6 Outros valores

73. Total de salários e ordenados pagos no exercício

inclusive encargos.

74. Número de empregados no final do exercício
75. Porcentagem de vendas a prazo no exercício

76. Data de encerramento do.exercício

77. Data de encerramento do exercício anterior

8.1.7 Algumas explicações

Os itens 10,' 18, 27, etc. existem por causa das em

presas (poucas) que ,divulgam demonstrativos muito resumidos. Os

itens 19, 34, 63, 70 são uma espécie de"váilivula,de segura~.

ça", em que podem ser colocados valores contábeis de difícil

classificação.

O registro dos -dados contábeis de uma empresa est.â. pr~

jetado de modo que o computador possa realizar diversos testes

de cons;istência. Exemplo~:o item 20 deve ser igual ao 35; a

soma de 21 mais 22 deve igualar a 23; 28. mais 29 mais

30 mais ou menos 31 menos 32 deve ser gigual a 033; 55
mais 56 mais 57 deve fazer 58; 64 aeve ser igual a 72;
etc. Para que a análise dos demonstrativos esteja correta,. e

condição necessária que todas as consistências fechem.

..I /,,1

Os itens 73, 74 e 75 geralmente naosao divulga -



113

dos com os demonstrativos contábeis. Mas hãexceçoes e é para

elas que esses campos foram reservados. Futuramente, conforme a

freqtiência de preenchimento desses campos,. eles poderão ser usa

dos para gerar índices não apre$entados no capítulo 7, como re

ceita operacional líquida por empregado, salários sobre recei-

ta, etc.

8.1.8 Informações de outra'sfontes

Para os. itens não-contábeis do registro da empresa se

rao util~zadas,outras fontes que não demonstrativos ..Entre es-

sas fontes destacam-se as edições estudadas no quarto capítulo

desta monografia,. principalmente o "Quem é Quem na Economia Br~

sileirall (7), e também trabalhos ainda não citados,' como o"Guia

Interinvest" (8) e o "Atlas Financeiro" (9)

Essas obras, bem como, recortes. de jornal - e para isso

será necessário organizar um arquivo de recortes -, servirão p~

ra determinar o setor de atuação da empresa, o grupo controla -

dor, a origem do capital acionário, etc. Relatórios anuais e p~

ra os acionistas também costumam conter dados de interesse para

um sistema como o desta mQnografia.-

(7) visão.· Quem é Quem na Economia Brasileira. são Paulo, Vi
são" v. 30, n. 34-A, 29.ago. 1981.

(8) Bernet,~~I1'.' Guia- Ln t e r i rio e e t:s o Brasil e o capital in -
ternacional. Rio de Janeiro, Interinvest, 1978.

(9) Bernet, Jean.' Atlas financeiro do Brasil.
I~terinvest, 1981.

Rio de Janeiro,'j
·•••••1
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o "Guia Interinvest" e o "Atlas Financeiro" (prestam":'::se

..:";-_ .. ~-~ "-- _.---,

especialmente para o rasteamento de vInculos entre firmas. A ra

zão social completa da empresa pode ser sempre reti~ada dos de

monstrativos contábeis,e seu CGC; quase sempre.

8.2·Elaboração da análise contábil

Com a extensão com que fê! projetado o registro de uma

firma, a análise contábil.de uma empresa deverá, consumir quinze

a vinte minutos de um analista de balanço júnior. Assim, cada

analista deverá produzir, em média,25 análises por. dia, ou qui

nhent.aa por mês. Levando em conta que os balanços não são divul

gados uniformemente ao longo do ano (há intensificação da divul

gaçao em março, abril e ma;i..o)'i uma equipe de cinco ou seis ana-

listas juniores será ,suficiente para as 10 mil aná~ises anuais.

Os di~rios oficiais ..das unidades da Federação represe~

tam a principal fonte de demonstrativos contábeis de sociedades

anônimas. 'Portanto, para alimentar o trabalho dos analistas de

balanço~ deverá haver dois ou três funcionários encarregados de

esquadrinhar todos os diários oficiais e mais cinco ou seis jOE

nais de circulação ampla e que tradicionalmente veiculamdemon~

trativos contábeis, separando os balanços das empresas com mais

de 1,milhão de dólares de patrimônio, lIquido. Também deverão

ser feitos apelos para que, as firmas que não publicam balanços,

mas que reúnem condições para entrar no si$tema e o desejam fa-

zer, enviem seus demonstrativos,auditados, para serem analisa-

dos.
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Os analistas de balanço introduzirão as análises no

computador preenchendo gabaritos que serao transformados em car

tões perfurados por digitadores ou, então, se o hardware perm!

tir, teclando diretamente os resultados da análise. Não é neces

sário que o analista faça todos os testes de consistência, pois

eles serão refeitos, na totalidade, pelo computador. É interes-

sante que a análise, antes de ingressar definitivamente no sis~

tema, seja enviada à empresa, com um prazo para esta manifestar

se sobre eventuais divergências quanto à classificação de con -

tas.

Uma diretriz geral a nortear o desenho da padronização

contábil e das saídas do novo banco de dados foi criar um siste

ma que consiga fornecer uma análise vertical e de índices de

uma empresa, inclusive quocientes setoriais, por preço de venda

em torno de 2 mil,a 3 mil cruzeiros, serviço de telex compreen-

dido, em moeda do início de 1982.' Isto, sendo o sistem implant~

do por uma organização que já possua um CPD, ~ecessitando ape -

nas investir adicionalmente na interface linhas privadas de te

lex/computador e no desenvolvimento de programas,e supondo que

o banco venha a gerar um volume de consultas de cerca de quatr~

centas por mês'!'As linhas privadas de telex (quatro ou oito) se!:,

vem para conectar o CPD à estação local da Embratel.

::cA's agências de informação cobram o mínimo de 2 mil, a

3 mil cruzeiros por,uma ficha cadastral, obrigando o cliente a,

ficar preso a contrato ';.edemorando alguns dias para entregá-la.

O novo sistema cobrará o mesmo por um informe [cqntãb~iJ"..comple-
-. .. ~~.-:--

to, entregue na hora, por escrito, e sem a obrigação contratual

I

"I
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~ •. .de pagar, antecipadamente, por um numero ml.nlmO de consultas.

f
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9 CONCLUSÕES

Esta monografia desenvolveu, ..no sexto, sétimo e oitavo

capítulos, projeto de um sistema computarizado para fornecer i!!

formações financeiras sobre lO.mildas maiores empresas bras i-

le~ras, através dos terminais da rede nacional de telex, princ!

palmente para utilização no processo de concessão de crédito co

mercial.

O desenvolvimen~o foi feito em linhas mestras, em ter

mos de esqueleto, de arcabouço, sempre com preocupaçao voltada

primordialmente paz a vo s aspectos de teoria financeira do proj~

to, não para os tecnológicos. Estes últimos só intervêm como

auxiliares, como coadjuvantes, para dar coesão ao projeto ou,

mais apropriadamente, anteprojeto,como foi chamado·no primeiro

capítulo.

De qualquer maneira, chamando~o de.projeto ou de ante

projeto, ele só foi esboçado depois de constatar-se que, teóri-

ca e praticamente, preenche um vazio do mercado, na atualidade

brasileira. Essa constatação-ocupou o segundo, terceiro, quarto

e quinto capítulos da dissertação. No segundo, revisou-se a teo

ria de concessão de crédito comercial, mostrando que éIP.áli_se:s-

contábeis e índices são matéria-prima importante para o proces-

so de concessão de crédito comercial~ No terceiro e quarto capí-

tulos, comprovou-se que a oferta de análises contábeis e quo~

cientes padrões não satisfaz a correspondente demanda. O quinto

capítulo demonstrou. que bancos de dados acessados por telex são

tecnologicamente viáveis no Brasil atual.
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Dirimidas as dGvidas, no quinto capItulo, quanto ã via

bilidade técnica e à aceitação, 'por parte dos usuários, dos ban

cos acessIveis por telex, ,foram' determinadas as saIdas ou produ

tos do novo banco de dados com acesso por telex (79 capItulo) e

especificadas as entradas ou matérias-primas, que~ em Gltima a-

nálise, são demonstrativos contábeis, normalizados (89 capItu -

lo). Dado o pequeno volume de. investimento para implantar um

projeto desse tipo,quando já se possui um CPD e se tem familia-

ridade com as práticas de análise de balanços, estimou~se que

quatrocentas consultas mensais man~eriam o sistema, dando-lhe

viabilidade econômica. Um nGmero que não é,grande, em face das

oitenta consultas diárias da Seade ou das 1.500 da Bovespa.

Mas, mesmo esse nGmero nao sendo muito alentado,'é re

levante saber de que tipo de consulente viriam as solicitaç6es.

Isso é algo que este fecho ã.monografia pretende esclarecer.

9.1 Tipos de .'consulentes

Um primeiro tipo de consulente seriam as empresas que

se vi(ssemm:ante a decisão de conceder ou nao crédito· comercial

a· urna das 10 mil empresas do banco de dados." Isso tanto poderia

ser em urna primeira vez quanto em urna renovação, depois de aI

gum tempo' sem compras, ou algum tempo após a Gltima atualização

cadastral •.Deve-se lembrar que as 10 mil firmas do banco respo!!,

dem, muito provavelmente, por· mais da metade das compras empr~

sariais no paIs (ver 6.2).
,'I.,
't

o sistema interessa também a quem quer vender. a prazo
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-para empresas que nao constem dos registros do banco. Nesse ca

so, a,empresa em processo de decisão de crédito comercial pode

consultar o banco de dados para obter os números financeiros mê
dios do setor e seus quartis~ contrastando-os, então, com os In

dices da firma postulante a crédito, obtidos~ possivelmente~com

ela própria.

Instituições financeiras também podem ser consideradas

clientes potenciais'do sistema~ No processo de concessão de cr~

dito financeiro, os bancos e organizações creditIcias podem qu~

rer realizar um check nas análises contábeis das agências de ca

dastros que lhes servem, ou de seus departamentos internos de

análise de demonstrativos contábeis. Ou, então, uma instituição

bancária pode estar precisando instantaneamente da análise de

uma das la mil empresas do banco - sem dúvida, os mais importan,
-.~/

tes tomadores de crédito monetário do.paIs- ou dos Indices cen

trais de um segmento da economia.'

As 10,mil firmas do novo banco de dados também são, e-

las mesmas, independentemente de_vendas a crédito,clientes po-

tenciais do sistema. Na realização de, um diagnóstico interno,há

necessidade de comparar-se cornos concorrentes, em termos de In

dices e quocientes financeiros. Em matéria de diagnóstico exter

no, sao necessários dados distributivos dos Indices do setqr e

sua posição com relação aos de outros setores da economia.'

Há outro tipo de usuário potencial: as agências de in~.
, /

formação sobre pessoas jurIdicas. Como o novo sistema oferece e

xatamente as análises que elas não produzem, essas agências p~
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deriam comprá-las do novo banco de dados, sem nenhuma burocra

cia, paraanexá~las a seus cadastros.

Existem: mais um tipo de usuário:. a empresa que está

prestes a comprar de uma outra um produto de longo período de

fabricação ou a assinar um contrato para o fornecimento de ~ens

ou serviço por espaço de,tempo dilatado. ~ evidente que o com-

pradorí em um caso desses, procura saber se a empresaforneced~

ra viverá o suficiente para entregar o'produto ou cumprir inte-

gralmente o contrato. O novo. banco de dados poderá ajudá,..lo,foE

necendo médias e quartis dos índices do. setor para ~a~ã,o .com
- ~< --,- -_. -, _ •• - /

os da firma fornecedora, permitindo avaliar. sua saúde financei-

ra.

Os departamentos de pesquisa das agências de publicid~

de provavelmente utilizarão os serviços do novo sistema. Talvez

até mesmo as publicações de rankings de empresa venham a procu-

rá-los. E a eventual implantação comercial do banco identifica-

rá, sem dúvida, outros tipos de clientes.

O futuro - é acaciano dizê-lo, mas muito verdadeiro

se caracteriza por elevado grau de incerteza. Mas,'com margem

razoável de probabilidade (subjetiva), pode-se supor que o novo

sistema terá usuários suficientes para operar "no preto".

9~2 Expansão das' saídas

..Se o·sistema vier a ser implant~do e vingar, sera en-

tão o tempo de iptroduzir mais algumas saídas. Uma primeira se-
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ria a apresentação do nome de todos os diretores e_do contador

que assinaram os demonstrativos do último exercício social,- de

cada urna das empresas_do banco. Seriam complementados com ende-

reços (para correspondência e 'da sede), número de telex, núme -

ros de t·elefone,'etc., além do setor de atuação e principais p~

dutos e serviços. Essa saída seria empregada principalmente pa-

ra confeccionar maiZing-Zistse fornecer subsídios para conta-

tos comerciais e publicitários.

Outra saída a ser_introduzida seria a preparaçãó de

projeções, de demonstrativos contábeis para as empresas do ban-

co, um e dois exercícios à frente do último divulgado.' Seria um

produto para ser consumido em análisecreditícia,monetária e co

mercial. E também em an~lise financeira, em geral.

Outras saídas poderia~medir as fatias de mercado dos

setores e sua evoLlução;'poÇieriamaferir,a variação, ao longo

dos últimos exercícios, de-quocientes financeiros, setoriais. T~

riam importância para a mercadologia e para a seleção de proje-

tos de investimento. Também seria possível criar-saídas que ex~

bissem, a evolução, deflacionada,-de algumas contas das empresas

do banco, tanto individual corno setorialmente~ Seriam úteis em

estudos micrQ emacroecon6micos.

Em suma e finalizando:' se medrar, o novo sistema pode--

rá' crescer com muitos ramos úteis para a comunidade de negócios.

Se não vingar, se nao for seque:r implantado"que esta monogra -

fia sirva ao menos como' referência para outros trabalhos ~na a-

rea~ que_é pouco explorad~ mas fértil.
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ABSTRACT

"A compu~er-based system intended to provide accounting and

financiaZ data on BraziZian companies"

-- --

This MBA dissertation develop§;<~ in its basic features ,a_:t:~!:_~x:::.,

accessed data-base, intended to supply, on a fee basis, financiaI

and accounting information on ten t.hou sandrj of the largest

Brazilian enterprises. The áuthor believes that the system is

technically and economically feasibl~, and that it provides

some adequate data on which to base the commercial credit decision.

The dissertation also covers the best known credit-information

agencies, the most important business;.....rankingpublications and

two well-established telex-accessed information ~§services in

Brazil.


