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RESUM O  
 
 
E s t a  d i s se r t a ç ã o  t e m c o mo  o b j e t i v o  p r i nc ipa l  o  e s t udo  do  p roce s so  de  
a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o  p a r a  pe s soas  j u r í d i ca s  de  qua lque r  po r t e ,  
r e a l i z a d o  p o r  e mp r e s a s  n ã o  f i n a n c e i r a s ,  e n v o l v e n d o  s o me n t e  mé d i a s  e  
g r a n d e s  e m p r e s a s  i n d u s t r i a i s  e  a o  m e s mo  t e m p o ,  d i s t r i b u i d o r a s  d e  s e u s  
p r ó p r i o s  p r o d u t o s .  T r a t a - s e  d e  u ma  p es q u i s a  e x p l o r a t ó r i a ,  e n v o l v e n d o  
c e n t o  e  v i n t e  e  n ov e  e mp r e s a s  d e  o i t o  s e g me n t o s :  a l i me n t o s ,  b e b i d a s ,  
e l e t r o e l e t r ô n i c o , p r o d u t o s  d e  l i mp e z a ,  p a p e l ,  p a p e l a r i a ,  t o u c a d o r  e  
u t i l i d a d e s  d o mé s t i c a s .  Os  p r i n c i p a i s  t ó p i c o s  a b o r d a d o s  fo r a m:  a  
p a r t i c i p a ç ã o  d o  f e e l i n g ,  d a  t é cn i ca  e  da  con f i ança  no  p roces so  de  
a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o ;  o  c a rgo  den t ro  da  empr e sa  que  de f i ne  a  
p o l í t i c a  d e  c r é d i t o ;  o  g r a u  d e  i m p o r t â n c i a  a t r i b u í d o  p e l o  g e s t o r  d e  
c r é d i t o  a  d i v e r s os  a s p e c t o s ;  a s  p r i n c i p a i s  v a r i á ve i s  e m r e l a ç ã o  à  
e mp r e s a  e  a o s  s ó c i o s  d a  me s ma ,  u t i l i z a d a s  p e l o  g e s t o r  d e  c r éd i t o  n o  
p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  e  c on c e s s ã o  d e  c r é d i t o ;  o  g r a u  d e  i m p o r t â n c i a  
a t r i b u í d o  à s  me s ma s ;  a s  v a r i á v e i s  q u e  i s o l a d a me n t e  p o d e m i m p e d i r  a  
c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o ;  a s  v a r i á ve i s  me nos  impor t an t e s  em r e l ação  à  
e mp r e s a  e  a o s  s óc i o s  d a  me s ma ,  n o  p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  d e  
c r é d i t o ;  o  i mp a c t o  d a  u t i l i z a ç ã o  d o  c o mp u t a d o r  (hardware  e  s o f t w a r e )  
n o  p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o  e  a s  p r i n c i p a i s  
d i f i c u l d a d e s  e n c o n t r a d a s  p e l o  g e s t o r  d e  c r é d i t o  n e s t e  p r o c e s s o .  A 
aná l i s e  e s t a t í s t i c a  de  dados  r eve lou  g r a n d e  u n i f o r mi d a d e  n o  p r o c e s s o  d e  
a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o  e n t r e  a s  e mp r e s a s  p e s q u i s a d a s .  Emb o r a  a  
u t i l i z a ç ã o  d a  t é c n i c a  s e j a  p r e p o n de ran t e  no  p roce s so  de  aná l i s e  e  
conces são  de  c r éd i t o ,  o  f e e l i n g  e  a  con f i ança ,  a i nda  r e spondem po r  uma  
p a r c e l a  s i g n i f i c a t i v a  d e s t e  p r o c e s s o .  Ou t r a  conc lu são  r e l evan t e  f o i  que  
o  f a to  do  ge s to r  de  c r é d i t o  u t i l i za r  i n t e n sa m e n t e  a l g uma s  v a r i áve i s  n o  
p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  e  c o n c es s ã o  d e  c r é d i t o ,  n ã o  i mp l i c a  
n e c e s s a r i a me n t e  a  a t r i b u i ç ã o  d e  c o r r e s p o n d e n t e  n í v e l  d e  i mp o r t â n c i a  a  
e s t a s  va r i áve i s .  F i na l i z ando ,  a  pe squ i s a  r e a l i z a d a  a b o r d o u  a s  ma i o r e s  
d i f i c u l d a d e s  e n c o n t r a d a s  p e l o s  g e s to r e s  de  c r éd i t o ,  s endo  i den t i f i c ado  
q u e  a s  d i f i c u l d a d e s  s ã o  a s  me s ma s ,  i n d e p e n d e n t e me n t e  d o  s e g me n t o  d a s  
e mp r e s a s .  E s t a s  d i f i c u l d a d e s  e n v o l v e m ,  b a s i c a me n t e ,  a  á r e a  d e  c r é d i t o  e  
a  á r e a  c o me r c i a l  d a s  p r ó p r i a s  e mp re sa s ,  demons t r ando ,  c l a r amen te ,  a  
n e c e s s i d a d e  d a  r e a l i z a ç ã o  d e  u m p r o f u n d o  t r a b a l h o  o b j e t i v a n d o  e l i mi n a r  
o u  mi n i m i z a r  e s t a s  d i f i c u l d a d e s .  
 
Palavras  chaves :  A d mi n i s t r a ç ã o  d e  c r é d i t o .  Pe s s o a  j u r í d i c a  –  C r é d i t o  –  
A v a l i a ç ã o  d e  r i s c o s .  
 
 
 
 



 

 

                                                                                                                                                     
 

 
                                                                                                                                                  

 
 

ABST RACT 
 
T h i s  t h e s i s  h a s ,  a s  i t s  ma i n  p u r p o s e ,  t o  s t udy  t he  ana ly s i s  and  ex t ens ion  
o f  c r e d i t  p r o c e s s  f o r  l e g a l  e n t i t i e s  o f  any  s i z e ,  ma de  by  non - f i nanc i a l  
c o mpa n i e s ,  i n v o l v i n g  o n l y  me d i u m a n d  l a r g e  i n d u s t r i a l  c o mpa n i e s ,  a n d ,  
a t  t h e  s a me  t i me ,  d i s t r i b u t o r s  o f  i t s  own  p roduc t s .  I t  i s  an  exp lo ra to ry  
r e sea r ch ,  i nvo lv ing  one  hund red  and  t w e n t y - n i n e  c o m p a n i e s  o f  e i g h t  
s e g me n t s :  f o o d ;  b e v e r a g e ;  a u d i o ,  v i d eo ,  a n d  h o me  a p p l i a n c e s ;  c l e a n i n g  
p r o d u c t s ;  p a p e r ;  s t a t i o n e r y  s h o p ;  t o i l e t r i e s ;  and  domes t i c  u t i l i t i e s .  The  
ma i n  t o p i c s  w er e :  f e e l i n g ,  t e c h n i q ue ,  a n d  co n f i d e n c e  p a r t i c i pa t i o n  i n  
t h e  p r o c es s  o f  a n a l y s i s  a n d  e x t e n s i on  o f  c r e d i t ;  t h e  p os i t i o n  w i t h i n  t h e  
c o mp a n y  w h i c h  d e f i n e s  t h e  c r e d i t  p o l i c y ;  t h e  i mp o r t a n c e  d e g r e e  
a t t r i b u t e d  b y  t h e  c r e d i t  g e s t o r  t o  s e v e r a l  a sp e c t s ;  t he  ma i n  v a r i a b l e s  
w i t h  r e g a r d  t o  t h e  c o mpa n y  a n d  t h e  p a r t n e r s  t he r e o f ,  u s e d  b y  t h e  c r e d i t  
g e s t o r  i n  t h e  a n a l y s i s  a n d  e x t e n s i o n  o f  c r e d i t  p r o c e s s ;  t h e  i mp o r t a n c e  
d e g r e e  a t t r i b u t e d  t h e r e o f ;  t h e  v a r i a b l e s  w h i c h ,  s e v e r a l l y ,  c a n  h i n d e r  t h e  
e x t e n s i o n  o f  c r e d i t ;  t h e  va r i a b l e s  l e s s  i mp o r t a n t  w i t h  r e g a r d  t o  t h e  
c o mpa n y  a n d  t h e  p a r t ne r s  t h e r e o f ,  i n  t he  a n a l y s i s  a n d  e x t e n s i o n  o f  
c r e d i t  p r o c e s s ;  t he  i mp a c t  o f  t h e  c o mp u t e r  u t i l i z a t i on  ( h a r d w a r e  a n d  
s o f t w a r e )  i n  t h e  ana l y s i s  an d  e x t e n s i o n  o f  c r e d i t  p r o c e s s ,  a n d  t h e  ma i n  
d i f f i cu l t i e s  unde rgone  by  t he  c r ed i t  ge s to r  i n  such  p roce s s .  The  
s t a t i s t i c a l  a n a l y s i s  o f  d a t a  r e v ea l e d  a  g r e a t  u n i fo r mi t y  i n  t h e  a n a l y s i s  
a n d  e x t e n s i o n  o f  c r e d i t  p r o c e s s  among  t he  r e sea r ched  compan i e s .  
A l though  t he  u se  t h i s  t e chn ique  i s  p r e p o n d e r a n t  i n  t h e  a n a l y s i s  a n d  
e x t e n s i o n  o f  c r e d i t  p r o c e s s ,  f e e l i n g  a n d  c o n f i d e n c e  a r e  s t i l l  l i a b l e  f o r  a  
ma t e r i a l  p a r t  o f  s u c h  p r o c e s s .  O t h e r  r e l e v a n t  c o n c l u s i o n  w a s  t h a t  t h e  
i n t e n s i v e  u s a g e  by  t h e  c r ed i t  g e s t o r  o f  s o m e  v a r i a b l e s  i n  t h e  a n a l y s i s  
a n d  e x t e n s i o n  o f  c r e d i t  p r o c e s s  d o es  n o t  n e c e s s a r i l y  i mp l i c a t e  i n  t he  
a t t r i b u t i o n  o f  a  c o r r e s p o nd e n t  l e v e l  o f  i mp o r t a n c e  t o  t h e s e  v a r i a b l e s .  
F i n a l l y ,  t h e  r e s ea r c h  p e r fo r me d  i n v e s t i ga t e d  t h e  g r ea t e s t  d i f f i c u l t i e s  
u n d e r g o ne  b y  t h e  c r e d i t  g e s t o r s ,  i de n t i f y i n g  t h a t  t h e  d i f f i c u l t i e s  a r e  t h e  
s a me ,  r e g a r d l e s s  o f  t h e  c o m p a n i e s  s e g me n t .  S u c h  d i f f i c u l t i e s  i n v o l v e ,  
b a s i c a l l y ,  t h e  c r e d i t  a r e a  a n d  t h e  c o m me r c i a l  a r ea  o f  t h e  c o m p a n i e s ,  
s h o w i n g  c l e a r l y  t he  n e c e s s i t y  o f  a  de e p  w o r k  t o  e l i mi na t e  o r  mi n i mi z e  
s u c h  d i f f i c u l t i e s .  
 
Key  Words :  C r e d i t  ma n a g e me n t .  J u r i s t i c  p e r s o n s  –  C r e d i t  –  R i s k  
a s s e s s me n t .  
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1   I N T R O D U Ç Ã O  
 
  O  t ema  c r éd i t o ,  a i nda  que  a  ma io r i a  da s  pe s soas  não  t enha  

c o n s c i ê nc i a  d i s s o ,  p e r me i a  n o s s o  d i a - a - d i a .  T o d a s  a s  a t i v i da d e s  

q u e  e n v o l v e m c o m p r a r ,  e m p r e s t a r  e  vende r  de  a lguma  fo rma  

e s t ã o  e n vo l v i d a s  c o m a  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o .  

     

  N ã o  h á  u m m a n u a l  d e  c r é d i t o  com r eg ra s  de f i n ida s ,  

consag radas  e  s egu ra s  que  podem  s e r  a p l i c a d a s  e m q u a l q u e r  

c o n t e x t o  s o b  q u a i s q u e r  c i r c u n s t â n c i a s .  H á  i n ú me r a s  mo d a l i d a de s  

d e  c r é d i t o .  O  c r é d i t o  pa r a  u ma  i ns t i t u i ção  f i nance i r a  é  v i s t o  sob  

u ma  ó t i c a  mu i t o  d i f e r e n t e  d a  f o r ma  c o m  q u e  u m a  e mp r e s a  

i ndus t r i a l  ou  come rc i a l  o  vê ,  haven d o ,  i n c l u s i ve ,  r e g u l a me n t a ç ã o  

d i f e r e n t e .  

     

  N a  a t i v i d a d e  b a nc á r i a  o  c r é d i t o  é  v i s u a l i z a d o  c o mo  p a r t e  

i n t eg ran t e  do  negóc io ,  po rque  o  banco  cap t a  r e cu r sos  j un to  aos  

c l i e n t e s  a p l i c a d o r e s  e  e mp r e s t a  e s t e s  r e cu r s o s  a os  c l i e n t e s  

t o ma d o r e s .  N u m  b a n c o  n ã o  h á  c o m o  f a z e r  u m e m p r é s t i mo  o u  

f i n a n c i a me n t o  c o m p a g a me n t o  a  v i s t a .  A  p r i n c i p a l  f o n t e  d e  

r ece i t a  de  um banco ,  em p r inc íp i o ,   d eve  s e r  p roven i en t e  de  sua  

a t i v i d a d e  d e  i n t e rme d i a ç ã o .  

 
 
 N o  c o mé r c i o ,  b e m  c o mo  n a  i n d ú s t r i a ,  d e  u m  m o d o  g e r a l ,  o  

c r é d i t o  a s s u me  o  p a p e l  d e  f a c i l i t ado r  da  venda .  A  venda  pode  s e r  

f e i t a  a  v i s t a ,  ma s  o  u s u a l  é  q u e  s e j a  f e i t a  a  p r a z o .  P o s s i b i l i t a  a o  

c l i e n t e  a d q u i r i r  o  b e m p a r a  a t e nde r  sua  nece s s idade ,  ao  me s m o  

t e mp o  q u e  i n c r e me n t a  a s  v e n d a s  a o  c o n s u mi d o r .  

  
                  S i l v a  ( 2 0 0 3 ,  p .  6 8 )  c o n c e i t u a :  

   
  O  c r é d i t o ,  s e m  d ú v i d a ,  c u m p r e  i m p o r t a n t e  p a p e l  e c o n ô m i c o  e  
s o c i a l :  p o s s i b i l i t a  à s  e m p r e s a s  a u m e n t a r e m  s e u  n í v e l  d e  
a t i v i d a d e ;  e s t i m u l a  o  c o n s u m o  i n f l u e n c i a n d o  n a  d e m a n d a ;  a j u d a  
a s  p e s s o a s  a  o b t e r e m  m o r a d i a ,  b e n s  e  a t é  a l i m e n t o s ;  f a c i l i t a  a  
e x e c u ç ã o  d e  p r o j e t o s  p a r a  o s  q u a i s  a s  e m p r e s a s  n ã o  d i s p o n h a m  
d e  r e c u r s o s  p r ó p r i o s  s u f i c i e n t e s .  A  t u d o  i s s o ,  e n t r e t a n t o ,  d e v e -
s e  a c r e s c e n t a r  q u e  o  c r é d i t o  p o d e  t o r n a r  e m p r e s a s  o u  p e s s o a s  
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f í s i c a s  a l t a m e n t e  e n d i v i d a d a s ,  a s s i m  c o m o  p o d e  s e r  f o r t e  
c o m p o n e n t e  d e  u m  p r o c e s s o  i n f l a c i o n á r i o .  

 
           
 
S c h u mpe t e r  ( 1 9 8 2 ,  p . 7 4 )  c o n s i d e r a  q u e :      

      
O  c r é d i t o  é  e s s e n c i a l m e n t e  a  c r i a ç ã o  d o  p o d e r  d e  c o m p r a  c o m  o  
p r o p ó s i t o  d e  t r a n s f e r i - l o  a o  e m p r e s á r i o ,  m a s  n ã o  s i m p l e s m e n t e  a  
t r a n s f e r ê n c i a  d e  p o d e r  d e  c o m p r a  e x i s t e n t e .  A  c r i a ç ã o  d e  p o d e r  
d e  c o m p r a  c a r a c t e r i z a  e m  p r i n c í p i o ,  o  m é t o d o  p e l o  q u a l  o  
d e s e n v o l v i m e n t o  é  l e v a d o  a  c a b o  n u m  s i s t e m a  c o m  p r o p r i e d a d e  
p r i v a d a  e  d i v i s ã o  d o  t r a b a l h o .  
A t r a v é s  d o  c r é d i t o ,  o s  e m p r e s á r i o s  o b t ê m  a c e s s o  à  c o r r e n t e  
s o c i a l  d o s  b e n s  a n t e s  q u e  t e n h a m  a d q u i r i d o  o  d i r e i t o  n o r m a l  a  
e l a .  E l e  s u b s t i t u i  t e m p o r a r i a m e n t e ,  p o r  a s s i m  d i z e r ,  o  p r ó p r i o  
d i r e i t o  p o r  u m a  f i c ç ã o  d e s t e .  A  c o r r e n t e  d e  c r é d i t o  o p e r a  n e s s e  
s e n t i d o  c o m o  u m a  o r d e m  p a r a  o  s i s t e m a  e c o n ô m i c o  s e  a c o m o d a r  
a o s  p r o p ó s i t o s  d o  e m p r e s á r i o ,  c o m o  u m  c o m a n d o  s o b r e  o s  b e n s  
d e  q u e  n e c e s s i t a ;  s i g n i f i c a  c o n f i a r - l h e  f o r ç a  p r o d u t i v a .  É  s ó  
a s s i m  q u e  o  d e s e n v o l v i m e n t o  e c o n ô m i c o  p o d e r i a  s u r g i r  a  p a r t i r  
d o  m e r o  f l u x o  c i r c u l a r ,  o  q u a l  c o n s t i t u i  a  p e d r a  a n g u l a r  p a r a  a  
m o d e r n a  e s t r u t u r a  d e  c r é d i t o .  

 
        
M a r t i n s  e  A s s a f  ( 1 9 9 3 ) ;  B r i g h a m,  G a p e n s k i  e  E h r h a r d t  

( 2 0 0 1 ) ;  Se c u r a t o  ( 2 0 0 2 ) ;  S i l v a  ( 2 0 0 3) ,  d e f i n e m  a  p a l a v r a  c r é d i t o  

dependendo  do  c on t ex to .  En t r e t an to  a s  d i f e r e n t e s  d e f i n i ç õ e s  

c o n v e r g e m  p a r a  u m p o n t o  c o mu m :  o  c r é d i t o  o b j e t i v a  a t e n d e r  

n e c e s s i d a d e s  p r e s e n t e s  e m t r o c a  d e  p r o me s s a s  d e  p a g a me n t o s  

fu t u ro s .  

 
 
A  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o  e n v o l v e  r i s c o s  d e  q u e  a  p r o me s s a  d e  

p a g a me n t o  f u t u r o  n ã o  s e  c o n c r e t i z e .  E l a  r e q u e r  d o  g e s t o r  d e  

c r é d i t o ,  p r e p a r o ,  t é c n i c a  e  a  c o l e t a  e  i n t e r p r e t aç ã o  d e  u ma  v a s t a  

g a ma  d e  i n f o r ma ç õ e s  s o b r e  o  t o ma d o r  d o  c r é d i t o .  A  a n á l i s e  d o  

c r é d i t o  nã o  e l i mi n a  o  r i s c o ,  ma s  a  e xp e c t a t i v a  é  d e  q u e  a  me s ma  

s e j a  f e i t a  c o m a  ma i o r  a c u i d a d e  p o s s í v e l  o b j e t i v a n d o  a  

mi n i mi z a ç ã o  d o s  r i s c o s ,  a o s  q u a i s  a  c o n c e ss ã o  d e  c r é d i t o  e s t á  

s u j e i t a .  

 

O  p r e s en t e  t r a ba l h o  e m s e u  cap í t u l o  i n i c i a l  o b j e t i v a  

l o c a l i z a r  o  t e ma  a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o  n o  a m b i e n t e  d o  
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d i a - a - d i a ,  i d e n t i f i c a n d o  o  p r o b l e ma  c e n t r a l  d a  p e s q u i s a ,  o  

ob j e t i vo  p r i nc ipa l  e  s ecundá r io s   d o  t r a b a l h o .  A l é m d i s s o ,  s ã o  

a p r e s e n t a d a s  a s  j u s t i f i c a t i v a s  q u e  e mb a s a m a  r e a l i z a ç ã o  d o  

me s mo .  

 

O  c a p í t u l o  2  é  u ma  r e v i s ã o  d a  l i t e r a t u r a  s o b r e  o s  t ó p i c o s  

r e l a c i o n a d o s  a o  c r é d i t o :  e vo l u ç ã o  h i s t ó r i c a ;  co n c e i t o  e  c u l t u r a  de  

c r é d i t o ;  p r i n c i p a i s  t í t u l o s  d e  c r éd i t o ;  p o l í t i c a s  d e  c r é d i t o ;  

e s t a b e l e c i me n t o s  d e  l i mi t e s ;  r i s c o  e  o s  p r i n c i p a i s  mé t o d o s  p a r a  a  

s u a  a v a l i a ç ã o ;  a s  p r i n c i p a i s  o p e r a ç õ e s  d e  c r é d i t o ;  a  a n á l i s e  de  

c r é d i t o  pa r a  p e s soa  j u r í d i c a ;  g a r a n t i a s  e  s ua s  c a r a c t e r í s t i c a s .  

S e r á ,  t a m b é m,  a b o r d a d a  a  g e s t ã o  d e  r i s c o  e ,  f i n a l me n t e ,  a s  

c e n t r a i s  de  i n f o r ma ç õ e s  p a r a  a  a n á l i s e  e  c o n c e ss ã o  d e  c r é d i t o .  

 

No  cap í t u lo  3  abo rda - se  a  me t odo log i a  de senvo lv ida  pa r a  a  

r e a l i z a ç ã o  d o  t r a b a l h o .  D e f i n e - se  o  t i p o  d e  p e s q u i s a  a  s e r  

r e a l i z a d a ;  a  d e l i mi t a ç ã o  d o  t r a b a l h o ;  a s  f o n t e s  e  o s  i n s t r u me n t o s  

de  pe squ i s a .  A  s egu i r ,  de t e rmina - s e  a s  v a r i á ve i s  r e l e va n t e s  q u e  

s e r ã o  a na l i s a d a s  e  o s  i n s t r u me n t o s   u t i l i z ad o s  n a  a n á l i s e  d o s  

dados  ob t i dos  na  pe squ i s a .        

 

A  a p r e s e n t a ç ã o  e  a n á l i s e  d o s  r e s u l t a d o s  é  a b o r d a d a  n o  

c a p í t u l o  4  e  o  c a p í t u l o  5  f i n a l i za  o  t r aba lho ,  ap r e sen t ando  a s  

c o n c l u s õe s  e m f u n ç ã o  d a s  a n á l i s e s  r e a l i z a d a s  e  a s  r e c ome n d a ç õ e s  

pa r a  e s tudos  fu tu ro s ,  e l enca n d o  a l g u n s  t e ma s  q u e  n ã o  p u d e r a m  

s e r  e s c l a r e c i d o s  p e l a  p e s q u i s a ,  ma s  q u e  n a  o p i n i ã o  d o  a u t o r  d a  

d i s s e r t a ç ã o  s ã o  r e l e v a n t e s  e  d e v em s e r  a b o r d a d o s  e  e s t u d a d o s  e m  

f u t u r a s  pe s q u i s a s .  
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1 . 1  O b j e t i v o s  
 

 
 O  p r o b l e ma  c e n t r a l  d e s t e  t r a b a lho  é  o  e s tudo  do  p roces so  

d e  a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o  po r  pe s soas  j u r í d i ca s  não  
f i nance i r a s .  

 
 O ob j e t i vo  de s t e  t r aba lho   é  o  e s tudo  do  p roce s so  de  

a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o  p a r a  pe s soas  j u r í d i ca s  de  qua lque r  
p o r t e  r e a l i z a d o  p o r  e mp r e s a s  n ã o  f i n a n c e i r a s ,  e n v o l v e n d o  
s o me n t e   mé d i a s  e  g r a n d e s  e mp re s a s  f a b r i c a n t e s  e  a o  me s m o  
t e mp o ,  d i s t r i b u i d o r a s  d e  s e u s  p r ó p r i o s  p r o d u t o s .  

          
                  E s t e  t r a b a l h o  t e m c o m o  o b j e t i v o s  s ec u n d á r i o s ,  v e r i f i c a r :  

 
a )  c o mo  o  p r o c e s s o  d e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o  é  v i s t o  p e l o  

g e s t o r  d e  c r é d i t o  e m r e l a ç ã o  a  t r ê s  v a r i á v e i s :  f e e l i n g ,  
t é c n i c a  e  c o n f i a n ç a  ( p o r  e x e mp l o :  n a  p e s s o a  q u e  
a d mi n i s t r a  o  c l i e n t e ) ;  

 
b )  a  e x i s t ê nc i a  d e  u m a  P o l í t i ca  de  c r éd i t o ,  a  f o rma l i zação  

( ma n u a i s ,  p o r  e x e m p l o )  d a s  n o r ma s  e  p r o c e d i me n t o s  e  
a  u t i l i z a ç ã o  d i á r i a  d e s t a s  no r ma s  e  p r o c e d i me n t o s  n o  
p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o ;  

 
c )  q u a l  a  i m p o r t â n c i a  ( e s c a l a  d e  1  a  5 )  q u e  o  g e s t o r  d e  

c r é d i t o  a t r i b u i  a o s  s e g u i n t e s  a s p e c t o s :  
 

•  I n t e g r a ç ã o  e n t r e  Ca d a s t r o  e  C r é d i t o ,  
•  I n t e g r a ç ã o  e n t r e  Cr é d i t o  e  V e n d a s ,  
•  E x i s t ê n c i a  d e  u ma  p o l í t i c a  d e  c r é d i t o  b e m d e f i n i d a ,  
•  Exi s t ênc i a  de  uma  po l í t i c a  de  c r é d i t o  c o n h e c i d a s  p o r     

t o d o s ,  
•  F o r ma l i z a ç ã o  d a s  n o r ma s  e  p r o c e d i me n t o s  p a r a  a  

a n á l i s e  e  c o n c e ss ã o  d e  c r é d i t o  ( p o r  e x e m p l o  e m  
ma n u a i s ) ,  

•  V i s i t a s  pe r i ó d i c a s  a o s  c l i en t e s  pa r a  a t u a l i z a ç ã o  d o s  
d a d o s  i n  l o c o ,  

•  U t i l i z a ç ão  d a s  i n f o r ma ç õ e s  f o r n e c i da s  p e l a s  e mp r e s a s  
d e  p r o t e ç ã o  a o  c r é d i t o ,  

•  H i s t ó r i c o  d o  c l i e n t e  e m s u a s  r e l a ç õe s  c o me r c i a i s  c o m  
s u a  e mp r e s a  e  c o m o  me r c a do ,  

•  U t i l i z a ç ão  d o  c o m p u t a d o s  (hardware  e  so f tware )  n o  
a u x í l i o  do  p r o c e s so  d e  a n á l i s e  e  c o nc e s s ã o  d e  c r é d i t o ;  

 
d )  q u a i s  s ã o  a s  v a r i á v e i s ,  e m r e l a ç ã o  à  p e s s o a  j u r í d i c a  e  

a o  ( s )  s óc i o  ( s ) ,  r e l e v a n t e s  e  i r r e l e va n t e s  a n a l i s a da s  no  
p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o ;  
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e )  o  i mp a c t o  d a  u t i l i z a ç ã o  do  c o mp u t a d o r  (h ar d w a r e  e  
s o f t w a r e )  no  p roce s so  de  aná l i s e  e  conces são  de  
c r é d i t o ;  

 
f )  qua i s  s ão  a s  p r i nc ipa i s  d i f i c u l d a d e s  e n c o n t r a da s  p e l o  

ge s to r  de  c r éd i t o   no  p roces s o  d e  a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  
de  c r éd i t o .  

 
.  
 

 A  conces são  de  c r éd i t o  é  de  f u n d a m e n t a l  i mp o r t â n c i a ,  p o i s  
e n v o l v e  a  e n t r e g a  d e  u m b e m ( me r cado r i a ,  s e rv i ços ,  d inhe i ro ,  
e t c )  e m t r o c a  de  um p a g a m e n t o  fu tu ro ,  pagame n to  e s t e  que  pode  
c o n c r e t i z a r - s e  o u  n ã o .  O s   p a g a me n to s  q u e  n ã o  s e  c o n c r e t i z a r e m   
p o d e m l e v a r  u ma  e mp r e s a  à  i n s o l v ê n c i a  o u   r e s u l t a r  e m  p e r d a s  
s i g n i f i c a t i v a s  d e  c a p i t a l  e  p a t r i m ô n i o  l í q u i d o  a  p o n t o  d e  
p r e j u d i c a r e m a s  p e r s p e c t i v a s  d e  c r e sc i me n t o  e  c o mpe t i ç ã o .  

 
1 . 2   J u s t i f i c a t i v a  

 
 A s  c a r a c t e r í s t i c a s  d e s t e  t r a b a l h o  j u s t i f i c a m s u a  

i mp o r t â n c i a  t a n t o  p a r a  o  me i o  a c a d ê mi c o  c o mo  p a r a  o  c o n t e x t o  
e mp r e s a r i a l .  P a r a  o  me i o  a c a d ê mi c o  t r a r á  p a r a  o  d e b a t e  u m 
a s s u n t o  q u e  n o r ma l me n t e  p a s s a  d e s a p e r c e b i d o  n o s  e s t u d o s  d e  
g r aduação  e  pós -g r aduação .  No  con t e x t o  e m p r e s a r i a l  t r a r á  uma  
v i s ão  ba s t an t e  a tua l  de  como  o  a s su n t o  c o nc e s s ã o  d e  c r é d i t o  a o s  
c l i e n t e s  é  e n t e n d i d o  e  t r a t a d o  n a s  e mp r e s a s  i n d us t r i a i s  e  
c o me r c i a i s  b r a s i l e i r a s .  

 
S e g u n d o  S i l v a  ( 2 0 0 3 ,  p .  6 4 - 6 5 ) :  

 
T a n t o  n a  i n d ú s t r i a ,  c o m o  n o  c o m é r c i o ,  a  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o  
a o s  c l i e n t e s  a s s u m e  o  p a p e l  d e  f a c i l i t a d o r  d e  v e n d a s .  C a s o  n ã o  
h o u v e s s e  a  a l t e r n a t i v a  d e  c r é d i t o ,  a  q u a n t i d a d e  d e  c o m p r a d o r e s  
p o d e r i a  s e r  m u i t o  m e n o r  e  c o n s e q ü e n t e m e n t e  o  l u c r o  d o  
f a b r i c a n t e  o u  c o m e r c i a n t e  t a m b é m  s e r i a  r e d u z i d o .  A  f a c i l i d a d e  
d e  c r é d i t o ,  q u e r  s e j a  p e l o  f i n a n c i a m e n t o  d i r e t o  p e l o  f a b r i c a n t e  
o u  p e l o  c o m e r c i a n t e  o u  p e l a  s u a  i n t e r v e n i ê n c i a  j u n t o  a  u m a  
i n s t i t u i ç ã o  f i n a n c e i r a  p o d e r á  s e r  u m  d i f e r e n c i a l  c o m p e t i t i v o .  E m  
m u i t a s  e m p r e s a s ,  a  f o r ç a  e  a  p r e s e n ç a  d o  c r é d i t o  s ã o  d e  t a l  
o r d e m  q u e  c h e g a  a  s e r  c o m u m  e x i s t i r  t a b e l a s  d e  p r e ç o s  p a r a  
p a g a m e n t o s  a t é  a  1 2 0  o u  m a i s  d i a s .  

 
 
I n d e p e n d e n t e  d o  t i p o  d e  e mp r e s a ,  f i n a n c e i r a  o u  n ã o ,  o  t e ma  

c r é d i t o  a s s u me  r e l e v a d a  i m p o r t â n c i a ,  p o i s  a  n ã o  o b s e r v â n c i a  d e  
n o r ma s  q u e  p r o p o r c i o n e m  u ma  ma i o r  s e g u r a n ç a  n a  s u a  
c o n c e s s ã o ,  p o d e  r e s u l t a r  em  sé r i o s  p r e ju í zos .  

 
C o n s t a n t e me n t e  s ã o  a c o mp a n h a d a s  p e l o s  p r i n c i p a i s  j o r n a i s  

d o  p a í s ,  a s  e mp r e s a s  q u e  p e d i r a m c o n c o r d a t a s ;  q u e  t i v e r a m a  
f a l ê n c i a  d e c r e t a d a ,  o s  c h e qu e s  s e m f u n d o s  e   t í t u l o s  p r o t e s t a d o s .  
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U ma  p a r t e  d e s t e s  c a s o s  p o d e r á  r e s u l t a r  e m p e r d a s  pa r a  a q u e l a s  
e mp r e s a s  q u e  c o n c e d e r a m c r é d i t o ,  d e p e n d e n d o  d a  o b s e r v â n c i a  o u  
n ã o  d e  n o r ma s  e  p r o c e d i me n t o s .  
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2   FUNDAMENT AÇÃO T EÓRICA 
 
N e s t e  c a p í t u l o  s ã o  a b o r d a d o s  o s  p r i n c i p a i s  a s p e c t o s  

r e l a c i o n a d o s  a o  c r é d i t o :  s u a  ev o l u ç ã o  h i s t ó r i c a ;  c o n c e i t o s ;  
r e g u l a me n t a ç ã o ;  p o l í t i c a s ;  e s t a b e l ec i me n t o s  d e  l i mi t e s ;  r i s c o  e  
o s  p r i nc i p a i s  mé t o d o s  p a r a  s u a  a va l i a ç ã o ;  a s  p r i n c i p a i s  o p e r a ç õe s  
d e  c r é d i t o ;  a  a n á l i s e  d e  c r é d i t o  p a r a  p e s s o a  j u r í d i c a ;  g a r a n t i a s  e  
s u a s  c a r a c t e r í s t i c a s .  S e r á ,  t a mbé m,  abo rdada  a  ge s t ão  do  r i s co  e ,  
f i n a l me n t e ,  a s  c e n t r a i s  de  i n f o r ma ç õ e s  p a r a  a  a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  
de  c r éd i t o .   

 
M a l h o t r a  ( 2 0 0 1 ,  p .  6 8 )  a r g u me n t a  q u e  a  p e s q u i s a  

b i b l i o g r á f i c a  o b j e t i v a  a  c o l e t a  d e  d a d o s  s e c u n d á r i o s ,  o s  q u a i s :  
 

“ I n c l u e m  i n f o r m a ç õ e s  p o s t a s  à  d i s p o s i ç ã o  p o r  f o n t e  
e m p r e s a r i a i s  e  g o v e r n a m e n t a i s ,  e m p r e s a s  d e  p e s q u i s a s  e  b a s e s  
d e  d a d o s  c o m p u t a d o r i z a d o s ” .  

 
O  a u t o r  s a l i e n t a ,  a i n d a ,  a  i mp o r t â n c i a  d a  c o l e t a  e  a ná l i s e  

dos  dados  ob t i dos  a t r avés  da  p e s q u i s a  b i b l i o g r á f i c a :  
 

“ A  a n á l i s e  d o s  d a d o s  s e c u n d á r i o s  d i s p o n í v e i s  é  u m a  e t a p a  
e s s e n c i a l ,  s e n d o  q u e  n ã o  s e  d e v e  c o l e t a r  d a d o s  p r i m á r i o s  a n t e s  
d a  a n á l i s e  c o m p l e t a  d o s  d a d o s  s e c u n d á r i o s  d i s p o n í v e i s ” .  

 
Co r robo rando  o s  p r e s supos to s  d i t a d o s  p o r  M a l h o t r a  ( 2 0 0 1 ) ,  

A a k e r ,  Ku ma r  e  D a y  ( 2 0 0 1 ,  p .  1 3 0 ) ,  e n s i n a m q u e  a  p r i me i r a  
i n i c i a t i v a  d o  p e s q u i s a d o r  é  e f e tua r  a  pe squ i s a  b ib l i og rá f i c a  
o b j e t i v a nd o  a  c o l e t a  d e  da dos  s e c un d á r i o s  s o b r e  o  t ó p i c o  d e  s e u  
e s t u d o .  

 
F a c e  à s  c o l o c a ç õ e s  d o s  a u t o r e s ,  p o d e - s e  c o n c l u i r  q u e  

a t r a v é s  d a  r e v i s ã o  b i b l i o g rá f i c a ,  o  pe squ i s ado r  ob t e r á  
i n fo rmaç ões  sob re  a  s i t uação  a tua l  do  p rob l ema  a  s e r  e s t udado ,  
s o b r e  o s  t r a b a l h o s  e  p e s q u i s a s  j á  r e a l i z a d a s  a  r e s p e i t o ,  b e m  c o mo  
a s  o p i n i õ e s  j á  e x i s t e n t e s  s o b r e  o  a s s u n t o .  

 
 
 

2 . 1   E v o l u ç ã o  h i s t ó r i c a  d o  c r é d i t o  
 
P a r a  P e r e r a  ( 1 9 9 8 )  a  o r i g e m  d o  c r é d i t o  e s t á  a s s o c i a d a  a o  

E g i t o ,   A s s í r i a  e  F e n í c i a  a n t i gos ,  onde  fo r am descobe r t a s  
d i v e r s a s  c l a s s e s  d e  i n s t r u me n t o s  d e  c r é d i t o .   A s  o pe r a ç õ e s  de  
c r é d i t o ,  e n t r e t a n t o ,  c o m a  c o n c es s ã o  d e  p r a z o  p a r a  a  d e v o l u ç ã o  
d o s  r e c u r s o s  e mp r e s t a d o s ,  a c r e sc i d os  d e  j u r o s ,  s o me n t e  f o r a m  
e n c o n t r a da s  e m R o ma  e  n a  G r é c i a .  

 
 
S e g u n d o  V e n t u r a  ( 2 0 0 0 ,  p .  1 3 ) ,  o  empré s t imo  e r a  comu m 

e n t r e  o s  r o ma n o s ,  o s  q u a i s  e r a m r e a l i z a d o s  p o r  b a n q u e i r o s .  O  
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d i n h e i r o ,  q u e  s e r i a  e mp r e s t a d o ,  e r a  p e s a d o  n a  p r e s e n ç a  d e  c i n c o  
t e s t e mu n h a s  e  o  d e v e d o r  c o mpr o me t i a - s e  a  d e v o l v e r  i d ê n t i c a  
q u a n t i d a de  d e  moe d a s ,  c o m  o  a c r é s c imo  das  moedas  equ iva l en t e s  
a o s  j u r os .  S e  o  d e v e d o r  t o r n a va - s e  i n a d i m p l e n t e ,  s o f r i a  a  
e x e c u ç ã o .  F o i  R o m a  q u e  e s t a b e l e c eu  a  b a s e  d e  c r é d i t o  me d i a n t e  
sua s  l e i s ,  que  a t é  o s  d i a s  a t ua i s ,  f undame n tam os  i n s t i t u to s  de  
c r é d i t o .  O  a u t o r  a f i r ma  a i n d a ,  q u e  o s  r o m a n o s  p r a t i c a r a m o  
c r é d i t o  em s u a s  m a i s  mo d e r n a s  fo rma s ,  e  i n s t i t u í r a m  o  c o s t ume  
d e  u s a r  d o  c r é d i t o  p a r a  s u p r i r - se  de  cap i t a i s  quando  nece s s i t avam 
d e s t e s .  

 
N o s  c i n c o  p r i me i r o s  s é c u l o s  d o  I mp é r i o  R o ma n o ,  a  

e c o n o mi a  e r a  e s s e n c i a l me n t e  a g r í c o l a ,  e  o  b a n q u e i r o  e m  R o ma ,  
e r a  u ma  e s p é c i e  d e  t r o c a d or  o u  c a i x a ,  d e p o s i t a n t e  d e  ob j e t o s  q ue  
l h e  e n t r e g a v a m à  g u a r d a .  C o m a  e x p a n s ã o  d o  I mp é r i o  R o ma n o  
a t r a vé s  da s  c o n q u i s t a s ,  a s  l e i s  s ão  f l e x i b i l i z a d a s  e  é  pe r mi t i d o  a o  
b a n q u e i r o  r o ma n o  o  r e c e b i me n t o  d e  d e p ó s i t o s  e m d i n h e i r o  e  a  
o f e r t a  d e  e mp r é s t i mo s  c o m r e c u r s o s  p r ó p r i o s  m e d i a n t e  a  
c o b r a n ç a  d e  u m a c r é s c i mo  r e f e r e n t e  a o s  j u r o s .  

 
D e  a c o r d o  c o m V e n t u r a  ( 2 0 0 0 ,  p .  1 4 ) ,  n e s t a  é p o c a ,  o s  

j u d e u s  f a z e m s u a  e n t r a da  n o  I mp é r i o  R o ma n o  e m p r e s t a n do  
d i n h e i r o  s o b  o s  a r c o s  d o  F ó r u m e  c i r c u n v i z i n h a n ç a s ,  c o m t a x a s  
d e  j u r o s  d e  1 0 0 ,  2 0 0  e  3 0 0 %  a o  a n o ,  f a z e n d o  c o m q u e  a  o p i n i ã o  
p ú b l i c a  r o ma n a  f i c a s s e  e s c a n d a l i z a d a .  

 
Segundo  Caoue t t e ,  A l tman  e  Na rayanan  (2000 ,  p .  40 ) ,  o s  

p r i me i r o s  b a n q u e i r o s  n a  E u r o p a  me d i e v a l  c o b r a v a m u ma  t a r i f a  
d o s  s e u s  c l i e n t e s ,   p a r a  g u a r d a r  s e u s  f u n d o s .  N ã o  d e m o r o u  mu i t o  
p a r a  q u e  o s  b a n q u e i r o s  p e r c e b e s s e m  q u e  p o d e r i a m e mp r e s t a r  
e s t e s  r e c u r s o s ,  s o b  s u a  g u a r d a ,  p a r a  o u t r o s ,  f a z e n d o  d e s t a  
a t i v idade  uma  a t i v idade  mu i to  r en t áve l .  Es t e s  banque i ro s  
c o me ç a r a m ,  i n c l u s i v e ,  a  p a g a r  u ma  r e mu n e r a ç ã o  p e l o  a l u g u e l  do  
d i n h e i r o ,  o b j e t i v a n d o  a t r a i r  n o v o s  d e p o s i t a n t e s .  E s t a  
r e mu n e r a ç ã o ,  r e c e b e ,  a t u a l me n t e ,  o  nome  de  t axa  de  j u ro s .  Os  
b a n q u e i r o s  p a g a v a m u ma  t a x a  p a r a  o s  d e p o s i t a n t e s ,  c o b r a v a m 
u ma  t a x a  ma i o r  d o s  t o ma d o r e s  d o s  e m p r é s t i mo s  e  f i c a v a m c o m  a  
d i f e r ença  en t r e  a s  t axa s  pagas  e  a s  t a x a s  r e c e b i d a s .  C o m e s s a  
p r á t i c a ,  na s c e u  o  que  a t u a l m e n t e  é  c ha ma d o  d e  s p r e a d .  

 
V e n t u r a  ( 2 0 0 0 ,  p .  2 8 ) ,  me n c i o n a  q u e  o  me r c a d o r  me d i e v a l  

f o i  i n c o m o d a d o  n a  s u a  a t i v i d a d e  p r o f i s s i o n a l  e  r e b a i x a d o  n o  s e u  
me i o  s o c i a l ,  d e v i d o  à  p r e s s ã o  d a  I g r e j a  c o n t r a   s u a  a t i v i d a d e .  O  
c o mé r c i o  e r a  c o ns i d e r a d o  c o mo  u m a  p r o f i s sã o  d e s o nr o s a  p e l a  
I g r e j a .  O  a u t o r ,  c i t a ,  i n c l u s i v e ,  a  f r a s e  d e  u m D e c r e t o  do  P a p a  S .  
L e ã o  M a g n o ,  s e g un d o  a  q ua l  “ é  d i f í c i l  nã o  pe c a r  q ua nd o  s e  t e m  
c o mo  p r o f i s s ã o  c o m p r a r  e  v e n d e r ” .  

 
E f e t i v a m e n t e  a  I g r e j a  me d i e v a l  e n t e n d i a  p o r  u s u r a  t o do  o  

c o n t r a t o  q u e  i mp l i c a v a  o  p a g a me n t o  d e  a l g u m  j u r o .  D a í  r e s u l t a  
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q u e  o  c r é d i t o ,  b a s e  d o   c o mé r c i o ,  s e r  c o ns i d e r a d o  c o mo  u m a  
a t i v i d a d e  p e c a mi n o s a .  E m  v i r t u de  d e s t e  c o n c e i t o ,  t o d o  o  
me r c a d o r - b a n q u e i r o  ( a s  d u a s  a t i v i d a d e s  me s c l a v a m- s e )  e r a  
c o n s i d e r a d o ,  n a  p r á t i c a ,  u m  p á r i a ,  um p e c a d o r .   

 
F i n a l me n t e ,  p e r c e b e n d o  a  s u a  i mp o t ê n c i a  f a c e  a o  

c r e s c i me n t o  v e r t i g i n o s o  d o  c o mé r c i o ,  a  I g r e j a  c o me ç a  a  ve r  nos  
me r c a d o r e s - b a n q u e i r o s  u m  e l e me n t o  d e  a p o i o  p a r a  o s  s e u s  
i n t e r e s s e s  e  c o m e ç a  a  p r o t e g ê - l os ,  mu d a n d o  r a d i c a l me n t e  o s  
c o n c e i t o s  a t é  e n t ã o  v i g e n t e s .  

 
Ven tu ra  (2000 ,  p .  30 ) ,  i l u s t r a n d o  a  r e a b i l i t a ç ã o  d o  

me rcado r  pe r an t e  a  I g r e j a ,  c i t a  o  Cânone  22 º  do  Conc í l i o  de  
L a t r ã o ,  d e  1 1 7 9 ,  q u e  r e c l a ma  a  s e g u r a n ç a  p a r a  o s  p a d r e s ,  o s  
c l é r i g o s ,  p e r e g r i n o s ,  me r c a d o r e s ,  c a m p o n e s e s  e  a n i ma i s  d e  c a r g a .  
C i t a ,  a i nda ,  um dec re to  de  A l e x a n d r e  I I  r e g u l a me n t a n d o  a  v e n d a  
a  c r é d i t o  e  a u t o r i z a n d o  a  c o b r a n ç a  d e  u ma  i n d e n i z a ç ã o  pe l o  r i s c o  
q u e  o  v e n d e d o r  e s t a v a  c o r r e n d o  a o  e n t r e g a r  a  me r c a d o r i a  a o  
c o mpr a d o r  e  s o me n t e  r e c e be r  o s  r e c u r s o s  d e s t a  v e n da  e m u ma  
d a t a  f u t u r a .  E s t a  n o ç ã o  d e  r i s c o  f o i  s e n d o  f o r t a l e c i d a  à  me d i d a  
q u e  s e  i a  c o mpr e e n d e n d o  me l h o r  o s  me c a n i s mos  d o  c o mé r c i o .  
Segundo  a  nova  pos tu r a  ado t ada  pe l a  I g r e j a ,  ba s t ava  have r  
d ú v i d a  s o b r e  o  r e s u l t a d o  de  u ma  o p e r a ç ã o  d e  e mp r é s t i m o ,  p a r a  
q u e  f o s s e  a u t o r i z a d a  a  c o b r a n ç a  d o s  r e s p e c t i vo s  j u r os  a  t í t u l o  de  
c o mpe n s a ç ã o  p e l o  r i s c o  c o r r i d o .  

 
 A  p o s t u r a  d a  I g r e j a  e m r e l a ç ã o  a o  m e r c a d or  e  a o  b a n q ue i r o  

f a z  c o m q u e  o  c o mé r c i o ,  a o  f i n a l  d a  I d a d e  M é d i a ,  so f r a  g r a n d e  
t r a n s f o r ma ç ã o  n a  E u r o p a .  A  a t i v i da d e  a g r í c o l a  c e d e  e s p a ç o  p a r a  
o  p r o g r e s s o  t é c n i c o  e  o s  E s t a d os  n a c i o na i s  c o n so l i d a m- s e ,    
p r e n u n c i a n d o  a  r e v o l u ç ã o  c o me r c i a l  que  i r á  s e  e s t ende r  a  t odos  
o s  c o n t i n e n t e s .  

 
 A  e x p a n s ã o  c o me r c i a l  p a r a  o u t r a s  l oc a l i da d e s  f e z  c o m q u e  

o s  c o me r c i a n t e s  c o me ç a s s e m a  o f e r e c e r  f i n a n c i a me n t o s  a o s  
c o mpr a d o r e s  d e  s ua s  me r c a d o r i a s .  Pa r a  e v i t a r  o s  r i s c os  e  c u s t os  
d o  t r a n s p o r t e  d o s  r e c u r s o s  a  s e r  r e c e b i d o  p e l a  v e n d a  a  p r a z o  
e n t r e  l o c a l i d a de s  d i s t a n t e s ,  s u r g i u  a  c h a ma d a  L e t r a  C a m b i a l  o u  o  
B i l h e t e  à  o rd e m,  a  q u a l  r e p r e se n t a v a  u m  t í t u l o  d e  
r e c o n h e c i me n t o  d a  d í v i d a  p e l o  c o m p r a d o r  d a s  me r c a d o r i a s .  A  
i n v e n ç ã o  d a  L e t r a  C a mbi a l  p r o p i c i o u   e n o r me  c r e s c i me n t o  d a s  
o p e r a ç õ e s  d e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o .  

 
Segundo  Ven tu r a  (2000 ,  p .  17 )  a  u t i l i z ação  da s  Le t r a s  de  

Câ mbio  e r a  comu m na  An t i gu ida de ,  po rém é  com os  genovese s  
q u e  a  L e t r a  d e  C â mbi o  a d q u i r e  u m  d e s e n v o l v i me n t o  c a d a  v e z  
ma i o r .  O  a u t o r  a f i r ma  q u e  a  e x p an s ã o  g e n o v e s a  a t i n g i u  s e u  á p i c e  
po r  vo l t a  de  1579 ,  com a  p ropagação  de  g r andes  f e i r a s ,  en t r e  
e l a s ,  a  f e i r a  d e  P i a c e nz a .  U m i g u a l  c i c l o  d e  e xp a n s ã o  da  
a t i v i d a d e  c o me r c i a l  e  c r ed i t í c i a  oc o r r e u  no  i n í c i o  d o  s é c u l o  
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X V I I I ,  p r i n c i p a l me n t e  n o  q u a d r i l á t e r o  A ms t e r d ã - L o nd r e s - P a r i s -
G e n e b r a .  

 
P a r a  v i a b i l i z a r  e s t a  r e v o l u ç ã o  c o me r c i a l ,  s u r ge m  a s  g r a n d e s  

c o mpa n h i a s  p r i v i l e g i a d a s  d e  c o mé r c i o .  E s t a s  c o mpa n h i a s  
v a r i a va m  c o n f o r m e  a s  c a r a c t e r í s t i c a s  do  pa í s ,  ma s  e m ge ra l  e r am 
s o c i e d a de s  f o r ma d a s  p o r  s u b s c r i ç ã o  d e  c a p i t a l  r e p r e s e n t a d o  p o r  
a ç õ e s  n e g o c i á v e i s ,  s e n d o  q u e  d o  p o n t o  d e  v i s t a  l e g a l ,  p o d e - s e  
d i z e r  q ue  f o r a m  a s  p r e c u r s o r a s  d a s  m o d e r n a s  s o c i e d a des  
c a p i t a l i s t a s .  

 
C o m  a  f u n d a ç ã o  d o  B a n c o  d a  Ing l a t e r r a ,  em 1694 ,   o s  

B a n c o s ,  c h a ma d o s  p ú b l i c o s ,  p a s s a r a m a  r e a l i z a r  e mp r é s t i mo s  e  
a d i a n t a m e n t o s ,  s e n d o  q u e  a n t e r io r me n t e  e s t a s  i n s t i t u i ç õ e s  
s o me n t e  r e a l i z ava m d e p ó s i t o s  e  t r a ns f e r ê n c i a s .  D e n t r e  o s  
p r i me i r o s  b a n c o s  p ú b l i c o s  p o d e m s e r  c i t a d o s  o s  s e g u i n t e s :   

 
•  B a n c o  d e  V e n e z a ,  f u n d a d o  e m 1 1 7 1  e  c o n s i d e r a d o  o  

b a n c o  ma i s  a n t i g o ;  
•  Banco  de  Tau l a  de  Camb i s ,  Ba rce lona ,  f undado  em 

1 4 0 1 ;  
•  C a s a  D i  S a n  G i o r g i o  e m G ê n o v a ,  f u n d a d o  e m  1 4 0 7 ;  
•  B a n c o  D i  R i a l t o ,  fu n d a d o  e m  1 5 8 7 ;  
•  B a n c o  d e  A ms t e r d ã ,  f u n d a d o  e m 1 6 0 9 ;  
•  B a n c o  D i  G i r o ,  d e  V e n e z a ,  f u n d a d o  e m  1 6 1 9 .  

 
 

 
C a o u e t t e ,  A l t ma n  e  N a r a y a n a n  ( 2 0 0 0 ,  p .  1 )  e n f a t i z a m q u e :  
 

D e s d e  q u e  o s  b a n c o s ,  d a  f o r m a  c o m o  o s  c o n h e c e m o s  h o j e ,  s e  
o r g a n i z a r a m  e m  F l o r e n ç a  h á  s e t e c e n t o s  a n o s ,  e l e s  t ê m  s i d o  a s  
p r i n c i p a i s  i n s t i t u i ç õ e s  d e  e m p r é s t i m o s .  A  g e s t ã o  d o  r i s c o  d e  
c r é d i t o  é  o  c e r n e  d e  s u a s  f u n ç õ e s .  T r a d i c i o n a l m e n t e  b a n q u e i r o s  
e  o u t r o s  a p l i c a d o r e s  a v a l i a m  o  c r é d i t o  d e  f o r m a  m u i t o  p a r e c i d a  
c o m  a q u e l a  c o m  q u e  o s  a l f a i a t e s  l i d a m  c o m  a  c r i a ç ã o  d e  u m  
t e r n o  s o b  m e d i d a  –  m e n s u r a n d o  c u i d a d o s a m e n t e  a s  n e c e s s i d a d e s  
e  c a p a c i d a d e  d o  c l i e n t e .  A  a b o r d a g e m  d e  h o j e  n ã o  d i f e r e  
f u n d a m e n t a l m e n t e  d a q u e l a  q u e  e r a  u t i l i z a d a  p e l o s  a n t i g o s  
b a n c o s .  

 
 
 
A i n d a ,  s e g u n d o  C a o u e t t e ,  A l t ma n  e  N a r a y a n a n  ( 2 0 0 0 ,  p .  1 ) ,  

o  c r é d i t o  e  o  r i s c o  d e  c r é d i t o  r e mo n t a m a  p e l o  me n o s  1 . 8 0 0  a . C . ,  
e  e s s e n c i a l me n t e  n ã o  h o u v e  mu d a n ç a s  t ã o  s i g n i f i c a t i v a s  d a q u e l a  
é p o c a  a t é  o s  d i a s  a t u a i s .  Q u a n d o  o c o r r e  a  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o ,  
o s  e l e me n t o s  i n c e r t e z a  e  r i s c o  s ã o  i n e v i t á ve i s .  

  
Co r robo rando  o s  conce i t o s  ap r e s e n t a d o s  p o r  C a o u e t t e ,  

A l t ma n  e  N a r a y a n a n  ( 2 0 0 0 ) ,  S au n d e r s  ( 2 0 0 0 ,  p .  7 )  a f i r ma  s e r  
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d i f í c i l  d i s t i ngu i r  a  abo rdagem t r a d i c i o n a l  d a  a b o r d a g e m n o v a  d o  
r i s c o  d e  c r é d i t o ,  p r i n c i p a l me n t e  p o r q u e  m u i t a s  d a s  me l h o r e s  
i d é i a s  d o s  mo d e l o s  t r a d i c i on a i s  s ão  i nco rpo radas  pe lo s  mode lo s  
n o v o s .  

 
 
É  i mp o r t a n t e  r e s s a l t a r  q u e  a s  ope rações  de  c r éd i t o  

c o me r c i a l  n ã o  s e  r e s t r i n ge m a p e n a s  à s  t r a n sa ç õe s  e n t r e  emp r e s a s ,  
h a v e n d o  t a mbé m o  c h a ma d o  c r é d i t o  ao  consumido r .  Segundo  
P e r e r a  ( 19 9 8 )  e s t e  t i p o  de  ope r a ç ã o  s e mpr e  e x i s t i u  p a r a   f a c i l i t a r  
a s  v e n d a s  d a s  me r c a d o r i a s ,  mu i t o  embora  não  s e  pos sa  p r ec i s a r  
uma  da t a  pa r a  o  i n í c io  e  de se n v o l v i me n t o  d e s t e  t i p o  d e  o p e r a ç ã o .  
O  a u t o r  r e s s a l t a ,  a i n d a ,  q u e  a  o p e r a ç ã o  d e  c r é d i t o  a o  c o n s u mi d o r ,  
a t i n g i u  s e u  a p o g e u  n o s  E s t a d o s  U n i d o s  d a  A mé r i c a ,  n ã o  a p e n a s  
p e l o s  p ra z o s  o fe r e c i d o s ,  ma s  t a m b é m p e l a  mu l t i p l i c i d a d e  de  
t i p o s  d e  o p e r a ç õ e s  q u e  e x i s t i a m.  

 
 
S i l v a  ( 2 0 0 3 ,  p .  2 6 )  r e s u me  e  c o n c l u i :  

 
S e j a  n o s  d i a s  a t u a i s ,  n o  p a s s a d o  o u  n o  f u t u r o ,  o  d i n h e i r o  e s t a r á  
p r e s e n t e  n a  v i d a  d a s  p e s s o a s .  A  e v o l u ç ã o  t e c n o l ó g i c a  p r o p i c i a r á  
o u t r a s  f o r m a s  m a i s  s i m p l e s  d e  c i r c u l a ç ã o  d a  r i q u e z a ,  p o r é m  o s  
s e r v i ç o s  f i n a n c e i r o s ,  a s s i m  c o m o  a  i n d ú s t r i a ,  o  c o m é r c i o  e  a  
a g r i c u l t u r a ,  c o n t i n u a r ã o  s e n d o  i m p o r t a n t e s  n a  v i d a  d o s  
c i d a d ã o s .  

 
 

2 . 2  C o n c e i t o s  e  r e l e v â n c i a  d o  C r é d i t o  
 

 
B a s i c a me n t e ,  o  t e r mo  c r é d i t o  –  d o  l a t i m  c r e d i t um  –  

s i g n i f i c a  a c r e d i t a r ,  c o n f i a r ,  e s t a b e l e c e r  u ma  r e l a ç ã o  d e  c o n f i a n ç a  
e n t r e  d u a s  o u  ma i s  p a r t e s .  

 
 
P a i v a  ( 1 9 9 7 ,  p .  3 )  a f i r ma  q u e  a  c o n f i a n ç a  é  c o n s t r u í d a  a o  

l o n g o  d o  t e mp o ,  à  me d i d a  q u e  s e  c o nhe c e  a  o u t r a  p a r t e .  
 
 
S e g u n d o  S e c u r a t o  ( 2 0 0 2 ,  p .  1 7 ) ,  o  c r é d i t o  é  a l g o  p r e s e n t e  

na  ro t i na  da s  pe s soas  e  da s  emp r e s a s ,  f a c i l i t a n d o  a  c o mpr a  e  
venda  de  s e rv i ços  ou  p rodu to s .  Re a l ç a n d o  a  i mp o r t â n c i a  d a  
c o n f i a n ç a ,  c o mo  c o mp o n e n t e  i mp o r t a n t e  d o  c r é d i t o ,  o  a u t o r  
a f i r ma  q u e  a  s i mp l e s  c o mpr a  d e  u m  p r o d u t o  e m u m  
s u p e r me r c a d o ,  é  u ma  o p e r a ç ã o  q u e  e n v o l v e  c r é d i t o ,  p o r  d o i s  
m o t i v o s :  a  c o n f i a n ç a  n a  q u a l i d a de  do  p rodu to  e  a  con f i ança  no  
d i n h e i r o  ( o u  c h e q u e  o u  c a r t ã o )  u t i l i z a d o  n a  t r a n s a ç ã o .  
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A s s a f  ( 1 9 9 9 ,  p .  9 9 ) ,  e n s i n a  q u e  c r é d i t o  d i z  r e s p e i t o  à  t r o c a  
d e  b e n s  p r e s e n t e s  p o r  b e n s  f u t u r o s .  D e  u m  l a d o ,  u m a  e mp r e s a  
q u e  c o n c e d e  c r é d i t o  a o s  s e u s  c l i e n t e s ;  t r o c a  s e u s  p r o d u t o s  p o r  
u ma  p r o me s s a  d o  s e u  c l i e n t e ,  d e  p a g a me n t o  f u t u r o .  O  r e c e b e d o r  
do  c r éd i t o ,  ob t ém os  p rodu to s  e  c o mpr o me t e - s e  a  e f e t u a r  o  
p a g a me n t o  e m u m a  d a t a  f u t u r a .  

 
 
S c h r i c k e l  ( 2 0 0 0 ,  p .  2 5 ) ,  d e f i n e  c r é d i t o  c o mo:  
 

T o d o  a t o  d e  v o n t a d e  o u  d i s p o s i ç ã o  d e  a l g u é m  d e  d e s t a c a r  o u  
c e d e r ,  t e m p o r a r i a m e n t e ,  p a r t e  d e  s e u  p a t r i m ô n i o  a  u m  t e r c e i r o ,  
c o m  a  e x p e c t a t i v a  d e  q u e  e s t a  p a r c e l a  v o l t e  à  s u a  p o s s e  
i n t e g r a l m e n t e ,  a p ó s  d e c o r r i d o  o  t e m p o  e s t i p u l a d o .  

 
 

O b s e r v a n d o - s e  a s  d e f i n i ç õ e s  p a r a  o  t e r mo  c r é d i t o ,  c i t a d a s  
pe lo s  au to r e s  Pa iva  (1997 ) ,  Secu ra to  (2002 ) ,  Assa f  ( 1999 )  e  
S c h r i c k e l  ( 2 0 0 0 ) ,  p o d e - s e  c o n c l u i r  q u e  a s  d e f i n i ç õ e s  c o n v e r g e m  
p a r a  u m p o n t o  c o m u m:  o  c r é d i t o  ob j e t i va  a t ende r  nece s s idades  
p r e s e n t e s  e m t r o c a  d e  p r o m e s s a  d e  p a g a me n t o  f u t u r o .  

 
 

2 . 2 . 1   A  f u n ç ã o  d o  c r é d i t o  
 
 
S i l v a  ( 2 0 0 3 ,  p .  6 8 )  e n s i n a  q u e  o  c r é d i t o  t e m u m i mp o r t a n t e  

p a p e l  e c on ô mi c o  e  s o c i a l  e m  f u n ç ã o  d e :  
 
•  P o s s i b i l i t a r  à s  e mp r e s a s  aume n ta r  s eu  n íve l  de  

a t i v i d a d e ;  
•  E s t i mu l a r  o  c o n s u m o  i n f l u e n c i a n d o  n a  d e ma n d a ;  
•  A j u d a r  a s  p e s s o a s  a  o b t e r e m mor a d i a ,  b e n s  e  a t é  

a l i me n t o s ;  
•  Fac i l i t a r  a  execução  de  p r o j e to s  pa r a  o s  qua i s  a s  

e mp r e s a s  n ã o  d i s p o n h a m  d e  r e c u r s o s  p r ó p r i o s  
s u f i c i e n t e s .  

 
 
Segundo  Caoue t t e ,  A l tman  e  Na rayanan  (2000 ,  p .  17 ) ,  o  

c r é d i t o :  
 

F o r n e c e  à s  p e s s o a s  m e i o s ,  a i n d a ,  q u e  m o d e s t o s  p a r a  c o m p r a r e m  
c a s a s ,  c a r r o s  e  b e n s  d e  c o n s u m o ,  e  i s t o ,  p o r  s u a  v e z ,  c r i a  
e m p r e g o s  e  a u m e n t a  o  v o l u m e  d e  o p o r t u n i d a d e s  e c o n ô m i c a s .  O  
c r é d i t o  p e r m i t e  q u e  a s  e m p r e s a s  c r e s ç a m  e  p r o s p e r e m .  P e r m i t e  
q u e  e s t a d o s ,  m e t r ó p o l e s  e  c i d a d e s  e  s e u s  ó r g ã o s  p ú b l i c o s  
a t e n d a m  à s  n e c e s s i d a d e s  q u e  a  p o p u l a ç ã o  t e m  d e  e s c o l a s ,  
h o s p i t a i s  e  e s t r a d a s .  
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A s  d e f i n i ç õ e s  a p r e s e n t a da s  p e l o s  do i s  a u t o r e s  s ã o  m u i t o  
s e me l h a n t e s  e  p o d e - s e  c o n c l u i r  q u e  a  f u n ç ã o  d o  c r é d i t o  n ã o  é  
u ma  f u n ç ã o  e x c l u s i v a  d o  s i s t e ma  f i n a n c e i r o .  O  c r é d i t o  n a  
i n d ú s t r i a ,  n o  c o mé r c i o  e  n o s  s e rv i ços ,  a s sume  o  pape l  de  
a l a v a n c a d o r  ( f a c i l i t a d o r )  d a s  v e n d a s .  

 
 

2 . 2 . 2   Créd i to  no  contex to  de  f inanças  
 
 
S e c u r a t o  ( 2 0 0 2 ,  p .  1 8 )  c i t a  o s  e m p r é s t i mos  p e s s o a i s ,  a s  

o p e r a ç õ e s  a  v i s t a  c o m p a g a me n t o  e m c h e q u e  e  o s  e mp r é s t i mos  
p a r a  a s  e mp r e s a s ,  p a r a  e x e mp l i f i c a r  c om o  o  c r é d i t o  e s t á  
r o t i n e i r a me n t e  n a  v i d a s  d a s  p e s s oa s  e  d a s  e m p r e s a s .  O  a u t o r  d á  
a o  c r é d i t o ,  o u  ma i s  p r o p r i a me n t e ,  à s  o p e r a ç õ e s  d e  c r é d i t o ,  u ma  
d e f i n i ç ã o  ma i s  a m p l a :  

 
“ C r é d i t o  é  u m a  o p e r a ç ã o  d e  e m p r é s t i m o  q u e  s e m p r e  p o d e  s e r  
c o n s i d e r a d a  d i n h e i r o  o u  c a s o  c o m e r c i a l  e q u i v a l e n t e  a  d i n h e i r o ,  
s o b r e  a  q u a l  i n c i d e  u m a  r e m u n e r a ç ã o  q u e  d e n o m i n a m o s  j u r o s ” .  

 
A  ge s t ão  f i nance i r a  é  de f i n ida  como  função  da  

a d mi n i s t r a ç ã o  q u e  t e m c o m o  o b j e t i v o  a  a d e q u a ç ã o  d e  f o n t e s  e  
a p l i c a ç õ e s  d e  r e c u r s o s  e m u ma  e mp r e s a ,  o b j e t i v a n d o  a  o b t e n ç ã o  
d e  l u c r o .  

 
S e g u n d o  S e c u r a t o  ( 2 0 0 2 ,  p .  1 8 )  a s  o p e r a ç õ e s  d e  c r é d i t o  

p o d e m s e r  e n t e n d i d a s  c o mo  e mp r é s t i m o s ,  n o  s e n t i d o  d e  q u e :  
 
•  O c redo r  d i spon ib i l i z a  r e cu r sos  d e  i m e d i a t o  a o  t o ma d o r ;  
•  O  t o ma d o r  d e  p os s e  d o s  r e c u r s os  r e c e b i d o s ,  r e a l i z a  

o u t r a s  o p e r a ç õ e s ,  q u e r  s e j a  a  v i s t a  o u ,  t a mbé m,  a  p r a z o ;  
•  A o  t é r mi n o  d o  c o n t r a t o ,  o  t o ma d o r  p a g a r á  a o  c r e d o r  o  

v a l o r  d o  e mp r é s t i mo ,  b e m  c o m o  o s  r e s p e c t i v o s  
enca rgos ;  

 
 

P a r a  C a o u e t t e ,  A l t ma n  e  N a r a y a n a n  ( 2 0 0 0 ,  p .  3 7 )  c a d a  u s o  
que  s e  f a z  do  cap i t a l  é  uma  e s c o l h a  d e  i n v e s t i me n t o :  p o d e - s e  
i n v e s t i r  e m u m  e m p r é s t i mo ,  e m u m  t í t u l o ,  e m u m s e t o r  o u  e m  
mu i t a s  ou t r a s  co i s a s ,  ma s  não  de ixa  de  s e r  uma  dec i s ão  de  
i n v e s t i me n t o .  

 
P o d e - s e  i n f e r i r  d a s  d e f i n i ç õ e s  a p r e s e n t a d a s ,  q u e  a  

c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o  e s t á  s i t u a d a  n a  g e s t ã o  f i n a n c e i r a  c o mo  u m a  
f u n ç ã o  d e  i n v e s t i m e n t o .  

 
S e g u n d o  S i l v a  ( 2 0 0 3 ,  p .  7 1 ) ,  a  c o mb i n a ç ã o  d a s  f u n ç õ e s  d e  

i n v e s t i me n t o ,  f i n a n c i a me n t o  e  d i s t r i bu i ção  de  d iv idendos  t êm  
s i d o  c o n s i d e r a d a s  c o mo  a s  f u n çõ e s  b á s i c a s  d e  f i n a n ç a s ,  s e n d o  
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q u e  a  ma x i mi z a ç ã o  d o  v a l o r  d a  e mp r e s a  d e v e  s e r  c o n s e g u i d a  c om  
a  c o mbi n a ç ã o  ó t i m a  d e s t e s  t r ê s  f a t o r e s .  

 
P a i v a  ( 1 9 9 7 ,  p .  4 )  f a z  u m a  r e s s a l v a   à  ma x i mi z a ç ã o  d o s  

l u c r o s ,  en fa t i z a n do :  
 

“ A  p o l í t i c a  d e  m a x i m i z a ç ã o  d e  l u c r o s  p o d e r á  t r a z e r  s é r i a s  
c o n s e q ü ê n c i a s  p a r a  a  e m p r e s a ,  s e  a  b u s c a  d e  u m  r e s u l t a d o  d e  
c u r t o  p r a z o  s a c r i f i c a r  a  s e g u r a n ç a  n a  r e a l i z a ç ã o  d o s  a t i v o s ” .  

 
 

O  a u t o r  s a l i e n t a ,  a i n d a ,  q ue  na s  ope rações  de  c r éd i t o  o  
a d mi n i s t r a d o r  f i n a n c e i r o  en f r en t a  o s  pa r adoxos :  

 
•  M a x i mi z a ç ã o  d o  l u c r o  e  a  ma n u t e n ç ã o  d a  s e g u r a n ç a  n a  

r e a l i z a ç ã o  d o s  a t i v o s ;  
•  E mp r e s t a r  v i s a n d o  a p e n a s  a o  má x i mo  q u e  o  e m p r é s t i mo  

p o s s a  g e r a r  d e  l u c r o ,  ma s  n ã o  r e c e be r  s o f r e n d o  
p r e j u í z o s  s i g n i f i c a t i v o s  q u e  p o d e m,  i n c l u s i v e ,  c u l mi n a r  
n a  f a l ê n c i a  d a  e mp r e s a ;  

•  E mp r e s t a r  v i s a n d o  a p e n a s  a  s e g u r a n ç a  d o  n e g ó c i o  p o d e  
r e d u z i r  d r a s t i c a me n t e  o  v o l u me  d e  n e g ó c i o s  e  a  
r e n t a b i l i da d e  d a  e mp r e s a ,  c r i a n d o  d i f i c u l d a d e s  na  
g e r a ç ã o  d e  r e c u r s o s ,  p o d e n d o ,  i nc lu s ive ,  f r ag i l i z a r  a  
e mp r e s a .  

 
 

Conc lu i - s e  que  um dos  g r andes  d e s a f i o s  d a  a d mi n i s t r a ç ã o  
f i n a n c e i r a  é  e nc o n t r a r  o  p on t o  d e  e qu i l í b r i o  en t r e  a  r e a l i z aç ã o  do  
n e g ó c i o ,  a  ma n u t e n ç ã o  d a  s e g u r a n ç a  e  a  o b t e n ç ã o  d a  
r e n t a b i l i da d e  d e s e j a d a  p e l a  e mp r e s a .  

 
 
C o n t e x t u a l i z a n d o  a  d i n â mi c a  d o  c r éd i t o  e  o s  r i s cos  que  a  

c o n c e s s ã o  d o  me s mo  e n v o l v e ,  C a o u e t t e ,  A l t ma n  e  N a r a y a n a n  
( 2 0 0 0 ,  p .  3 7 )  c i t a m  i d é i a s  d e  B r i a n  R a n s o n ,  v i c e - p r e s i d e n t e  
s ê n i o r  d o  B a n k  o f  M o n t r e a l :  

 
 

•  N ã o  t e m o s  q u e  e n f a t i z a r  u m a  c u l t u r a  d e  c r é d i t o ,  m a s  u m a  
c u l t u r a  d e  i n v e s t i m e n t o ;  

•  T e m  q u e  s e  p e n s a r  q u e  c a d a  u s o  q u e  s e  f a z  d o  c a p i t a l  d e  r i s c o  é  
u m a  e s c o l h a  d e  i n v e s t i m e n t o ;  

•  P a r a  c a d a  e m p r é s t i m o ,  f a z - s e  d u a s  p e r g u n t a s :  o  p r e ç o  q u e  e s t á  
s e n d o  p a g o  p a r a  s u p o r t a r  o  r i s c o  é  s u f i c i e n t e ?  Q u a l  é  o  t a m a n h o  
a d e q u a d o  p a r a  o  i n v e s t i m e n t o  n e s t a  t r a n s a ç ã o  e m  p a r t i c u l a r ?  

 
 
A s  p r ó x i ma s  c i t a ç õ e s  d e  B r i a n  R a n s o n  é  q u e  d e mo n s t r a m,  

c l a r a me n t e ,  a  d i n â mi c a  e  a s  t r a n s f o r ma ç õ e s  e m  c u r s o :  
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•  O  o b j e t i v o  é  c o n t i n u a r  a  a d m i n i s t r a r  o  r i s c o  d e  c r é d i t o  d e p o i s  
q u e  o  e m p r é s t i m o  f o i  c o n c e d i d o ;  

•  M e n s a l m e n t e  é  p r e p a r a d o  u m  r e l a t ó r i o  s o b r e  o s  m a i o r e s  
u s u á r i o s  d e  c a p i t a l ;  

•  S e m a n a l m e n t e  i d e n t i f i c a m - s e  a s  e m p r e s a s  e m  q u e  a s  m a i o r e s  
a l t e r a ç õ e s  d e  r i s c o  s ã o  d e t e c t a d a s ;  

•  D i a r i a m e n t e ,  c o m  o  u s o  d a  i n t e r n e t ,  m o n i t o r a - s e  u m a  s é r i e  d e  
f a t o r e s ,  s e n d o  q u e  a  m a i o r i a  d e s t e s  f a t o r e s  p o d e  i n f l u i r  n a  v i d a  
d a s  e m p r e s a s  p a r a  a s  q u a i s  r e a l i z a m o s  e m p r é s t i m o s .  

•  D e f i n e m - s e ,  i n t e r n a m e n t e ,  l i m i t e s  p a r a  r i s c o  d e  a t i v o s .  Q u a n d o  
e s s e  l i m i t e  é  a t i n g i d o ,  u m  p l a n o  d e  a ç ã o  é  c o l o c a d o  e m  p r á t i c a .  

•  Q u a n d o  u m a  e m p r e s a  s e  d e t e r i o r a ,  a  m e l h o r  f o n t e  d e  i n f o r m a ç ã o  
é  o  c l i e n t e .  

•  T e m - s e  q u e  p e n s a r  c o m o  i n v e s t i d o r ,  n ã o  a p e n a s  c o m o  g e r e n t e  d e  
r e l a c i o n a m e n t o .  

 
 

O  me r c a d o  b r a s i l e i r o  é  c a r a c t e r i z a d o  p e l a  e x i s t ê n c i a  d e  u m 
g r a n d e  n ú me r o  d e  e m p r e s a s  d e  p o r t e  mé d i o ,  p e q u e n o  e  a t é  mi c r o .  

 
S e g u n d o  o  I n s t i t u t o  B r a s i l e i r o  d e  G e o g r a f i a  e  E s t a t í s t i c a  

( I B G E ) ,  n o  a n o  d e  2 0 0 2 ,  o  t o t a l  d e  e mp r e s a s  f o r ma i s  e m 
a t i v idade  no  Bra s i l  a l c a n ç a v a  4 . 9 1 8 . 3 7 0 ,  n o s  s e t o r e s  d a  
i n d ú s t r i a ,  c o n s t r u ç ã o ,  c o mé r c io  e  s e rv i ços ,  con fo rme  
d e mo n s t r a d o  n a  t a b e l a  1 .   

 
S e g u n d o  S i l v a  ( 2 0 0 3 ,  p .  7 1 ) ,  o  p a t r i m ô n i o  d a s  p e q u e n a s  e  

mi c r o s  e m p r e s a s  c o n f u n d e - s e  c o m o  d e  s e u s  p r o p r i e t á r i o s ,  n ã o  
h a v e n d o  d i s t r i b u i ç ã o  d e  d i v i d e n d o s ,  c o mo ,  n o r ma l me n t e ,  o c o r r e  
n a s  g r a n de s  s o c i e da d e s  a n ô n i ma s .  

 
 

A  f u n ç ã o  f i n a n c e i r a ,  q u e  n o r m a l m e n t e  c a b e  a o  d o n o  d a  e m p r e s a ,  
v o l t a - s e  m u i t o  m a i s  p a r a  a  o b t e n ç ã o  d e  r e c u r s o s  p a r a  s u a  
s o b r e v i v ê n c i a  e / o u  p a r a  c o b r i r  d e f i c i ê n c i a  d e  c a i x a  d e c o r r e n t e  
d e  d e c i s õ e s  j á  t o m a d a s  d o  q u e  p r o p r i a m e n t e  p a r a  u m  a d e q u a d o  
p l a n e j a m e n t o  d a s  o r i g e n s  e  a p l i c a ç õ e s  d o s  r e c u r s o s .  

 
 

T a b e l a  1 :  N ú m e r o  d e  e m p r e s a s  f o r m a i s  n o  B r a s i l  
 
 

M i c r o  P e q u e n a  M é d i a  G r a n d e  T o t a l  

 N º  %  N º  %  N º  %  N º  %  N º  %  
1  4 3 9 . 0 1 3  9 0 , 7  3 7 . 2 2 7 7 , 7  6 . 5 4 8 1 , 4  1 . 4 3 0 0 , 3  4 8 4 . 2 1 8 1 0 0  

2  1 1 6 . 2 8 7  9 1 , 9  8 . 2 8 2 6 , 5  1 . 6 9 4 1 , 3  2 2 1 0 , 2  1 2 6 . 4 8 4 1 0 0  
3  2 . 3 3 7 . 8 8 9  9 5 , 4  1 0 5 . 8 9 1 4 , 3  4 . 8 6 2 0 , 2  2 . 8 4 6 0 , 1  2 . 4 5 1 . 4 8 8 1 0 0  
4  1 . 7 1 2 . 4 1 8  9 2 , 3  1 2 2 . 6 0 9 6 , 6  1 0 . 5 4 8 0 , 6  1 0 . 6 0 5 0 , 6  1 . 8 5 6 . 1 8 0 1 0 0  
5  4 . 6 0 5 . 6 0 7  9 3 , 6  2 7 4 . 0 0 9 5 , 6  2 3 . 6 5 2 0 , 5  1 5 . 1 0 2 0 , 3  4 . 9 1 8 . 3 7 0 1 0 0  

 
1 =  I n d ú s t r i a    2 =  C o n s t r u ç ã o       3 =  C o m é r c i o       4  =  S e r v i ç o s        5 =  T o t a l  E m p r e s a s  
 
F o n t e :  I B G E ;  e l a b o r a ç ã o  S E B R A E / U E D  ( 2 0 0 4 )  
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S i t uando - se  no  ou t ro  ex t r emo ,  s e g u n d o  S i l v a  ( 2 0 0 3 ,  p .  7 1 ) ,  
e s t ão  a s  g r andes  empre sa s ,  onde  é  pos s íve l  a  ex i s t ênc i a  de  
p o l í t i c a s  d e  i n v e s t i me n t o ,  d e  f i nanc i ame n to ,  de  d i s t r i bu i ção  de  
d iv idendos .  O  au to r  conc lu i ,  a f i r ma n d o  q u e  d a  me s ma  f o r ma  q u e  
o  i n v e s t i me n t o  d e  u m g r a n d e  p r o j e t o ,  a s  a p l i c a ç õ e s  e m  a t i v o s  
c i r c u l a n t e s  ( c o n t a s  a  r e c e b e r ) ,  t a m b é m a p r e s e n t a m r i s c o s .  O s  
i n v e s t i me n t o s  e m n o v o s  p r o j e t o s ,  em p l anos  de  expansão ,  e  
a q u i s i ç õ e s  o u  e m i n c o r p o r a ç õ e s  e s t ã o  r e l a c i o n a d o s  à s  d e c i s õ e s  
e s t r a t é g i c a s ,  e n qua n t o  a s  a p l i c a ç õ e s  n o  a t i v o  c i r c u l a n t e  
d e c o r r e m ,  b a s i c a me n t e ,  d a s  a t i v i da d e s  o p e r a c i o n a i s  d a  e mp r e s a .  

 
 
S i n t e t i z a n d o  a  c o n t e x t u a l i z a ç ã o  f e i t a ,  p od e - s e  c i t a r  a  

de f i n i ção  dada  po r  Pa iva  (1997 ,  p .  5 )  p a r a  a  f u n ç ã o  f i n a n c e i r a  d o  
c r é d i t o :  a  d i s p o s i ç ã o  d e  a s s umi r  r i s c o s  o b j e t i v a n d o  o b t e r  o  
me l h o r  r e s u l t a d o  p o s s í v e l .  

 
 
 
 
2 . 3   C u l t u r a  d e  C r é d i t o  
 

 
M u e l l e r  ( 1 9 9 7 ,  p .  8 ) ,  d e f i n e  c u l t u r a  d e  c r é d i t o  c o mo:  

 
O  c o m p o r t a m e n t o  d o  c r é d i t o  t e m  s e u  p r ó p r i o  c i c l o ,  e s t e n d e n d o -
s e  d o  c o n s e r v a d o r i s m o  d e f e n s i v o  à  a g r e s s i v i d a d e  i r r e s p o n s á v e l .  
P o r  s o b r e  c a d a  s i s t e m a  d e  c r é d i t o  h á  u m a  c a m a d a  d e  a t i t u d e s ,  
r e s p o s t a s  e  p a d r õ e s  c o m p o r t a m e n t a i s  q u e  e m a n a m  d o  p r e s i d e n t e  
d a  e m p r e s a  e  p e r m e i a m  a  o r g a n i z a ç ã o .  F i l o s o f i a s  i n s t i t u c i o n a i s ,  
t r a d i ç õ e s  e  p a d r õ e s  s ã o  f a t o r e s  a d i c i o n a i s  a  s e r e m  c o n s i d e r a d o s .  
P e r s o n a l i d a d e s  d e  e x e c u t i v o s  d e  l i n h a  d e s e m p e n h a m  u m  p a p e l ,  
a s s i m  c o m o  s e u s  a t r i b u t o s  p e s s o a i s  –  c o n h e c i m e n t o ,  h a b i l i d a d e s  
e  p r e c o n c e i t o s ,  a l é m  d a s  f r a g i l i d a d e s .  E s t a s  s ã o  a s  s e m e n t e s  d a s  
q u a i s  a  c u l t u r a  d e  c r é d i t o  s u r g e  e  é  e s t a  c u l t u r a  q u e  i n f l u e n c i a  o  
c o m p o r t a m e n t o  c r e d i t í c i o  i n d i v i d u a l .  O  p r e s i d e n t e  e  o s  d i r e t o r e s  
s ã o  o s  g u a r d i õ e s  d e s i g n a d o s .  

 
 

M o r s ma n  ( 1 9 9 4 ,  p .  2 1 )  e n f a t i z a  q u e :  
 

A  a d m i n i s t r a ç ã o  d e v e  n ã o  s o m e n t e  a c r e d i t a r  m u i t o  n a  c u l t u r a  
q u e  q u e r  a t i n g i r ,  d e v e  v i v ê - l a  e  r e s p i r á - l a .  A  a d m i n i s t r a ç ã o  
e s t a b e l e c e  a  c u l t u r a  d e  c r é d i t o  a t r a v é s  d e  s e u  c o m p o r t a m e n t o ,  
a t i t u d e ,  r e s p o s t a s ,  s i n a i s  v e r b a i s  e  n ã o  v e r b a i s ,  e  h e r ó i s  q u e  
c r i a .  E s s e s  s i n a i s ,  n ã o  i m p o r t a  q u ã o  i n c o n s e q ü e n t e s  o u  
i n v o l u n t á r i o s ,  s ã o  a s s i m i l a d o s  p e l o s  a d m i n i s t r a d o r e s  d e  
e m p r é s t i m o s  e  d i t a m  s e u s  c o m p o r t a m e n t o s .  

 
 
Caoue t t e ,  A l tman  e  Na rayanan  (2000 ,  p .  36 )  s i n t e t i z am a  

d e f i n i ç ã o  d a d a  p o r  M u e l l e r  (1 9 9 7 )  e  M o r s ma n  ( 1 9 9 4 ) ,  e  e n s i n a m  
q u e  a  c u l t u r a  d e  c r é d i t o  é  u ma  c o l e ç ã o  d e  p r i n c í p i os ,  a ç õ e s  e  
r e t o r n o  que  e x i s t e m  e m u m a  o r g an i z a ç ã o  q u e  c o n c e d e  c r é d i t o  a  
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s eu s  c l i en t e s .  Es t e s  au to r e s  en f a t i z a m,  a i n d a ,  q u e  o  p r e s i d e n t e  d a  
o r g a n i z a ç ã o  d e v e  s e r  u m e x e mp l o  d o s  s e g u i n t e s  p r i n c í p i o s :  

 
 
•  U ma  p e s s o a  n ã o  p o d e  i n o v a r  o u  a s s u mi r  r i s c o s  a  me n o s  

q u e  s e j a  d i s c i p l i na d a .  
•  T o d o s  o s  e mp r e g a d o s  d e v e m  s a b e r  o s  l i mi t e s  a c e i t á ve i s  

d e  u m r i s c o .  
•  A  e mp r e s a  d e v e  t e r  u ma  a b o r d a g e m  c o n s i s t e n t e  p a r a  

q u a n t i f i c a ç ã o  e  p r e c i f i c a ç ã o ,  q u e  p od e  g e r a r  u m r e t o r no  
a d e q u a d o  p a r a  o  c a p i t a l  de  r i s co  dos  ac ion i s t a s .  

 
 

 C a o u e t t e ,  A l t ma n  e  N a r a y a n an  ( 2 0 0 0 ,  p .  3 4 )  d e s t a c a m q u e :  
 

“ C a d a  i n d i v í d u o  d a  c a d e i a  d e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o  p r e c i s a  
e n t e n d e r  a  c u l t u r a  d e  c r é d i t o  d a  o r g a n i z a ç ã o ” .  

 
O  e s t u d o  d o  p r o c e s s o  d e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o  e m  e mp r e s a s  

não  f i nance i r a s  é  o  ob j e to  de s t e  t r aba lho ,  onde  p rocu ra r - s e - á  
v e r i f i c a r  s e  n a s  e mp r e s a s  p e s qu i s adas  ex i s t e  r e a lme n te  uma  
c u l t u r a  de  c r é d i t o  e  s e ,  p os s í v e l ,  o s  s e u s  p r i n c i p a i s  p a r â me t r o s ,  
o s  mé t o d o s  q u e  s ã o  u t i l i z a d o s  p a r a  q u e  e s t a  c u l t u r a  s e j a  
d i fund ida  e  en t end ida  na  o rgan i zação .  

 
 
C a o u e t t e ,  A l t ma n  e  N a r a y a n a n  (2000 ,  p . 36 )  adve r t em que  

e mb o r a  t e n h a  h a v i d o  a v a n ç o s  ex p r e s s i v o s  n a  t e c n o l o g i a  d a  
ge s t ão  de  r i s co  de  c r éd i t o ,  a s  f e r r amen ta s  de senvo lv ida s   devem 
s e r  u s a d a s  d e  f o r ma  h a r mo n i o s a  c o m u ma  s ó l i da  c u l t u r a  d e  r i s c o  
de  c r éd i t o .   

 
 

A d a m S m i t h  ( [ 1 7 76 ]  1 9 7 6 ,  p .  2 7 9 ) ,  e n f a t i z a  que :  
 

A p e s a r  d e  o s  p r i n c í p i o s  d a  a t i v i d a d e  b a n c á r i a  p a r e c e r e m  a l g o  
m i r a b o l a n t e s ,  a  p r á t i c a  é  c a p a z  d e  s e r  r e d u z i d a  a  r e g r a s  
r i g o r o s a s .  D i s t a n c i a r - s e  d e s s a s  r e g r a s ,  e m  n o m e  d e  e s p e c u l a ç õ e s  
e l o g i o s a s  d e  g a n h o  e x t r a o r d i n á r i o ,  é  q u a s e  s e m p r e  e x t r e m a m e n t e  
p e r i g o s o ,  e  f r e q ü e n t e m e n t e  f a t a l  à s  c o m p a n h i a s  b a n c á r i a s  q u e  o  
f a z e m .  

 
 
 
 
M u i t o  e m b o r a  o  a u t o r  c i t e  s o me n t e  o s  b a n c o s ,  e s t e s  

c o n c e i t o s  p o d e m e  d e v e m  s e r  a p l i c a d o s  e  s e g u i d o s ,  c l a r a me n t e ,  
p o r  t o d o  e  q u a l q u e r  g e s t o r  d e  c r éd i t o ,  po i s  e s t e s  p r e s supos to s  
s ã o  o s  p i l a r e s  b á s i c o s  d a  c u l t u r a  de  c r éd i t o  de  qua lque r  
o r g a n i z a ç ã o .  E s t e  t r a b a l h o  p r o c u r a r á  v e r i f i c a r  s e  r e a l me n t e  e s t e s  
p r e s supos to s  s ão  ap l i c ados  pe l a s  e mp r e s a s  p e s q u i s a d a s .  
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2 . 4   T í t u l o s  d e  c r é d i t o  
 
A l b u q u e r q u e ,  J . B .  T o r r e s  ( 2 0 0 1 ,  p .  1 3 )  c o n c e i t u a :  
 

O s  t í t u l o s  d e  c r é d i t o  s ã o  d o c u m e n t o s  c o m  c a r a c t e r í s t i c a s  
p r ó p r i a s ,  i s t o  é ,  r e p r e s e n t a m  u m  d i r e i t o  d e  c r é d i t o  e s p e c í f i c o ,  
d e  f o r m a  l i t e r a l  e  a u t ô n o m a ,  p o d e n d o  s e r  e x e c u t a d o  p o r  s i  
m e s m o ,  i n d e p e n d e n t e m e n t e ,  d e s d e  q u e  p r e e n c h a  o s  r e q u i s i t o s  
l e g a i s ,  n ã o  s e n d o  p r e c i s o  q u e  h a j a  o u t r o  n e g ó c i o  j u r í d i c o  
s u b j a c e n t e .  

 
 
Ca mpinho  (2003 ,  p .  3 )  de f i ne  t í t u lo  de  c r éd i t o  como  o  

d o c u me n t o  f o r ma l  q u e  r e p r e s e n t a  v a l o r ,  d a n d o  a  s e u  p o s s u i d o r  o  
d i r e i t o  d e  e x i g i r  d e  o u t r e m o  c umpr i men to  da  ob r igação  exp re s sa  
n e s t e  t í t u l o .  

.  
 
 
A l me i d a  ( 1 9 9 9 ,  p . 8 )  c o n c e i t u a  t í t u l o  d e  c r é d i t o  c o mo  u m 

i n s t r u me n t o  f o r ma l  q u e  c o n t é m o b r i g a ç ã o ,  i n s t r u me n t o  e s s e  a  q u e  
a  l e i  c o n f e r e  d i r e i t o  l i t e r a l  e  a u t ô n om o .  

 
 
 
S e g u n d o  B u l g a r e l l i  ( 1 9 9 8 ,  p .  5 5 ) :  
 

N o  t í t u l o  d e  c r é d i t o  o  d i r e i t o  m a t e r i a l i z a - s e  n o  d o c u m e n t o ,  
p a s s a n d o  e s t e  a  r e p r e s e n t a r  a s s i m  u m  d i r e i t o ,  n o r m a l m e n t e  
d i s t i n t o  d o  q u e  l h e  d e u  c a u s a ,  s u s c e t í v e l  d e  s e r  t r a n s f e r i d o ,  
p o r t a n t o ,  d e  c i r c u l a r ,  d e  f o r m a  s i m p l e s  o u  d i r e t a m e n t e  p e l a  
s i m p l e s  e n t r e g a  ( t r a d i ç ã o )  o u  p o r  m e i o  d a  a s s i n a t u r a  d o  s e u  
p r o p r i e t á r i o  ( e n d o s s o ) ,  v a l e n d o  p e l o  q u e  n e l e  s e  c o n t é m ,  d e  
f o r m a  a u t ô n o m a  e ,  à s  v e z e s ,  i n d e p e n d e n t e .  

 
 
B u l g a r e l l i  ( 1 9 9 8 ,  p .  5 5 )  r e s s a l t a ,  a i nda ,  a  impor t ânc i a  da  

ma t e r i a l i z a ç ã o  d o  d i r e i t o  n o  d o c u me n t o ,  q u e  o  t r a n s f o r ma  p o r  
i s s o  me s m o  e m t í t u l o  d e  c r é d i t o ,  c i t a n d o  q u e :  

 
•  o  d i r e i t o  n ã o  e x i s t e  s e m o  d o c u me n t o ;  
•  o  d i r e i t o  n ã o  s e  t r a n s mi t e  s e m a  t r a ns f e r ê n c i a  do  

d o c u me n t o ;  
•  o  d i r e i t o  n ã o  p o d e  s e r  e x i g i d o  s e m a  e x i b i ç ã o  d o  

d o c u me n t o ;  
•  o  a d q u i r e n t e  d o  t í t u l o ,  p e l a  a u t o no mi a  c a r a c t e r í s t i c a  

d o s  t í t u l o s  d e  c r é d i t o ,  t o r n a - se  c r edo r  o r i g iná r i o ,  s em 
s e r  c o n s i d e r a d o  s uc e s s o r  d o  c e d e n t e .  

 
 
Baseando - se  na s  de f i n i ções  dadas  pe lo s  d i f e r en t e s  au to r e s ,  

p o d e - s e  d e p r e e n de r  q u e  o s  t í t u l o s  d e  c r é d i t o  s ã o  d o c u me n t os  
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n ece s sá r i o s  pa r a  o  exe r c í c io  do  d i r e i t o  n e l e  me n c i o n a d o ,  v a l e n d o  
n o  t í t u l o  a p e n a s  o  q u e  n e l e  e s t á  e sc r i t o .  

 
M u i t o  e m b o r a  n ã o  s e j a   o b j e t i vo  de s t e  t r aba lho  um e s tudo  

mi n u c i o s o  d o s  t í t u l o s  d e  c r é d i t o ,  me n c i o n a r - s e - á  a  s e g u i r ,  
a l g u ma s  d e f i n i ç õ es  e  c a r ac t e r í s t i c a s  d o s  p r i n c i p a i s  t í t u l o s  de  
c r é d i t o ,  po i s  s ã o  e s t e s  t í t u l os  d e  c r é d i t o  q u e  ma t e r i a l i z am d e  f a t o  
e  d e  d i r e i t o  t o d a s  a s  t r a n s a ç õ e s  e f e tuadas  pe l a s  empre sa s  de  uma  
f o r ma  g e r a l .  

 
 
 

2 . 4 . 1   C a r a c t e r í s t i c a s  d o s  t í t u l os  d e  c r é d i t o  
 
A l me i d a  ( 1 9 9 9 ,  p .  3 )  me n c i o n a  a s  s egu in t e s  c a r ac t e r í s t i c a s  

d o s  t í t u l os  d e  c r é d i t o :  
 

•  l i t e r a l i d ade  
•  a u t o n o mi a  
•  c a r t u l a r i da d e  

 
 

2 . 4 . 1 . 1   L i t e r a l i dad e  
 
S e g u n d o  A l me i d a  ( 1 9 9 9 ,  p .  2 )  :  
 

O s  t í t u l o s  d e  c r é d i t o  s ã o  l i t e r a i s  p o r q u e  v a l e m  e x a t a m e n t e  a  
m e d i d a  n e l e s  d e c l a r a d a s .  C a r a c t e r i z a m - s e  t a i s  t í t u l o s ,  p e l a  
e x i s t ê n c i a  d e  u m a  o b r i g a ç ã o  l a t e r a l ,  i s t o  é , i n d e p e n d e n t e  d a  
r e l a ç ã o  f u n d a m e n t a l ,  a t e n d e n d o - s e  e x c l u s i v a m e n t e  a o  q u e  e l e s  
e x p r e s s a m  e  d i r e t a m e n t e  m e n c i o n a m .  

 
 
A lbuque rque  (2001 ,  p .  14 )  r e s s a l t a  que  a  ex i s t ênc i a  dos  

t í t u l o s  de  c r é d i t o  s e  r e g u l a  p e l o  t e o r  d e  se u  c o n t e ú d o ,  s o me n t e  o  
q u e  n e l e  e s t á  i n s e r i d o ,  é  q u e  s e  l e v a  e m  c o n s i d e r a ç ã o  pa r a  
d e t e r mi n a ç ã o  d a  sua  e x i s t ê n c i a .  

 
 
 
 

2 . 4 . 1 . 2 .   A u t o n o m i a  
 
Pa r a  Campinho  (2003 ,  p .  3 ) :  
 

A  a u t o n o m i a  d o  t í t u l o  d e  c r é d i t o  s e  r e v e l a  n a  m e d i d a  e m  q u e  
c a d a  o b r i g a ç ã o  r e s u l t a n t e  d o  t í t u l o  é  a u t ô n o m a  e m  r e l a ç ã o  à s  
d e m a i s .  E m  f u n ç ã o  d i s s o ,  o  d i r e i t o  d o  p o s s u i d o r  d e  b o a - f é  n ã o  
p o d e  s e r  r e s t r i n g i d o  o u  d e s t r u í d o  e m  d e c o r r ê n c i a  d a s  r e l a ç õ e s  
e n t r e  o s  p r i m e i r o s  p o s s u i d o r e s  e  o  d e v e d o r .  
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2 .4 .1 .3   Car tu lar idade  
 
Segundo  Ca mpinho  (2001 ,  p .  3 ) ,  a  c a r t u l a r i dade  é  

c a r a c t e r í s t i c a  b á s i ca  d o  t í t u l o  d e  c r é d i t o .  E s t a  c a r a c t e r í s t i c a  e s t á  
d i r e t a me n t e  l i g a d a  a o  d i r e i t o  e x p r e s s o  n o  d o c u me n t o ,  d e  t a l  
ma n e i r a  q u e  a  e x i b i ç ã o  ma t e r i a l  d o  d o c u me n t o  é  c o n d i ç ã o  
i mp r e s c i n d í v e l  a o  e x e r c í c i o  d o  d i r e i t o .  

 
P a r a  A l b u q u e r q u e  ( 2 0 0 1 ,  p .  1 5 )  a  c a r t u l a r i dade  cons i s t e  

j u s t a me n t e  n a  ma t e r i a l i z a ç ã o  d o  c r é d i t o ,  o u  s e j a ,  c o n s i s t e  n a  
e l a b o ra ç ão  d o  p r óp r i o  t í t u l o  d e  c r é d i t o  q u e  r e p r e s e n t a  o  c r é d i t o  
d e  u ma  t r a n s a ç ã o  c o me r c i a l  n u m d o c u me n t o .  

 
T a n t o  A l b u q u e r q u e  ( 2 0 0 1 ;  p .  1 5 )  c o m o  C a m p i n h o  ( 2 0 0 2 ,  p .  

4 )  r e s s a l t a m q u e  a l g u n s  t í t u l o s  d e  c r é d i t o  a p r e s e n t a m u m 
f o r ma l i sm o  e x i g i d o  p o r  uma  l e i  e sp e c í f i c a ,  p o r  e x e mp l o ,  a  l e t r a  
d e  c â mb i o  e  a  n o t a  p r o mi s s ó r i a .  

 
 
 

2 .4 .2   Conteúdo  dos  t í tu lo s  de  créd i to  
 
De  aco rdo  com Campinho  (2002 ,  p .  4 ) ,  o s  t í t u l o s  d e  c r é d i t o  

s ão  c l a s s i f i c ados  em q u a t r o  c a t e g o r i a s :  
 

a )  t í t u l os  d e  c r éd i t o  p r op r i a me n t e  d i t o s ,  o s  q u a i s  d ã o  
d i r e i t o  a  u ma  p r e s t a ç ã o  d e  c o i s a s  f u ng í v e i s  ( a q u e l a s  q ue  
podem se r  subs t i t u ída s  po r  ou t r a s  da  me s ma  e spéc i e ,  
q u a n t i d a d e  e  q u a l i d a d e ) .  Exe mp l o :  l e t r a s  d e  c â mb i o ,  
n o t a  p r o mi s s ó r i a ,  d i n h e i r o ,  e n t r e  o u t r o s ;  

 
b )  t í t u lo s  que  t êm po r  e s copo  a  a q u i s i ç ã o  d e  d i r e i t o s  r e a i s  

s o b r e  c o i s a s  d e t e r mi n a d a s .  I mp o r t a m n a  a q u i s i ç ã o  d e  
u m d i r e i t o  r e a l  s o b r e  a  me r cado r i a  depos i t ada .  
E x e mp l o :  c o n h e c i me n t o  d e  d e p ó s i t o  e  w a r r a n t  ( um  
documen t o  de  c r éd i t o  que  compr ova  um penho r  de  
me r c a d o r i a s  q u e  e s t ã o  d e p o s i t a d a s  e m  a r ma z é m  g e r a l ) ;  

 
c )  t í t u lo s  que  a t r i buem a  qu a l i d a d e  d e  s ó c i o ,  p e r mi t i n d o  a o  

s e u  t i t u l a r  e x e r c e r  d e t e r mi n a d a s  f u n ç õ e s  o u  p r a t i c a r  
c e r t o s  a t os .  E x e mp l o :  a ç õe s  d a s  s o c i e d a d e s  a n ôn i ma s ;  

 
d )  t í t u l o s  i mp r o p r i a me n t e  d i t o s ,  t a mbé m c h a ma d o s  d e  

l e g i t i ma ç ã o ,  o s  q u a i s  d ã o  d i r e i t o  à  p r e s t a ç ã o  d e  a l g u m 
s e r v i ç o .  E x e mp l o :  b i l h e t e s  d e  v i agem ou  de  t r an spo r t e .  
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2 . 4 . 3   C l a s s i f i c a ç ã o  d o s  t í t u l o s  d e  c r é d i t o   
 
 
Q u a n t o  à  c i r c u l a ç ã o  o s  t í t u l o s  d e  c r é d i t o  p o d e m  s e r :  

 
•  a o  p o r t a d o r ;  
•  n o mi n a t i v o s ;  
•  à  o r d e m o u  n ã o  à  o r d e m 

 
 
 

2 . 4 . 3 . 1   T í t u l o s  de  c r é d i t o  a o  p o r t a d o r  
 
 
S e g u n d o  C a mpi n h o  ( 2 0 0 3 ,  p .  5 ) :  
 

O s  t í t u l o s  a o  p o r t a d o r  t ê m  i n s e r i d o  a  c l á u s u l a  a o  p o r t a d o r  o u  
m a n t ê m  e m  b r a n c o  o  n o m e  d o  b e n e f i c i á r i o .  P r e s s u m e - s e  s e u  
l e g í t i m o  p r o p r i e t á r i o  a q u e l e  q u e  o  p o s s u i  e  s u a  t r a n s f e r ê n c i a  s e  
d á  p e l a  s i m p l e s  t r a d i ç ã o  ( e n t r e g a  d o  t í t u l o ) .  A s s i m  a  c i r c u l a ç ã o  
d o s  t í t u l o s  a o  p o r t a d o r  s e  f a z  d e  m a n e i r a  s i m p l e s  e  r á p i d a ,  
p o r é m  r e v e s t i d a  d e  c e r t o  g r a u  d e  p e r i c u l o s i d a d e ,  e m  c a s o  d e  
f u r t o  o u  e x t r a v i o  d o  t í t u l o .  C o m  o  a d v e n t o  d a  L e i  U n i f o r m e  d e  
G e n e b r a ,  f i c a r a m  v e d a d o s  e m  n o s s o  d i r e i t o  a  l e t r a  d e  c â m b i o  e  
n o t a  p r o m i s s ó r i a  a o  p o r t a d o r .  

 
 
 
A l me i d a  ( 1 9 9 9 ,  p .  9 )  r e s s a l t a  q u e  e m  c o n f o r mi d a d e  c o m o  

D e c r e t o  n º  2 0 4 4 ,  d e  3 1  d e  d e z e mb r o  d e  1 9 08  ( L e i  I n t e r n a ) ,  e r a  
f a c u l t a d a  a  c i r c u l a ç ã o  d e  l e t r a s  d e  c â m b i o  a o  p o r t a d o r ,  f a c u l d a d e  
que  en t r e t an to  não  subs i s t e ,  po r  f o r ça  da  a l í nea  6  do  a r t i go  1 º  da  
L e i  U n i f o r me  d e  G e n e b r a .  

 
 
 
 A t r a v é s  d a  L e i  8 0 2 1  d e  1 2  d e  a b r i l  d e  1 9 9 0 ,  o  g o v e r n o  

C o l l o r  p ro i b i u ,  e xp r e s s a me n t e ,  a  e m i s s ã o  d e  t í t u l o s  a o  p o r t a d o r .  
F i c o u  p r o i b i d o ,  t a m b é m,  a t r a v é s  d es t a  me s ma  l e i  o  p a g a me n t o  o u  
r e s g a t e  d e  q u a l qu e r  t í t u l o  o u  a p l i c a ç ã o ,  be m c o mo  d e  s e u s  
r e n d i me n t o s  o u  g a n h o s ,  a  b e n e f i c i á r i o  n ã o  i d e n t i f i c a d o .  

 
.  
 
 

2 . 4 . 3 . 2   T í t u l o s  de  c r é d i t o  n o m i n a t i v o s  
 
Bulga re l l i  ( 1998 ,  p .  82 )  conce i t ua :  
 

S ã o  t í t u l o s  e m  q u e  a  t r a n s f e r ê n c i a  s e  o p e r a  c a b a l m e n t e  a p ó s  o  
r e g i s t r o  n o  l i v r o  p r ó p r i o .  S ã o  e m i t i d o s  e m  n o m e  d e  p e s s o a  
d e t e r m i n a d a  e  s u a  t r a n s f e r ê n c i a  s ó  é  p e r f e i t a  q u a n d o  s e  r e g i s t r a  
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n o s  l i v r o s  d o  d e v e d o r .  E x e m p l o  s ã o  a s  a ç õ e s  n o m i n a t i v a s  q u e  s e  
t r a n s f e r e m  p o r  t e r m o  d e  t r a n s f e r ê n c i a  n o  l i v r o  d a  s o c i e d a d e ,  
a s s i n a d o  p e l o  c e d e n t e  e  p e l o  c e s s i o n á r i o .  P r e s s u p õ e ,  p o r t a n t o ,  a  
e n t r e g a  d o  t í t u l o  e  a  i n s c r i ç ã o  n o  l i v r o  p r ó p r i o .  T a i s  t í t u l o s  s ã o  
d e  c i r c u l a ç ã o  s e g u r a ,  p o r é m  d i f í c i l ,  p e l a s  f o r m a l i d a d e s  a  q u e  
e s t ã o  o b r i g a d o s  p a r a  t o r n a r  p e r f e i t a  s u a  t r a n s f e r ê n c i a .  

 
 
 

 
 A l me i d a  ( 1 9 9 9 ,  p .  9 ) ,  c o n c e i t u a  t í t u l o s  n o mi n a t i v o s  c om o :  
 

A q u e l e s  t í t u l o s  q u e  t r a z e m  n o  s e u  b o j o  o  n o m e  d o  t i t u l a r  o u  
b e n e f i c i á r i o ,  t a m b é m  c h a m a d o  t o m a d o r ,  d e s i g n a n d o - o  
e x p r e s s a m e n t e .  T a i s  t í t u l o s ,  a o  c o n t r á r i o  d o  q u e  o c o r r e  c o m  o s  
t í t u l o s  a o  p o r t a d o r ,  s ó  p o d e m  s e r  p a g o s  a o  t i t u l a r  n o m i n a d o ,  
m u i t o  e m b o r a  p o s s a  s e r  t r a n s f e r i d o  p o r  v i a  d e  e n d o s s o .  

 
 
 
 
 
 

2 . 4 . 3 . 3   T í t u l o s  de  c r é d i t o  “ à  o r d e m ”  o u  “ n ã o  à  o r d e m ”  
 
 
Segundo  A l me ida  (1999 ,  p .  9 )  a  c l áusu l a  “ à  o rdem”  f a cu l t a  

a  t r a n s fe r ê n c i a  dos  t í t u l os  d e  c r éd i t o  a  t e r c e i r o s ,  p o r  v i a  d e  
e n d o s s o ,  p o s s i b i l i t a n d o  a  s u a  c i r c u l a ç ã o .  A  c l á u s u l a  “ n ã o  à  
o r d e m”  i n f o r ma  q u e  o s  t í t u l o s  n ã o  p o d e r ã o  s e r  p a g o s  s e n ã o  c o m  
t i t u l a r e s  i n d i c a d os ,  s e n d o  ve d a d a  a  t r a n s f e r ê nc i a  d o s  t í t u l o s  p a r a  
t e r ce i r os .  

 
 
 
 
 
 
 
2 . 4 . 4   E s p é c i e s  d e  t í t u l os  d e  c r é d i t o  

 
D i v e r s o s  s ã o  o s  t í t u l o s  d e  c r é d i t o ,  t o d o s  e l e s  r e g u l a d o s  p o r  

l e i s  e s pe c i a i s .  O s  ma i s  u s u a i s  e  q u e  s e  s o b r e s s a e m p e l a  
i mp o r t â n c i a  e  u s o  a p a r e c e m  n o  q u a d r o  1 .  

 
 
 
 
 
 

 
  



 

 

38                                                                                                                                                     
 

 
                                                                                                                                                  

 
 

P r i n c i p a i s  A t i v i d a d e  
R u r a l  
 

A t i v i d a d e  
I n d u s t r i a l  

A t i v i d a d e  
C o m e r c i a l  

O u t r o s  

C h e q u e  
 
D u p l i c a t a  
 
L e t r a  d e  C â m b i o  
 
N o t a  P r o m i s s ó r i a  
 

C é d u l a  d e   
C r é d i t o   
H i p o t e c á r i a  
 
C é d u l a  d e  
C r é d i t o  
P i g n o r a t í c i a  
 
C é d u l a  d e  
C r é d i t o  
H i p o t e c á r i a  e
P i g n o r a t í c i a  
 
D u p l i c a t a  
R u r a l  
 
N o t a  d e   
C r é d i t o  
R u r a l  
 
N o t a  P r o m i s -
s ó r i a  R u r a l  
 
 

C é d u l a  d e  
C r é d i t o   
I n d u s t r i a l  
 
N o t a  d e  
C r é d i t o  
I n d u s t r i a l  

C é d u l a  d e  
C r é d i t o  
C o m e r c i a l  
 
N o t a  d e  
C r é d i t o  
C o m e r c i a l  

A ç õ e s  
 
C é d u l a  
H i p o t e c á r i a  
 
C o n h e c i m e n t o
d e  T r a n s p o r t e
 
D e b ê n t u r e s  
 
L e t r a  
I m o b i l i á r i a  
 
T í t u l o s  d e  
D í v i d a  
P ú b l i c a  
 
W a r r a n t .  
 

         Q u a d r o  1 :  P r i n c i p a i s  T í t u l o s  d e  C r é d i t o  
         F o n t e : A d a p t a d o  d e  B u l g a r e l l i  ( 1 9 9 8 ,  p .  1 0 6 )  

 
 
A p e s a r  do  c a r t ã o  d e  c r é d i t o  e  d e  d é b i t o ,  b e m c o m o  o  

c h e q u e  e s p e c i a l  s e r e m i n s t r u me n t o s  l a r g a me n t e  u t i l i z a d o s  p o r  
p e s s o a s  f í s i c a s  e  j u r í d i c as ,  n ã o  s ã o  c o n s i d e r a d o s  t í t u l o s  de  
c r éd i t o  e  não  s e r ão  abo rdados  ne s t e  c a p í t u l o .  V a l e  r e s s a l t a r  q ue  
o  t e r mo  c h e q u e  e s p e c i a l ,  n e s t e  c a so ,  e s t á  s e ndo  conce i t uado  
c o mo  o  l i mi t e  d e  c r é d i t o  q u e  a  i n s t i t u i ç ã o  f i na n c e i r a  c o n c e d e  a o  
c o r r e n t i s t a ,  o  q u a l  p o d e r á  s e r   u t i l i z ado  quando  e  como  o  me s mo  
j u l g a r  o p o r t u n o .  

 
A  s e g u i r  p r o c u r a r - s e - á  a b o r d a r ,  a i nda  que  r ap idame n te ,  o s  

p r i n c i p a i s  t í t u l o s  d e  c r é d i t o  e n fa t i za n d o  a  c o n c e i t u aç ã o  e  
p r i n c i p a i s  c a r a c t e r í s t i c a s  d o s  me s mo s .  

 
 
 

2 .4 .4 .1   Cheque  
 
O  c h e q u e  é  u ma  o r d e m d e  p a g a me n t o ,  e m d i n h e i r o  e  à  

v i s t a ,  e m i t i da  p e l o  s a c a d o r  c o n t r a  o  s a c a d o ,  e m f a v o r  p r ó p r i o  ou  
d e  u m t e r c e i r o ,  q ue  i n c i de  s o b r e  f u n d o s  q u e  o  s a c a d o r  d i s p õ e  e m  
p o d e r  d o  s a c a d o .  
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S ã o  t r ê s  a s  f i g u r a s  q u e  i n t e r v ê m n o  c he q u e :  
 
a )  o  s a c a d o r  o u  e mi t e n t e ,  q u e  p a s s a  a  o r d e m d e  p a g a me n t o ;  
b )  o  s a c a d o  ( s e mp r e  u m b a n c o  o u  i n s t i t u i ç ã o  f i n a n c e i r a  

q u e  l h e  s e j a  e q u i p a r a d a ) ;  
c )  o  b e n e f i c i á r i o  a  f a v o r  d e  q u e m a  o r d e m é  d a d a ,  q u e  

p o d e  s e r  o  p r ó p r i o  s a c a d o r  o u  u m t e r c e i r o .  
 
P o d e m a i n d a  s u r g i r  a  p e s s o a  d o  a v a l i s t a  ( a q u e l e  q u e  

t a mbé m s e  r e s p ons a b i l i z a  p e l o  p a g a me n t o  d o  c o m p r o mi s s o  
a s s u mi d o  p e l o  d e v e d o r ) s  e  d o  en d o s s a n t e  ( a q u e l e  q u e  t r a n s f e r e  a  
p r o p r i e dad e  d e  um t í t u l o  n o mi n a t i v o  c o m a  c l á u s u l a  à  o r d em ,  
me d i a n t e  d e c l a r a ç ã o  e s c r i t a  n o  v e r s o  d o  me s mo ) .  

 
 
 

2 .4 .4 .2   Dup l i ca ta  
 
É  u m t í t u l o  d e  c r éd i t o  q ue  e me r g e  d e  u ma  c o m p r a  e  ve n d a  

me rcan t i l  ou  de  p r e s t ação  de  s e rv i ços .  
 
 
 

2 . 4 . 4 . 3   L e t r a  d e  c â m b i o  
 
A  l e t r a  d e  c â mb i o  é  u ma  o r d e m d e  p a g a me n t o  q u e  o  s a c a d o r  

d i r i g e  a o  s a c a d o  p a r a  q u e  e s t e  p a g u e  a  i mp o r t â n c i a  c o n s i g n a d a  a  
u m t e r c e i r o  d e n o m i n a d o  t o ma d o r .  

 
O  s a c a d o r  c r i a  a  l e t r a .  Conhec ido  t ambé m po r  dado r ,  e l e  

s a c a  o  t í t u l o ,  d a n d o  o r d e m  a o  s a c a d o ,  n a  q u a l  s e  c o n s i gn a  o  v a l o r  
a  p a g a r  e  o  d i a  d o  v e n c i me n t o .  O  s a c a d o  é  o  d e v e d o r ,  a q u e l e  q u e  
a c e i t a n d o  a  l e t r a  v i r á  p a gá - l a  n a  o c a s i ã o  d o  v e n c i me n t o .  

 
 
 
2 . 4 . 4 .4   Nota  promis sór ia  

 
A  n o t a  p r o mi s s ó r i a  s e  c o n s t i t u i  e m u ma  p r o me s s a  d i r e t a  d e  

p a g a me n t o  d o  d e v e d o r  ( e mi t e n t e )  a o  c r e d o r  ( b e ne f i c i á r i o ) . A  
r e l a ç ã o  c a mb i á r i a  n a  n o t a  p ro mi s s ó r i a  s e  d e s e n v o l v e  e n t r e  
a p e n a s  dua s  p e s so a s .  O  e mi t e n t e  d a  n o t a  p r o mi s s ó r i a ,  q ue  
p r o me t e  r e a l i z a r  o  p a g a me n t o  e  o  bene f i c i á r i o ,  aque l e  a  quem s e  
p r o me t e  p a g a r . A  p o s t e r i o r i ,  p o d e m s u r g i r  n a  r e l a ç ã o  c a m b i á r i a  a s  
f i g u r a s  d o  a v a l i s t a  e  d o  e n d o s s a n t e .  
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2 . 4 . 4 . 5   T í t u l o s  de  c r é d i t o  r u r a l  
 
O s  t í t u l os  d e  c r é d i t o  r u r a l  d e s t i na m- s e  e x c l u s i v a me n t e  a o  

f i n a n c i a me n t o  d e  a t i v i d a d e s  r u r a i s ,  o b j e t i v a n d o  s u p r i r  d e  
r e c u r s o s  o s  p r o d u t o r e s  e  a s  coope ra t i va s  ag r í co l a s .  

 
 
De  âmb i t o  r e s t r i t o ,  o s  t í t u lo s  d e  c r é d i t o  r u ra l  o b r i g am o  

e mi t e n t e  a  c o mpr o v a r  s u a  e f e t i v a  a p l i c a ç ã o  n o  f i n a n c i a me n t o  e  
e x p l o r a ç ã o  d e  p r o p r i e d a d e  r u r a l .  

 
 
 
2 . 4 . 4 . 5 . 1   C é d u l a  r u r a l  h i po t e c á r i a  

 
R e p r e s e n t a  t a n t o  o  c r é d i t o  c o mo  a  g a r a n t i a  h i p o t e c á r i a  

o f e r e c i d a  p e l o  d e v e d o r ,  q u e  d á ,  e m  g a r a n t i a  a o  p a g a me n t o  d o  
d é b i t o ,  d e t e r mi n a d o s  b e n s  i mó v e i s .  

 
 
 
 

2 . 4 . 4 . 5 .2   Cédu la  rura l  p ignora t í c ia  
 
 
S e g u n d o  C a mp i n h o  ( 2 0 0 3 ,  p .  8 9 )  e s t e  t í t u l o  d e  c r é d i t o  

r e p r e s e n t a  u m c r é d i t o  o n d e  o  d e v ed o r  o f e r e c e  u ma  g a r a n t i a  r e a l  
a o  c r é d i t o  r e c e b i d o .  O  r u r a l i s t a  o u  p e c u a r i s t a  c o n t r a i  u m  
f i n a n c i a me n t o ,  o f e r e c e n do ,  e m g a r a n t i a ,  d e t e r mi n a d o s  b e n s  
m ó v e i s .  O s  b e n s  o f e r e c i d o s  e m g a r a n t i a  ( p en h o r )  pe r ma n e c e m  
nas  mã os  do  p rodu to r  ou  ru r a l i s t a ,  que  r e sponde  pe l a  gua rda  e  
conse rvação  dos  me s mos .  

 
 
 

 
2 . 4 . 4 . 5 . 3   C é d u l a  r u r a l  p i g n o r a t í c i a  e  h i p o t e c á r i a  

 
Al me ida  (1999 ,  p .  221 )  conce i t ua  penho r  como  o  d i r e i t o  

r e a l  q u e  s u b me t e  u ma  c o i s a  mó v e l  a o  p a g a m e n t o  d e  u m  d é b i t o  e  
h i p o t e c a  c o mo  o  d i r e i t o  r e a l  cons t i t u ído  em f avo r  do  c r edo r ,  
s o b r e  c o i s a  i mó v e l  d o  d e v e d o r .  

 
S e  o  p r o d u t o r  r u r a l ,  p o r  g a r a n t i a  d e  u m  e mp r é s t i mo ,  

v i n c u l a r  b e n s  mó v e i s  e  b e n s  i mó v e i s ,  o b r i g a r - s e - á  p o r  c é d u l a  
r u r a l  p i g n o r a t í c i a  e  h i p o t e c á r i a .  
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2 .4 .4 .5 .4   Dup l i ca ta  rura l  
 
É  u m t í t u l o  d e  c r éd i t o  r u ra l  u t i l i z a d o  n a  c o mp r a  e  v e n d a  d e  

b e n s  a g r o p a s t o r i s ,  p o r  p r o d u t o r e s  r u r a i s  e  c o o pe r a t i v a s  a g r í c o l a s .  
 
 
É  e mi t i d a  p e l o  s a c a d o r  ( o  p ro d u t o r  o u  a  c o ope r a t i v a  q u e  

v e n d e  o s  b e n s )  c o n t r a  o  s a c a d o  o u  a c e i t a n t e  ( o  c o mpr a d o r  dos  
b e n s ) .  

 
 

 
2 . 4 . 4 . 5 . 5   N o t a  d e  c r é d i t o  r u r a l  

 
E s t e  t í t u l o  d e  c r é d i t o  r e p re se n t a  u m f i n a n c i a m e n t o ,  n ã o  s e  

r e v e s t i n d o  d e  g a r a n t i a  p i g no r a t í c i a  e  n e m h i p o t e c á r i a .  
 
 
 

2 . 4 . 4 . 5 . 6   N o t a  p r o m i s s ó r i a  r u r a l  
 
A l me i d a  ( 1 9 9 9 ,  p .  2 1 6 )  c o n c e i t u a  e s t e  t í t u lo  de  c r éd i t o  

c o mo  u m a  e s p é c i e  d e  n o t a  p r o mi s s ó r i a ,  d i f e r e n c i a n d o - s e  d e s t a  
p o r q u e  c o n t é m n o  s e u  t e x t o  a  d e sc r i ç ão  dos  p rodu to s  negoc i ados .  

 
 

 
2 .4 .4 .6   T í tu lo s  de  créd i to  indus tr ia l  

 
S e g u n d o  C a mpi n h o  ( 2 0 0 3 ,  p .  8 1 )  t í t u l o s  d e  c r é d i t o  

i ndus t r i a l  s ão :  
 

T í t u l o s  q u e  p e r m i t e m  à s  i n d ú s t r i a s  a  o b t e n ç ã o  d e  r e c u r s o s ,  a  
s e r e m  u t i l i z a d o s  n o  e s t í m u l o  à  p r o d u ç ã o .  S ã o  t í t u l o s  c a u s a i s ,  
d e c o r r e n t e s  d a  r e a l i z a ç ã o  d e  u m  f i n a n c i a m e n t o  i n d u s t r i a l  s o b  a  
f o r m a  d e  c o n t r a t o  d e  m ú t u o .  E m i t i d o  à  o r d e m ,  t r a n s f o r m a - s e  
p e l o  e n d o s s o ,  q u e  o s  t r a n s f o r m a  e m  t í t u l o s  a b s t r a t o s .  S e  
t r a n s f e r i d o s  p o r  u m  e n d o s s o  e m  b r a n c o ,  p a s s a  a  c i r c u l a r  a o  
p o r t a d o r .  

 
 
 

2 . 4 . 4 . 6 . 1   C é d u l a  d e  c r é d i t o  i n d u s t r i a l  
 
C o n s i s t e  e m p r o me s s a  d e  p a g a me n t o  c o m  g a r a n t i a  r e a l .  

P o d e  f u n d a me n t a r - s e  e m h i p o t e c a ,  pe n h o r  e  a t é  me s mo  a l i e n a ç ã o  
f i duc i á r i a .  

 
C a mpi n h o  ( 2 0 0 3 ,  p .  8 1 )  r e s s a l t a  q u e  e s t e  t í t u l o  d e  c r é d i t o  

s ó  a d q u i r e  v a l i d a d e  p l e n a ,  p r o d u z indo  t odos  o s  e f e i t o s  l ega i s ,  
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após  sua  ave rbação  no  L iv ro  de  r eg i s t r o  de  cédu l a  de  c r éd i t o  
i n d u s t r i a l ,  s o b  c o m p e t ê n c i a  d o  R e g i s t r o  d e  I mó v e i s .  

 
 
 
2 . 4 . 4 . 6 . 2   Nota  de  créd i to  indus tr ia l  

 
O  c o n c e i t o  é  e xa t a me n t e  o  me s m o  d e  c é d u l a  d e  c r é d i t o  

i n d u s t r i a l  e x c e ç ã o  f e i t a  n o  q u e  s e  r e f e r e  à s  ga r a n t i a s .  A  n o t a  de  
c r é d i t o  i nd u s t r i a l  nã o  a p r e sen t a  a  e x i g i b i l i d a de  d e  g a r an t i a  r e a l .  

 
 
 
2 . 4 . 4 . 7   T í t u l o s  de  c r é d i t o  c o m e r c i a l  

 
E s t e s  t í t u l o s  d e  c r é d i t o  r e p r e s en t a m e m p r é s t i mos  d e  

i n s t i t u i ç õe s  f i n a n c e i r a s  a  pe s s o a  f í s i c a  o u  p e s s o a  j u r í d i c a  q u e  s e  
d e d i c a  à  a t i v i d a d e  me r c a n t i l  o u  à  p r e s t a ç ã o  de  s e r v i ç os .  

 
A s  d e f i n i ç õ e s  d a d a s  à  c é d u l a  d e  c r é d i t o  i n d u s t r i a l  e  à  n o t a  

d e  c r é d i t o  i n d u s t r i a l  a p l i c a m-s e  à  c é d u l a  e  n o t a  d e  c r é d i t o  
c o me r c i a l .  S ã o ,  i n c l u s i ve ,  d i s c i p l i na d a s  p e l o  me s mo  d e c r e t o  l e i  
n º  4 1 3  d e  9  d e  j a n e i r o  d e  1 . 9 6 9 .  
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2 . 5   P o l í t i c a  d e  c r é d i t o  
 
A  p o l í t i ca  d e  c r é d i t o  t e m c o mo  o b j e t i v o  bá s i c o  a  o r i en t a ç ã o  

d a s  d e c i s õ e s  d e  c r é d i t o ,  e m  f a c e  d o s  o b j e t i v o s  de s e j a d o s  e  
e s t a b e l e c i d o s .   

 
P a r a  S i l v a  ( 2 0 0 3 ,  p .  1 0 3 ) , a  p o l í t i c a  d e  c r é d i t o  é :  

 
•  U m  g u i a  p a r a  a  d e c i s ã o  d e  c r é d i t o ,  p o r é m  n ã o  a  d e c i s ã o .  
•  R e g e  a  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o ,  p o r é m  n ã o  c o n c e d e  o  c r é d i t o .  
•  O r i e n t a  a  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o  p a r a  o  o b j e t i v o  d e s e j a d o ,  m a s  

n ã o  é  o  o b j e t o  e m  s i .  
 
 
C a o u e t t e ,  A l t ma n  e  N a r a y a n a n  ( 2 0 0 0 ,  p .  2 7 )  r e s s a l t a m q u e :  
 

C o m o  t o d o s  o s  t i p o s  d e  n e g ó c i o s  e s t ã o  v i n c u l a d o s  a  a l g u m  g r a u  
d e  r i s c o ,  t o d a  c o m p a n h i a  d e v e  d e c i d i r  q u a n t o  r i s c o  e s t á  
p r e p a r a d a  p a r a  c o r r e r .  A  a l t a  a d m i n i s t r a ç ã o  d e v e  e s t a b e l e c e r  
u m a  z o n a  d e  s e g u r a n ç a  p a r a  a  a s s u n ç ã o  d e  r i s c o s  e  g a r a n t i a s  q u e  
p e s s o a s  d e n t r o  d a  o r g a n i z a ç ã o  a  e n t e n d a m  e  c o n t i n u e m  c o m  e l a .  
F o r a  d e s t a  z o n a ,  a s  c o n s e q ü ê n c i a s  p o t e n c i a i s  d a  p e r d a  s ã o  m a i s  
s e v e r a s  q u e  a  s a t i s f a ç ã o  p o t e n c i a l  d e  g a n h o s .  E s t a b e l e c e r  a  z o n a  
d e  s e g u r a n ç a  e  –  m a i s  i m p o r t a n t e  –  f i c a r  c o m  e l a  n ã o  s ã o  t ã o  
s i m p l e s  q u a n t o  p a r e c e m  à  p r i m e i r a  v i s t a .  A  b u s c a  p e l o  
c r e s c i m e n t o  l u c r a t i v o  c o m u m e n t e  p õ e  n e g ó c i o s  e m  u m  c u r s o  d e  
c o l i s ã o  c o m  s e u s  l i m i t e s  d e  r i s c o s .  P o u c a s  c o m p a n h i a s  d e  s o r t e  
p o d e m ,  p o r  e x e m p l o ,  c r e s c e r  r a p i d a m e n t e  s e m  e x p e r i m e n t a r  
p e r d a s  m a i o r e s .  N o  e n t a n t o ,  a  m a i o r i a  d e v e  f a z e r  d i f í c e i s  
e s c o l h a s  e n t r e  i n t e r e s s e s  e  p r i o r i d a d e s  c o n c o r r e n t e s .  A  
o r g a n i z a ç ã o  t e r á  c o m o  a l v o ,  a c i m a  d e  t u d o ,  m a x i m i z a r  s e u  
m a r k e t  s h a r e ,  a  q u a l i d a d e  d o s  a t i v o s  o u  a  l u c r a t i v i d a d e ?  Q u a l  o  
n í v e l  d e  p e r d a s  q u e  s u p o r t a r á ?  Q u ã o  p r e v i s í v e l  d e v e  s e r  s u a  
p e r f o r m a n c e ?  C o m o  d e v e  m a x i m i z a r  a  r i q u e z a  d e  s e u s  
a c i o n i s t a s ?  

 
 

S e g u n d o  B r i g h a m,  G a p e n s k i  e  Eh rha rd t  ( 2001 ,  p .  790 )  o  
ge s to r  de  c r éd i t o  é  r e sponsáve l  pe l a  a d mi n i s t r a ç ã o  d a  po l í t i c a  d e  
c r é d i t o  d a  e mp r e s a .  E n t r e t an to  po r  c ausa  da  p ro funda  
i mp o r t â n c i a  d o  c r é d i t o ,  a  p róp r i a  p o l í t i c a  d e  c r é d i t o  é  
n o r ma l me n t e  d e f i n i d a  p e l o  c o mi t ê  e x e c u t i v o   d a  e mp r e s a ,  q u e  
g e r a l me n t e  c o n s i s t e  n o  p re s i d e n t e ,  ma i s  o  v i ce -p r e s iden t e  de  
f i n a n ç a s ,  ma r k e t i n g  e  p r o d u ç ã o .  

 
 
 
Pa r a  San t i  F i l ho ,  ( 1997 ,  p .  95 )   a  de f i n i ção  e  ma nu tenção  

d e  u ma  p o l í t i c a  d e  c r é d i t o ,  q u e  a b r a n j a  t o d a s  a s  f a s e s  d o  
p r o c e s s o  d e c i s ó r i o  d e  c r é d i t o ,  t e m  c o mo  o b j e t i v o  o r i e n t a r ,  d e  
f o r ma  g e r a l ,  t o d o s  o s  e n v o l v i d o s  d i r e t a  e  i n d i r e t a me n t e  n a s  
d e c i s õ e s  e  a p l i c a ç õ e s  d o s  a t i vos  da  empre sa .  
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B r i g h a m e  H o u s t o n  ( 1 9 9 9 ,  p .  5 9 )  r e s s a l t am vá r io s  f a t o r e s  
r e s p o n s á v e i s  p e l o  s u c e s s o  o u  i n s u c e s s o  d e  u ma  e mp r e s a ,  b e m  
c o mo  a  i n t e r d e pe nd ê n c i a  e x i s t e n t e  e n t r e  e s t e s  f a t o r e s  e  d e n t r e  
e s t e s  f a t o r e s  d e s t ac a m a  p o l í t i c a  d e  c r é d i t o .  

 
O  s u c e s s o  o u  f r a c a s s o  d e  u m a  e m p r e s a  d e p e n d e  p r i m e i r a m e n t e  
d a  d e m a n d a  p o r  s e u s  p r o d u t o s ,  e m  r e g r a ,  q u a n t o  m a i s  a l t a s  
f o r e m  a s  v e n d a s ,  m a i o r e s  s e r ã o  o s  s e u s  l u c r o s  e ,  p o r  
c o n s e q u ê n c i a ,  m a i s  a l t o  o  v a l o r  d e  s u a s  a ç õ e s .  A s  v e n d a s ,  p o r  
s u a  v e z ,  d e p e n d e m  d e  m u i t o s  f a t o r e s ,  a l g u n s  e x ó g e n o s ,  o u t r o s  
s o b  o  c o n t r o l e  d a  e m p r e s a .  O s  p r i n c i p a i s  d e t e r m i n a n t e s  
c o n t r o l á v e i s  d a  d e m a n d a  s ã o  p r e ç o s  d e  v e n d a ,  q u a l i d a d e  d o  
p r o d u t o ,  p r o p a g a n d a  e  a  p o l í t i c a  d e  c r é d i t o  d a  e m p r e s a .  

 
 
 
S e c u r a t o  ( 2 0 0 2 ,  p .  2 0 )  c o n c e i t u a :  
 

N o  c a s o  d e  u m a  e m p r e s a  d a n d o  c r é d i t o  a  s e u s  c l i e n t e s ,  o  r e t o r n o  
d e s s e  c r é d i t o  d e v e  s e r  o  m a i s  b a i x o  p o s s í v e l ,  v i s t o  q u e  o  
v e r d a d e i r o  r e t o r n o  n ã o  e s t á  n a  o p e r a ç ã o  d e  c r é d i t o ,  m a s  s i m  n o  
l u c r o  o b t i d o  p e l a  v e n d a  d e  s u a s  m e r c a d o r i a s .  D e s s a  f o r m a ,  o  
r e t o r n o  d a  o p e r a ç ã o  d e  c r é d i t o  d e v e  e m b u t i r  o  c u s t o  d a  c a p t a ç ã o  
d o s  r e c u r s o s  e  o  r i s c o  r e p r e s e n t a d o  p e l o  c l i e n t e ,  s e n d o  q u e  a  
o p e r a ç ã o  n ã o  d e v e  t e r  r i s c o  s u p e r i o r  a o  d o  p r ó p r i o  n e g ó c i o  d o  
d o a d o r ,  p o i s  d o  c o n t r á r i o  a m p l i a r á  o  r i s c o  d o  n e g ó c i o .  

 
 
 
B a s e a n d o - s e  n o s  c o n c e i t o s  a p r e sen t ados  pe lo s  d ive r so s  

a u t o r e s  a c i ma ,  c o n c l u i - s e  q u e  é  d e  v i t a l  i mp o r t â n c i a  q u e  a  
e mp r e s a :   

 
•  Fixe ,  pa r a  a  venda  de  s eus  p rodu to s  ou  s e rv i ços  

c o n d i ç õ e s  d e  p r a z o  c o mpa t í v e i s  com os  p r azos  de  s eus  
f o r n e c e do r e s ;  

 
•  E s t a b e l e ça  l i mi t e s  p a r a  c a da  c l i e n t e ;  
 
•  P a r a  n ã o  a f e t a r  o  r e t o r n o ,  de t e r mi n e  o  c u s t o  da  c a p t a ç ã o  

de  r ecu r sos  combi nando  com o  r i s c o  d e  c a d a  p e r f i l  d e  
c l i e n t e ;  

 
•  Def ina  me todo log i a  de  aná l i s e  d e  r i s c o  d a s  o p e r a ç õ e s  d e  

c r éd i t o ;  e  
 
•  E s t a b e l e ç a  p o l í t i c a  d e  c o b r a n ç a  e  c o n t r o l e  d a s  

o p e r a ç õ e s .  
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O  e s t a b e l e c i me n t o  d e  u ma  p o l í t i c a  d e  c r é d i t o  u s u a l m e n t e  
e n v o l v e  o s  s e g u i n t e s  a s p e c t o s :  

 
•  A n á l i s e  d o s  p a d r õ e s  d e  c r é d i t o ;  
•  P r a z o  d e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o ;  
•  Descon to  f i nance i ro  po r  pa g a me n t o s  a n t e c i p a d o s ;  e  
•  P o l í t i c a  de  c o b r a n ç a .  

 
 

 
2 . 5 . 1   A n á l i s e  d o s  p a d r õ e s  d e  c r é d i t o  

 
B r i g h a m,  G a p e n s k i  e  E h r h a r d t  ( 2 0 0 1 ,  p .  7 9 0 )  d e f i n e m:  
 

O s  p a d r õ e s  d e  c r é d i t o  r e f e r e m - s e  à  f o r ç a  f i n a n c e i r a  e  à  
q u a l i d a d e  d e  c r é d i t o  q u e  u m  c l i e n t e  d e v e  t e r  p a r a  h a b i l i t a r - s e  a o  
f i n a n c i a m e n t o .  S e  u m  c l i e n t e  n ã o  s e  q u a l i f i c a r  p a r a  o s  t e r m o s  
n o r m a i s ,  e l e  a i n d a  p o d e  c o m p r a r  d a  e m p r e s a ,  p o r é m  s o b  t e r m o s  
m a i s  r e s t r i t i v o s .  
O  e s t a b e l e c i m e n t o  d e  p a d r õ e s  d e  c r é d i t o  e x i g e  q u e  s e  m e ç a  a  
q u a l i d a d e  d o  c r é d i t o ,  q u e  é  d e f i n i d o  e m  t e r m o s  d e  p r o b a b i l i d a d e  
d e  i n s o l v ê n c i a  d e  u m  c l i e n t e .  

 
 
A  e mp r e s a  d e v e  e s t a b e l e c e r  o s  r e q u i s i t o s  d e  s e g u r a n ç a  

mí n i mos  q u e  d e v e m  s e r  a t e n d i d o s  p e l o s  c l i e n t e s  p a r a  q u e  s e  
c o n c e d a  o  l i mi t e  d e  c r é d i t o .  O  e s t a b e l e c i me n t o  d e s s a s  e x i g ê n c i a s  
mí n i ma s  e n v o l v e  g e r a l me n t e  o  ag rupame n to  dos  c l i en t e s  em  
d i v e r s a s  c a t e g o r i a s  d e  r i s c o ,  a s  qua i s  v i s am,  me d ian t e  o  u so  de  
p r o b a b i l i d a d e ,  me n s u r a r  o  c u s t o  d a s  p e r d a s  a s s o c i a d a s  à s  v e n d a s  
r e a l i z a d a s  a  u m o u  v á r i o s  c l i e n t e s  d e  c a r a c t e r í s t i c a s  s e m e l h a n t e s .  
A s s i m,  p a r a  c a d a  c l a s s e  o u  c a t e g or i a  d e  c l i e n t e s  t e m- s e  u m c u s t o  
( p r o b a b i l i d a d e )  d e  p e r d a s  p e l o  n ã o  r e c e b i me n t o  d a s  v e n d a s  
e f e t u a d a s  a  p r a z o .  

 
 
 

2 . 5 . 2 .   P r a zo  d e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o  
 
O  p r a z o  d e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o  r e f e r e - s e  a o  p e r í o d o  d e  

t e mp o  q u e  a  e mp r e s a  c o nce d e  a  s e u s  c l i e n t e s  p a r a  pa g a me n t o s  
d a s  c o mpr a s  r e a l i z a d a s .  O  p r a z o  de  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o  ( d a t a  do  
e n v i o  d a  n o t a  a t é  o  v e n c i m e n t o  d a  o b r i g a ç ã o )  s o f r e  a  i n f l u ê n c i a  
d e  v á r i o s  f a t o r e s :  s a z o n a l i d a d e ;  c o nco r r ê n c i a ;  a s  c a r a c t e r í s t i c a s  
e  o  r i s c o  i n e r e n t e s  a o  m e r c a d o  c o n s u mi d o r ;  d a  n a t u r e z a  d o  
p r o d u t o  v e n d i d o ;  d o  d e s e m p e n h o  d a  c o n j u n t u r a  e c o n ô mi c a ;  d o  
p r a z o  d e  p a g a me n t o  a  f o r n e c e d or e s  d a  e mp r e s a  q u e  e s t á  
c o n c e d e n d o  c r é d i t o ,  d e n t r e  m u i t o s  o u t r o s  f a t o r e s .  
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2 .5 .3 .   Desconto  f inance i ro  por  pagamentos  an tec ipados  
 
O  d e s c o n t o  f i n a n c e i r o  p o d e  s e r  d e f i n i d o  c o mo  u m  

a b a t i me n t o  n o  p r e ç o  d e  v e n d a  e f e t u a d o  q u a n d o  o s  p a g a me n t o s  
d a s  c o mp r a s  r e a l i z a d a s  f o r e m f e i t o s  a  v i s t a  o u  a  p r a z o s  b e m  
c u r t o s .  

 
T a n t o  a  c o n c e s sã o  d e  c r é d i t o  c o mo  u m a  p o l í t i c a  d e  

c o n c e s s ã o  d e  d e s c o n t o s  p o r  p a g a me n t o s  a  v i s t a  s ã o ,  
no rma l me n te ,  a l avancado re s  de  vendas .  É  c l a ro  que  a  conces são  
d e  d e s c on t o s  p a r a  r e c e b i me n t o  a  v i s t a  o b j e t i v a ,  p r i n c i p a l me n t e ,  
r e f o r ç a r  o  c a i x a  e / o u  d i mi n u i r  a  nece s s idade  de s t e .  Ma i s  
e x t e n s i v a me n t e ,  a  a d o ç ã o  d e s t a  po l í t i c a  de  conces são  de  
de scon to s  f i nance i ro s  pa r a  pag a me n t o s  a  v i s t a ,  d i mi n u i  
s e n s i v e l me n t e  a s  p e r d a s  c o m d e v e d o r e s  d u v i d o s o s  e  o  n í v e l  d e  
i n v e s t i me n t o  e m v a l o r e s  a  r e c e b e r .  

 
 
V a l e  r e s s a l t a r  q ue  a  p o l í t i c a  de  conces são  de  de scon to s  

f i n a n c e i r o s  t o r n a - s e  a t r a e n t e  a  l ongo  p r azo  apenas  s e  a  e conomia  
d o s  c u s t o s  f i n a n c e i r o s  f o r  ma i o r  q u e  a  r e d u ç ã o  v e r i f i c a d a  n o s  
l u c r o s  d a  e mp r e s a ;  e  a o  m e s mo  t e m p o  t e r á  que r  s e r  a t r a t i v a  o  
s u f i c i e n t e  p a r a  c on v e n c e r  o  c l i e n t e  de  q u e  é  ma i s  r e n t á v e l  p a g a r  
a n t e c i p a do  s u a s  c o m p r a s  d o  q u e  c o m p r a r  a  p r a z o  e  a p l i c a r  s e us  
r e c u r s o s  n o  me r c a d o  f i n a n c e i ro .  N e m s e m p r e  é  t a r e f a  f á c i l  
c o mpa t i b i l i z a r  e s t a s  d u a s  va r i á ve i s .  

 
 
 

2 . 5 . 4   P o l í t i c a  d e  c o b r a n ç a  
 
 
O  o b j e t i v o  p r i n c i p a l  d e  u m a  p o l í t i c a  d e  c o b r a n ç a  d e v e  s e r  

r e c e b e r  o s  v a l o r e s  d o s  c l i e n t e s  e m s e u s  r e s pe c t i v o s  ve nc i me n t o s .  
E s t a  p o l í t i c a  t e m q u e  s e r  f l e x í v e l  o  su f i c i e n t e  p a r a  nã o  
p r e jud i ca r  o  t r aba lho  de  vendas ,  não  i nco r r e r  no  aume n to  da  
p rov i s ão  pa r a  devedo re s  duv idosos  e  não  comp rome te r  o  f l uxo  de  
c a i x a  d a  e mp r e s a .  

 
 
A  c o mbi na ç ã o  d e  u ma  p o l í t i c a  d e  c o b r a n ç a  f l e x í v e l  e  a o  

me s mo  t e m p o  r í g i d a  n e m s e m p r e  é  t a r e f a  d a s  ma i s  f á c e i s  e  c o m o  
su rg imen to  do  cód igo  de  de f e sa  do  consumido r  cu idados  
e s p e c i a i s  d e v e m s e r  t o ma d o s  p e l a s  e mp r e s a s  n o  e s t a b e l e c i me n t o  
d e  u ma  p o l í t i c a  d e  c o b r a n ç a ,  t a n to  n o  a s p e c t o  d e  a t u a ç ã o  e f e t i v a  
j un to  aos  c l i en t e s ,  be m como  na  t o ma d a  d e  me d i d a s  j u d i c i a i s  
o b j e t i v a n d o  o  r e c e b i me n t o  d e  c r é d i t o s  e m a t r a s o .  

 
 



 

 

47                                                                                                                                                     
 

 
                                                                                                                                                  

 
 

G a ma  ( 1 9 9 7 ,  p .  3 6 )  d e s t a c a  a l g u n s  a r t i g o s  d o  C ó d i g o  d e  
D e f e s a  d o  C o n s u m i d o r  ( L e i  8 0 7 8  d e  11  de  s e t embro  de  1990 )  que  
d e v e m s e r  o b s e r v a d o s  a t e n t a me n t e  p e l a s  e m p r e s a s  q u a n d o  d a  
c o b r a n ç a  d e  d é b i t o s  v e n c i d o s  d o s  c l i e n t e s :  

 
A r t i g o  4 2 :  N a  c o b r a n ç a  d e  d é b i t o s ,  o  c o n s u m i d o r  

i n a d i m p l e n t e  n ã o  s e r á  e x p o s t o  a  r i d í c u l o ,  n e m  s e r á  s u b m e t i d o  a  
q u a l q u e r  t i p o  d e  c o n s t r a n g i m e n t o  o u  a m e a ç a .  

 
P a r á g r a f o  ú n i c o :  O  c o n s u m i d o r  c o b r a d o  e m  q u a n t i a  

i n d e v i d a  t e m  d i r e i t o  à  r e p e t i ç ã o  d o  i n d é b i t o  p o r  v a l o r  i g u a l  a o  
d o b r o  d o  q u e  p a g o u  e m  e x c e s s o ,  a c r e s c i d o  d e  c o r r e ç ã o  
m o n e t á r i a  e  j u r o s  l e g a i s ,  s a l v o  h i p ó t e s e  d e  e n g a n o  j u s t i f i c á v e l  .  

 
 
U ma  s i m p l e s  c a r t a  c o b r a nd o  d o  c l i e n t e  um d é b i t o  e m  

a b e r t o ,  p o d e  r e s u l t a r  e m  u ma  a ç ã o  mov i d a  p e l o  me s mo ,  
ba seando - se  no  a r t i go  42  do  Cód ig o  d e  D e f e s a  d o  C o n s u mi d o r .  A  
c a r t a  d e v e r á  s e r  r e d i g i d a  c u i d ad o s a me n t e ,  l e v a n d o - s e  e m  c o n t a  o  
a r t i g o  me n c i o n a d o .  

 
 
O  f o r n e c i me n t o  d e  i n f o r m a ç õ e s  pa r a  ou t ro s  fo rnecedo re s  

e / o u  b a n c o s  d e  d a d o s  d e  p r o t e ç ã o  a o  c r é d i t o  s o b r e  o  
c o mp o r t a me n t o  d e  c l i e n t e s  n o  q u e  s e  r e f e r e  a  p a g a me n t o s  d e  s e u s  
d é b i t o s  e  v o l u me s  d e  c o mp r a s ,  t a mb é m p o d e  t r a n s f o r ma r - s e  e m 
f o n t e s  d e  a ç õ e s  j ud i c i a i s  po r  p a r t e  d o  c l i e n t e  c o n t r a  a  e mp r e s a ,  
p r i n c i p a l me n t e  s e  a s  i n f o r ma ç õ e s  f o r n e c i d a s  nã o  f o r e m  
a t u a l i z a d a s  s i s t e ma t i c a me n t e .  C or r e - s e  o  r i s c o  d e  s e r  e n q u a d r a d o  
no  a r t i go  72  e  a r t i go  73  do  Cód i go  de  De fe sa  do  Consumido r .  

 
 

A r t i g o  7 2 :  I m p e d i r  o u  d i f i c u l t a r  o  a c e s s o  d o  c o n s u m i d o r  
à s  i n f o r m a ç õ e s  q u e  s o b r e  e l e  c o n t e m  u m  c a d a s t r o ,  b a n c o  d e  
d a d o s ,  f i c h a s  e  r e g i s t r o s .  

 
P e n a :  D e t e n ç ã o  d e  s e i s  m e s e s  a  u m  a n o  o u  m u l t a .  
 
 
A r t i g o  7 3 :  D e i x a r  d e  c o r r i g i r  i m e d i a t a m e n t e  i n f o r m a ç õ e s  

s o b r e  c o n s u m i d o r  c o n s t a n t e  d e  c a d a s t r o ,  b a n c o s  d e  d a d o s ,  f i c h a s  
o u  r e g i s t r o s  q u e  s a b e  o u  d e v e r i a  s a b e r  i n e x a t a s .  

 
P e n a :  D e t e n ç ã o  d e  u m  a  s e i s  m e s e s  o u  m u l t a .  

 
 
É  i mp o r t a n t e ,  a i n d a ,  r e s s a l t a r  a  d e f i n i ç ã o  d e  c o n s u m i d o r ,  

d a d a  p e l o  C ó d i g o  d e  D e f e s a  d o  C o n s u mi d o r ,  e m s e u  a r t i g o  2 ° :  
“ C o n s u mi d o r  é  t o d a  p e s s o a  f í s i c a  o u  j u r í d i c a  q u e  a d q u i r e  o u  
u t i l i z a  p rodu to  ou  s e rv i ço  co mo  d e s t i n a t á r i o  f i n a l ” .  
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2 . 5 . 5   M e d i d a s  f i nan c e i r a s  d e  u m a  p o l í t i c a  d e  c r é d i t o  
 
Segundo  Mar t i n s   e  Assa f  Ne to  (1993 ,  p .  331 )  e  Assa f   

Ne to  (2003 ,  p .  503 ) ,  no  p roce s so  de  de f i n i ção  de  uma  po l í t i c a  de  
c r é d i t o ,  d e v e  a  e m p r e s a  p r e o c u p ar - s e  t a mbé m  c o m d e t e r mi n a d a s  
me d i d a s  d e  c o n t r o l e  i n t e r n o .  S e  e s t a  e mp r e s a  v e n d e r  a  p r a z o ,  
e s p e c i a l  e n f o q u e  d e v e  s e r  d a d o  a os  cus to s  i ne r en t e s  ao  c r éd i t o  e  
a o  i n v e s t i me n t o  e m  v a l o r e s  a  r e c e b e r .  

 
 

A s  p r i n c i p a i s  me d i d a s  p o d e m  a s s i m,  s e r e m c l a s s i f i c a d a s :  
 

•  D e s p e s a s  c o m d e v e d o r e s  d u v i d o s o s  
•  D e s p e s a s  g e r a i s  de  c r é d i t o  
•  D e s p e s a s  d e  c o b r a nç a  
•  C u s t o s  d o  i n v e s t i m e n t o  e m c o n t a s  a  r e c e b e r  

 
 
 

2 . 5 . 5 . 1   D e s p e s a s  c o m  d e v e d o r e s  d u v i d o s o s  
 
 
R e fe r e - s e  à  p r o bab i l i da d e  d e f i n i d a  p e l a  e mp r e s a  e m n ã o  

r e c e b e r  de t e r mi n a d o  v o l u m e  d e  c r é d i t o ,  p r ove n i e n t e s  d a s  s u a s  
v e n d a s  a  p r a z o .  

 
 
A  e mpre sa  que  vende  a  p r azo  acumu la  ao  l ongo  do  t empo ,  

e x p e r i ê n c i a  e m r e l a ç ã o  a os  s e u s  c l i e n t e s  e  t ê m p a r â me t r o s ,  
e mb a s a d o s  n e s t a  e x p e r i ê n c i a ,  p a r a  de f i n i r  u m p e r c e n t ua l  e f e t i v o  
da  i nad imp lênc i a  que  i r á  oco r r e r .  A  d i f e r ença  do  pe r cen tua l  
d e p e n d e r á  d o  g r a u  d e  a v e r s ã o  a o  r i s c o  a p r e s e n t a d o  p e l a  me s ma .  

 
 
As sa f  Ne to  (2003 ,  p .  503 )  r e s s a l t a  q u e  a l t e r a ç õ e s  n a  

p o l í t i c a  d e  c r é d i t o  d e t e r mi n a m v a r i a ç õ e s  n e s t a s  d e s p e s a s ,  
e l e v a n d o - a s  o u  d i mi n u i n d o - a s ,  c on fo r me  a  f l ex ib i l i dade  ou  
r i g i d e z  d o s  p a d r õ e s  d e  c r é d i t o  a d o t a d o s .  

 
 
 

2 . 5 . 5 . 2   D e s p e s a s  g e r a i s  de  c r é d i t o  
 
E n v o l v e  o s  g a s t o s  c o m  a  ma n u t e n ç ã o  d a  e s t r u t u r a  d o  

d e p a r t a m e n t o  d e  c r é d i t o ,  c o mo  p es s o a l ,  t r e i n a me n t o ,  ma t e r i a i s ,  
s e r v i ç os  d e  i n f o r m a ç õ e s ,  t e l e fon i a  en t r e  ou t ro s .  

 
 

 
 



 

 

49                                                                                                                                                     
 

 
                                                                                                                                                  

 
 

2 . 5 . 5 . 3   D e s p e s a s  d e  c o b r a n ç a  
 
Segundo  Mar t i n s  e  Assa f  Ne to  (1993 ,  p .  332 ) ,  na s  de spesa s  

de  cob rança  e s t ão  i nc lu ídos  o s  ga s to s  ge r a i s  e f e tuados  
p r i n c i p a l me n t e  n o s  d i v e r s o s  p r o c e d i me n t o s  d e  c o b r a nç a  a d o t a d os  
p e l a  e mp r e s a ,  i n c l u s i v e  a qu e l e s  g a s t o s  p r o v e n i e n t e s  d e  a ç õ e s  
j u d i c i a i s .  

 
 
Mar t i n s  e  Assa f  Ne to  (1993 ,  p .  332 )  r e s s a l t am,  a inda ,  que  o  

m o n t a n t e  d e s t a s  d e s p e s a s  e l e va - s e  s e  a  e m p r e s a  a d o t a r  u ma  
po l í t i c a  de  cob rança  ma i s  l i be r a l ,  podendo  oco r r e r  o  i nve r so  s e  a  
p o l í t i c a  d e  c o b r a n ç a  a d o t a d a  f o r  ma i s  r i g o r o s a .  

 
 
 

2 . 5 . 5 . 4   Cus tos  do  inves t imento  em contas  a  r eceber  
 
S e c u r a t o  ( 2 0 0 2 ,  p . 1 6 0 )  r e s s a l t a  q u e  o s  i nves t imen tos  f e i t o s   

e m v a l o r e s  a  r e c e b e r  t ê m  s e u  r e t o r n o  a s s o c i a d o  à  d i me n s ã o  
o p e r a c i o n a l  d e c o r r e n t e  d a s  v e n d a s  f e i t a s  a  p r a z o ,  s e n d o  q u e ,  
a l g u ma s  v e z e s ,  e s t a s  v e n da s  n ã o  t r a z e m e m b u t i d o  no  p r e ç o  o  
c u s t o  p e l a  c o n c e ss ã o  d e  p r a z o  n o  r e c e b i me n t o  e  mu i t o  me n o s  
p e l a  e x p os i ç ã o  a o  r i s c o  d o  nã o  r e c e b i me n t o  d e s t e s  c r é d i t o s .  

 
 
Mar t i n s  e  Assa f  Ne to (1993 ,  p . 332 )  conce i t uam:  
 

O  c r i t é r i o  g e r a l  d e  a n á l i s e  d e  u m a  p o l í t i c a  d e  c r é d i t o ,  p r e v ê  
b a s i c a m e n t e  u m  c o n f r o n t o  e n t r e  o  r e t o r n o  m í n i m o  e x i g i d o  p e l a  
e m p r e s a  ( o u  o  c u s t o  d o  d i n h e i r o  u t i l i z a d o  n o  f i n a n c i a m e n t o  
d e s s e  i n v e s t i m e n t o  a d i c i o n a l )  e  a  v a r i a ç ã o  e m  s e u s  r e s u l t a d o s  
o p e r a c i o n a i s  p r o v o c a d a  p e l a  i n t r o d u ç ã o  d e  d e t e r m i n a d a  p o l í t i c a  
d e  c r é d i t o  ( o u  p o r  a l t e r a ç ã o  e m  a l g u n s  d e  s e u s  e l e m e n t o s ) .  

 
 
M a r t i n s  e  A s s a f  N e t o  ( 1 9 9 3 ,  p .  3 3 2 )  c o n c l u e m q u e  s e  o  

c u s t o  a p u r a d o  f o r  i n f e r i o r  a o  r e s u l t a d o  o p e r a c i o n a l ,  s e n d o  a mb o s  
me d i d o s  e m t e r mo s  m a r g i n a i s ,  t e m- s e  u ma  a t r a t i v i d ade  
e c o n ô mi c a  p e l a  a c e i t a ç ã o  d a  p r o p o s t a ,  o c o r r e n d o  u ma  p r o p e n s ã o  
de  r e j e i ç ão  na  s i t uação  i nve r sa .  

 
 
S e c u r a t o  ( 2 0 0 2 ,  p . 1 6 0 - 1 6 1 )  p r o p õ e  a  d e t e r mi n a ç ã o  d o  c u s t o  

d o s  i n v e s t i me n t o s  e m v a l o r e s  a  r e c e b e r  so b  t r ê s  p a r â me t r o s  
d i s t i n t o s ,  r e s s a l t a n d o  q u e  p a r a  d e t e r mi n a r  o  c u s t o  d e s t e s  
i n v e s t i me n t o s ,  é  ne c e s s á r i o ,  a n t e s ,  de t e r mi n a r  o s  v a l o re s  d e s t e s  
i n v e s t i me n t o s  e m v a l o r e s  a  r e c e b e r  em função  do  p r eço  de  venda ,  
c u s t o  t o t a l  d e  p r o d uç ã o  e  c us t o  v a r i á v e l .  
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A s  f ó r mu l a s  p r o p o s t a s  p o r  S e c u r a t o  ( 2 0 0 2 ,  p .  1 6 0 - 1 6 2 )  
p a r a  a  r e a l i z a ç ã o  d o s  c á l c u l o s  d e  a c o r d o  c o m c a d a  u m d e s t e s  
p r e s supos to s ,  e s t ão  demons t r adas  no  quad ro  2 .  

 
 

C á l c u l o  e m  f u n ç ã o  d o :  F ó r m u l a  
 
P r e ç o  d e  V e n d a  
 

 
I V R p v  =  V T P   /  G V R  

 
C u s t o  T o t a l  d e  P r o d u ç ã o  
 

 
I V R c t   =  C T V P  /  G V R  

 
C u s t o  V a r i á v e l  
 

 
I V R c v  =  C V V P  /  G V R  

 
L e g e n d a s :  
 
I V R p v  =  i n v e s t i m e n t o  e m  v a l o r e s  a  r e c e b e r  e m  f u n ç ã o  d o  p r e ç o  d e  v e n d a  
V T P    =   v e n d a s  t o t a i s  a  p r a z o  ( c o n s i d e r a - s e  o  v a l o r  t o t a l  d a s  v e n d a s  a  

p r a z o )  
G V R     =  g i r o  d o s  v a l o r e s  a  r e c e b e r ,  d e t e r m i n a d o  p e l o  q u o c i e n t e  e n t r e  3 6 0  

d i a s  ( a n o  c o m e r c i a l )  e  o  p r a z o  m é d i o  d e  r e c e b i m e n t o .  
 
I V R c t    =  i n v e s t i m e n t o  e m  v a l o r e s  a  r e c e b e r  e m  f u n ç ã o  d o  c u s t o  t o t a l  
C T V P    =  c u s t o  t o t a l  d a s  v e n d a s  a  p r a z o  ( c o n s i d e r a - s e  o  c u s t o  v a r i á v e l  +  o  

c u s t o  f i x o  d a s  v e n d a s  a  p r a z o ) .  
G V R     =  g i r o  d o s  v a l o r e s  a  r e c e b e r ,  d e t e r m i n a d o  p e l o  q u o c i e n t e  e n t r e  3 6 0  

d i a s  ( a n o  c o m e r c i a l )  e  o  p r a z o  m é d i o  d e  r e c e b i m e n t o .  
 
I V R c v   =  i n v e s t i m e n t o  e m  v a l o r e s  a  r e c e b e r  e m  f u n ç ã o  d o  c u s t o  v a r i á v e l  
C V V P    =  c u s t o  v a r i á v e l  t o t a l  d a s  v e n d a s  a  p r a z o  
G V R      =  g i r o  d o s  v a l o r e s  a  r e c e b e r ,  d e t e r m i n a d o  p e l o  q u o c i e n t e  e n t r e  

3 6 0  d i a s  ( a n o  c o m e r c i a l )  e  o  p r a z o  m é d i o  d e  r e c e b i m e n t o .  
 

          Q u a d r o  2 :  C á l c u l o  d o  i n v e s t i m e n t o  m é d i o  e m  v a l o r e s  a  r e c e b e r  
F o n t e :  A d a p t a d o  d e  S e c u r a t o  ( 2 0 0 2 ,  p .  1 6 0 - 1 6 2 )  

 
 

 
2 . 5 . 5 . 4 . 1  I n v e s t i m e n t o  m é d i o  e m  v a l o r e s  a  r e c e b e r  e m  f u n ç ã o        

do  preço  de  venda  
 
Segundo  Secu ra to  (2002 ,  p .  160 )  i nves t i r  em va l o r e s  a  

r e c e b e r  e m f u n ç ã o  d o  p r e ç o  d e  v e n d a  i mp l i c a  q u e  o  v a l o r  t o t a l  de  
v a l o r e s  a  r e c e be r  é  u m i n v e s t i me n t o  f e i t o  e m r a z ã o  d a s  v e n d a s  a  
p r a z o .   

 
 
O  a u t o r  a r g u me n t a - s e  q u e :  
 
•  A o  r e a l i z a r  v e n d a s  a  p r a z o ,  a d i a - se  o  r e c e b i me n t o  d o s  

r ecu r sos ,  pos t e rgando  a  vo l t a  de s t e s  r ecu r sos  pa r a  o  
c a i x a  d a  e mp r e s a ;  
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•  O  f i n a n c i a me n t o  a o  c l i e n t e ,  a t r a v é s  d a  r e a l i z a ç ã o  d a  
v e n d a  a  p r a z o  é  u ma  m o d a l i d a d e  d e  i n v e s t i me n t o  
d i f e r e n t e  d a  a t i v i da d e  f i m d a  e mp r e s a ;  

 
•  O  v a l o r  d o  e s t o q u e  f o i  t r a n s f o r ma d o ,  p e l a  e mp r e s a ,  e m 

o u t r a  mo d a l i d a d e  d e  i n v e s t i me n t o .  
 

 
S e g u n d o  S e c u r a t o  ( 2 0 0 2 ,  p .  1 6 0 ) ,  e s t a  p r á t i c a  d e  i n v e s t i r  

e m c o n t a s  a  r e c e be r  n ã o  é  u m i n v es t i me n t o  p a r a  o b t e r  r e t o r n o  e m  
s i  me s mo .  O  i n v e s t i me n t o  é  u t i l i z a d o  c o m o  f e r r a me n t a  d e  
a u me n t o  d e  r e c e i t a s ,  o b j e t i v a n d o  q u e  e s t a s  g e r e m o s  r e t o r n o s  
e s p e r a d o s .  

 
 

 
2 .5 .5 .4 .2  Inves t imento  méd io  em v a l o r e s  a  r e c e b e r  e m  f u n ç ã o  

d o  c u s t o  t o t a l  d e  p r o d u ç ã o  
 
 
Secu ra to  (2002 ,  p .  161 )  en t ende  q u e  i n v e s t i r  e m v a l o r e s  a  

r e c e b e r  e m  f u n ç ã o  d o  c u s t o  t o t a l  s i g n i f i c a  c o n s i d e r a r  o  c u s t o  
t o t a l  d a s  v e n d a s  a  p r a z o  c o mo  o  s a c r i f í c i o  f e i t o  p e l a  e mp r e s a  
p a r a  t e r  a  r e a l i z a ç ã o  d a  r e c e i t a .  

 
 

O  a r g u m e n t o  p r o p o s t o  é  q u e  e mb o r a  t o d o s  o s  c u s t o s  j á  
t e n h a m s i d o  e m b u t i d o s  n o  e s t o q u e ,  o  c u s t o  d o s  p r o d u t o s  
v e n d i d o s  d e v e  r e f l e t i r ,  t a m b é m,  o  c u s t o  e m  q u e  a  e mp r e s a  
i n c o r r e  a o  f a z e r  o  e s f o r ç o  de  v en d a  a  p r a z o  e  a d i a r  o  r e c e b i me n t o  
dos  r ecu r sos  p roven i en t e s  de  sua s  vendas .  Secu ra to  (2002 ,  p . 161 )  
u t i l i z a  a  e x p r e s s ã o  “ s a c r i f í c i o  f i n an c e i r o  t o t a l  d a  e mp r e s a ”  p a r a  
d e f i n i r  o  e s f o r ç o  d e  r e a l i z a r  v e n d a s  a  p r a z o  e  a d i a r  o  
r e c e b i me n t o  d a s  r e c e i t a s .  

 
 

 
2 . 5 . 5 . 4 .3  Inves t imento  em va lore s  a  r e c e b e r  e m  f u n ç ão  d o  c u s t o  

v a r i á v e l  
 
S e g u n d o  S e c u r a t o  ( 2 0 0 2 ,  p . 1 6 2 ) :  
 

I n v e s t i r  e m  v a l o r e s  a  r e c e b e r  e m  f u n ç ã o  a p e n a s  d o  c u s t o  
v a r i á v e l  s i g n i f i c a  c o l o c a r  a  d e c i s ã o  d e  c r é d i t o  s u b o r d i n a d a  à  
e x i s t ê n c i a  d e  c a p a c i d a d e  i n s t a l a d a ,  o u  s e j a :  s e  t i v e r  q u e  e l e v a r  
s u a  c a p a c i d a d e  d e  p r o d u ç ã o ,  a  d e c i s ã o  t e r á  q u e  c o m e ç a r  p e l a  
v i a b i l i d a d e  e c o n ô m i c o - f i n a n c e i r a  d e s s a  e x p a n s ã o  n a  ó t i c a  d e  
i n v e s t i m e n t o  d e  c a p i t a l .  
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2 .5 .5 .4 .4  De terminação  do  cus to  do  inves t imento  em va lore s  a  
r e c e b e r  

 
A s s u mi n d o  q u e :  
 
C I V R  =  c u s t o  d o  i n v e s t i me n t o  e m v a l o r e s  a  r e c e b e r  
  K     =  t a x a  mí n i ma  d e  a t r a t i v i d a d e  e x i g i d a  p e l a  e mp r e s a  
I V R    =  i n v e s t i me n t o  e m v a l o r e s  a  r e c e b e r ,  

 
É  p r o p o s t o  u t i l i z a r  a  s e g u i n t e  f ó r mu l a  p a r a  s e  c a l c u l a r  o  

i n v e s t i me n t o  e m v a l o r e s  a  r e c e b e r :  
                                

                        
 
      CIVR =  K   x   IVR 

 
 

 
S e c u r a t o  ( 2 0 0 2 ,  p .  1 6 8 )  c o n c l u i  q u e  o  i mp o r t a n t e  é  

c o mpa r a r  o  a u me n t o  o c o r r i d o  n o  l u c r o  d a  e m p r e s a  d e c o r r e n t e  d e  
ma i s  v e n d a s ,  c o m  o  a u me n t o  d o  c u s t o  d e  ma n t e r  ma i o r e s  
i n v e s t i me n t o s  e m v a l o r e s  a  r e c e b e r .  

 
 
 

2 . 5 . 6  I n f l u ê n c i a  d a  p o l í t i c a  d e  c r é d i t o  s o b r e  a s  m e d i d a s  
f inance i ras  
 
A  mu d a n ç a  d e  q u a l q u e r  p a r â me t r o  d a  p o l í t i c a  d e  c r é d i t o  

t e m i mp o r t a n t e s  r e f l e x o s  s o b r e  v a r i á v e i s  f i n a n c e i r a s  d e  c o n t r o l e  
i n t e r n o ,  r e f l e x o s  e s t e s  d e mo n s t r a d o s  n o  q u a d r o  3 .  

 
 

          
P a d r õ e s  d e  
C r é d i t o  

P r a z o  d e  
C o n c e s s ã o  d e  
C r é d i t o  

D e s c o n t o  
F i n a n c e i r o  

P o l í t i c a  d e  
C o b r a n ç a  

M e d i d a s  
F i n a n c e i r a s  

A f r o u x a -
m e n t o  

R e s t r i ç ã o A m p l i a -
ç ã o  

R e d u ç ã o E l e v a ç ã o  D i m i -  
n u i ç ã o  

L i b e -
r a l  

R í g i d a

V o l u m e  d e  
V e n d a s  
 

 
+  

 
-  

 
+  

 
-  

 
+  

 
-  

 
+  

 
-  

D e s p e s a s  
G e r a i s  d e  
C r é d i t o  
 

 
+  

 
-  

 
 

+  

 
-  

 
-  

 
+  

 
+  

 
-  

I n v e s t i m e n t o  
e m  v a l o r e s  
a  r e c e b e r  

 
+  

 
-  

 
+  

 
-  

 
-  

 
+  

 
+  

 
-  

 Q u a d r o  3  :  A s  m e d i d a s  f i n a n c e i r a s  e  a  p o l í t i c a  g e r a l  d e  c r é d i t o  
F o n t e :  A s s a f  ( 2 0 0 3 ,  p .  5 0 5 ) .  
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O  quad ro  3  s i n t e t i z a  a s  p r i nc ipa i s     d ec i sõe s  pos s íve i s    d e  
s e r e m i m p l e me n t a d a s  e  p a r a  q u a l q u e r  u ma  d e s t a s  d e c i s õ e s  é  
f u n d a me n t a l  q u e  s e  r e a l i z e ,  a n t e s  da  i mp l e me n t a ç ã o ,  p r o j e ç õe s  
f i nance i r a s  que  pos s ib i l i t em  con f ro n t a r  o  r e t o r n o  q u e  s e r á  o b t i d o  
c o m a  a d o ç ã o  d a  po l í t i c a  e  o  c u s t o  de s t a  i mp l e me n t a ç ã o .  

 
 
F a c e  a o s  a r g u me n t o s  p r o p os t o s  p o r  M a r t i n s  e  A s s a f  N e t o  

(1993 ) ,  Secu ra to  (2002 )  e  Assa f  Ne to  (2003 ) ,  en t r e  mu i to s  ou t ro s  
a u t o r e s ,  e m r e l a ç ã o  à s  v á r i a s  me d i d a s  q u e  p o d e m s e r  c o l o c a da s  
e m p r á t i c a  p e l a  p o l í t i c a  d e  c r é d i t o  e  a s  c o n s e q ü ê n c i a s  
f i n a n c e i r a s  d a í  d e c o r r e n t e s ,  p o d e - s e  c o n c l u i r  q u e :  

 
•  U ma  m a i o r  l i b e ra l i d a d e  na  p o l í t i ca  g e r a l  d e  c r é d i t o  
( a f r o u x a me n t o  n a s  p a d r õ e s  d e  c r é d i t o ;  c o n c e s s ã o  d e  
ma i o r e s  p r a z o s  e  u ma  p o l í t i c a  d e  c o b r a n ç a  ma i s  l i be r a l )  
p r o v o c a ,  g e r a l me n t e ,  u m a u me n t o  n o  v o l u me  d e  v e n d a s  a  
p r a z o ,  o  q u a l  e x i g i r á  ma i o r e s  i n v e s t i me n t o s  e m  c o n t a s  a  
r e c e b e r  e  ma i o r e s  d e s p e s a s  g e r a i s  de  c r é d i t o .  

 
•  Ainda ,  s egundo  e s t e s  au to r e s ,  uma  m e n o r  l i b e r a l i d a d e  n a  
po l í t i c a  ge r a l  de  c r éd i t o ,  p r o v o c a ,  g e r a l me n t e ,  u ma  
d i mi n u i ç ã o  n o  v o l u me  d e  v e n d a s ;  u ma  d i mi n u i ç ã o  d a s  
d e s p e s a s  g e r a i s  de  c r é d i t o  e  u m m e n o r  i n ve s t i me n t o  e m  
v a l o r e s  a  r e c e b e r .  

 
 
V a l e  r e s sa l t a r  q u e  o  i n v e s t i me n t o  e m  c o n t a s  a  r e c e b e r  s ó  

s e r á  v i á ve l  s e  o  s e u  c u s t o  f o r  i n f e r i o r  a o  a u m e n t o  n o s  r e s u l t a d o s  
d a  e mp r e s a  e m f u n ç ã o  d e s t e  ma i o r  v o l u me  d e  v e n d a s  a  p r a z o .  

 
 
 
 

 
 

2 . 6  –  L i m i t e s  d e  C r é d i t o  
 
S c h r i c k e l  ( 2 0 0 0 ,  p .  1 4 1 )  d e f i n e  :  
 

O  l i m i t e  d e  c r é d i t o  é  u m a  d e l e g a ç ã o  d e  p o d e r ,  o u  m e s m o  u m a  
a u t ê n t i c a  l i c e n ç a  d e  “ c a ç a ” ,  p e r m i t a m - n o s  a f i r m á - l o . A o  a p r o v a r  
u m  l i m i t e  d e  c r é d i t o ,  a  a d m i n i s t r a ç ã o  d a  i n s t i t u i ç ã o  e s t á  
c o m u n i c a n d o  à s  i n s t â n c i a s  e n v o l v i d a s ,  n o t a d a m e n t e  a o s  ó r g ã o s  
d e  l i n h a  a t é  q u a n t o ,  c o m o  e  e m  s e u  n o m e , e s t a  “ l i n h a  d e  f r e n t e ”  
p o d e  c o m p r o m e t e r  r e c u r s o s  d a  i n s t i t u i ç ã o  c o m  o  c l i e n t e .  

 
 
A  d e c i s ã o  d e  c r é d i t o  p o de  s e r  r e s t r i t a  à  a n á l i s e  d e  u m a  

p r o p o s t a  e s p e c í f i c a  p a r a  a t e n d e r  a  u ma  n e c e s s i da de  d e  u m  
c l i e n t e ,  o u  p o d e  s e r  ma i s  a b r a n g e n t e ,  f i x a n d o - s e  u m l i mi t e  p a r a  
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a t e n d i me n t o  a o  c l i e n t e  e m o p e ra ç õ e s  c o n t í n u a s  o u  r o t a t i v a s .  A  
f i x a ç ã o  d e  u m l i mi t e  d e  c r é d i t o  r e q u e r  u ma  a n á l i s e  m a i s  
d e t a l ha d a  e  c o mp l e t a  d o  c l i en t e .  

 
 
O  l i mi t e  d e  c r é d i t o  p o d e r á  s e r  a p r o v a d o  p a r a  u m c l i e n t e  

e spec í f i co  ou  pa r a  um g rupo  do  qua l  e s t e  c l i en t e  f aça  pa r t e .  É  
b a s t a n t e  c o mu m  e n c o n t r a r  c l i e n t e s  d i s t i n t o s ,  ma s  q u e  f a z e m p a r t e  
d e  u m  ú n i c o  g r u p o ,  t e n d o  i n c l u s i v e  u ma  a d mi n i s t r a ç ã o  
c e n t r a l i z a d a .  

 
 
É  i mp o r t a n t e  r e s s a l t a r  q u e  q u an d o  u m c l i e n t e  f a z  p a r t e  d e  

u m g r u p o  d e  e mp r e s a s ,  f a z - s e  n e c e s s á r i o  a n a l i s a r ,  t a m b é m,  a s  
o u t r a s  e m p r e s a s  q u e  c o m p õ e m e s t e  g r u p o  a o  q u a l  p e r t e n c e  o  
c l i e n t e ,  p r i n c i p a l me n t e  a q u e l a s  e mp r e s a s  q u e  c o n t r i b u e m  p a r a  a  
ma i o r  p a r t e  d a s  v e n d a s  e  r e s u l t a d o s  d o  g r u p o .  E s t a  a n á l i s e  d e v e  
s e r  f e i t a ,  a i n d a  q ue  e s t a s  e m p r e sa s  n ã o  s e j a m  o u  p r e t e n d a m s e r  
c l i e n t e s  d a  e mp r e s a  q u e  e s t á  c o n c e d e n d o  o  c r é d i t o .  

 
 

S i l v a  ( 1 9 9 7 ,  p .  1 1 1 )  d e f i n e  q u e :  
 

A s  a l ç a d a s  s ã o  o s  l i m i t e s  d e  c r é d i t o  d e l e g a d o s  p e l a s  i n s t i t u i ç õ e s  
a o s  ó r g ã o s  e  p e s s o a s  g e s t o r a s  d e  c r é d i t o ,  p a r a  d e c i s ã o  ( a p r o v a r  
o u  r e p r o v a r )  s o b r e  o p e r a ç õ e s  d e  c r é d i t o  ( e m p r é s t i m o s ,  
f i n a n c i a m e n t o s  e  f i a n ç a s ) ,  s e m  a  n e c e s s i d a d e  d e  a p r o v a ç õ e s  
s u p e r i o r e s .  

 
 
A s  a l ç a d a s  s ã o  c l a s s i f i c a d a s  e m t r ê s  c a t e g o r i a s :  
 
•  A l ç a d a  i n d i v i d u a l ;  
•  A l ç a d a  c o n j u n t a ;  e  
•  A l ç a d a  c o l e g i a da .  

 
A l ç a d a  I n d i v i d u a l  é  a q u e l a  a l ç ada  a t r i bu ída  a  um ind iv íduo  

e m d e c o r r ê n c i a  d o  c a r g o  q u e  ocupa  na  o rgan i zação .  Pode  
c o mpr e e n d e r  d e s de  a  a l ç a d a  d e  um g e r e n t e  a t é  a  a l ç a d a  do  
p r e s i d e n t e  d a  e mp r e s a .  

 
 
A l ç a d a  c o n j u n t a  o c o r r e  q u a n d o  d u a s  o u  ma i s  p e s s o a s  p o d e m  

a s s i n a r  ( a p r o v a r  o u  r e c u s a r )  c o n j u n t a me n t e .  P o d e  o c o r r e r  d e  c a da  
u ma  d e l a s  t e r  u ma  a l ç a d a  i n d i v i d u a l  e ,  à  me d i d a  q u e  fo r e m s e n d o  
a c r e s c e n t a d a s  ma i s  a s s i n a t u r a s ,  v á  a u me n t a n d o  o  p o d e r  d e  
a p r o v a ç ã o  d e  c r é d i t o .  
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A l ç a d a  c o l e g i a da  é  t í p i c a  d o s  c h a ma d o s  c o mi t ê s  d e  c r é d i t o .  
Nor ma lmen te  s ão  ope rações  envo lvendo  g r andes  vo lume s  de  
r ecu r sos .  Os  i n t eg ran t e s  do  comi t ê  p o d e m s e r  d e s d e  o  g e s t o r  d e  
c r é d i t o  que  e s t á  p l e i t e a n do  a q u e l e  l i mi t e  de  c r é d i t o  p a r a  s eu  
c l i e n t e  a t é  o  p r e s i d e n t e  d a  e mp r e s a ,  ma s  n ã o  n e c e s sa r i a me n t e .  
T u d o  d e p e n d e r á  d o  v o l u me  d e  r e c ur sos  envo lv idos  e  da  a l çada  de  
c a d a  i n t e g r a n t e  des t e  c o mi t ê .  

 
 
S e g u n d o  S e c u r a t o  ( 2 0 0 2 ,  p .  1 8 3 ) :  
 

C l a s s i f i c a r  u m  c r é d i t o  é ,  a  p a r t i r  d e  u m  c o n j u n t o  d e  i n f o r m a ç õ e s  
e  d e  d e t e r m i n a d o s  p a r â m e t r o s  p r e v i a m e n t e  r e l a c i o n a d o s ,  
i d e n t i f i c a r  e m  q u a l  c a t e g o r i a  d e  r i s c o  d e  c r é d i t o  o  c l i e n t e  a t i v o  
o u  p o t e n c i a l  –  p e s s o a  f í s i c a  o u  j u r í d i c a  –  s e  i n s e r e .  O  g r a u  d e  
r i s c o  é  u m a  q u a l i f i c a ç ã o  a t r i b u í d a  e m  f u n ç ã o  d e  i n d i c a d o r e s  
f i n a n c e i r o s  c o m b i n a d o s  a  i n f o r m a ç õ e s  d e  c a r á t e r  q u a l i t a t i v o ,  
q u e  i n d i c a  c o m  q u e  s e v e r i d a d e  o  c l i e n t e  d e v e r á  s e r  t r a t a d o ,  
t a n t o  n o  m o m e n t o  d o  e s t a b e l e c i m e n t o  d o s  l i m i t e s  d e  c r é d i t o  o u  
d e  a p r o v a ç ã o  d e  u m a  o p e r a ç ã o  e s p e c í f i c a ,  q u a n t o  n o  p o s t e r i o r  
g e r e n c i a m e n t o  d o  r i s c o .  

 
 

Sá  (2004 ,  p .  14 )  r e s s a l t a  a  f o r ma  c o m q u e  o  g e s t o r  d e  
c r é d i t o  d e v e  o b s e r v a r  o  l i mi t e  d e  c r é d i t o  d o  c l i e n t e ,  n o  m o me n t o  
d a  a n á l i s e  d e  u m p e d i d o :   

 
•  L i mi t e  d e  c r é d i t o  a p r o v a d o ;  
•  L i mi t e  d e  c r é d i t o  u t i l i z a d o ;  e  
•  L i mi t e  d e  c r é d i t o  d i s p o n í v e l .  

 
 
L i mi t e  d e  c r é d i t o  a p r o v a d o  r ep re sen t a  o  r i s co  má x imo  que  

a  e mp r e s a  e s t á  d i sp o s t a  a  c o r r e r  c o m  u m d e t e r mi n a d o  c l i e n t e .  
 

L i mi t e  d e  c r é d i t o  u t i l i z a d o  é   a  s o ma  d a s  d u p l i c a t a s  
s a c a d a s  c o n t r a  o  c l i e n t e  e  que  s e  e n c o n t r a m e m  a b e r t o  n a  d a t a  d a  
a n á l i s e  do  p e d i d o ,  a c r e s c i da  d o  v a l o r  d o s  p e d i d o s  a p r o v a d o s  e  
a i n d a  p e n d e n t e s  d e  f a t u r a me n t o .  

 
 
L i mi t e  d e  c r é d i t o  d i s p o n í v e l  r ep r e s e n t a  a  d i fe r e n ç a  e n t r e  o  

l i mi t e  a p r o v a d o  e  o  l i mi t e  u t i l i z a d o .  
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2 . 7   R i s c o  d e  c r é d i t o  
 
Nes t a  pa r t e  do  t r aba lho  s e r ão  abo rdados  o s  conce i t o s  de  

r i s co ,   d e  r i s co  de  c r éd i t o ,  um b r e v e  h i s t ó r i c o  d a  o r i g e m d o  r i s c o  
d e  c r é d i t o  e  a l g u n s  mo d e l o s   d e  a va l i a ç ã o  d e  r i s c o  d e  c r é d i t o  
de senvo lv idos  e  ap l i c ados  no  Bra s i l . O  t ema  r i s co  s e r á  abo rdado  
p r i n c i p a l me n t e  s o b  o  a s p e c t o  f i n a n c e i r o .  

 
 
S e g u n d o  V a u g h a n  ( 1 9 9 7 ,  p .  7 )  n ã o  h á  u m c o n s e n s o  e n t r e  

e c o n o mi s t a s ,  e s t a t í s t i c o s  e  o u t r o s  p r o f i s s i o n a i s  s o b r e  a  d e f i n i ç ã o  
d e  r i s c o .  C o n s t a t a - s e  q u e  i nd e t e r mi n a ç ã o  e  p e r d a  e s t ã o  p r e s e n t e s  
n a  ma i o r i a  d a s  d e f i n i ç õ e s  d e  r i s c o ,  ma s  a  a u s ê n c i a  d e  c o n s e n s o  
p r eva l ece .  

 
Vaughan  (1997 ,  p .  8 )  a f i rma  que  r i s c o  é  u ma  c o n d i ç ã o  n a  

q u a l  e x i s t e  a  p o s s i b i l i d a d e  d e  o c o r r e r  r e s u l t a d o s  a d v e r s o s  a o s  
r e s u l t a d os  e s p e r a dos .  

 
Q u a s e  q u e  p a r a f r a s e a n d o   V a u g h a n  ( 1 9 9 7 ) ,  Eme r y  ( 1 9 9 8 ,  p .  

1 8 4 )  c o n c e i t ua  r i s c o  c o m o  a  men s u r a ç ã o  d a  p r o b a b i l i da d e  d e  
o c o r r e r  u m  r e s u l t a d o  a d v e r so  ao  r e su l t ado  e spe rado .  

 
P a r a  We s t o n  e  B r i g h a m  (2000 ,  p .  155 )  r i s co  é  a  

e v e n t u a l i d a d e  d a  o c o r r ê n c i a  d e  a l g u m  f e n ô me n o  d e s f a v o r á v e l .  
 
Secu ra to  (1996 ,  p .  28 )  obse rva  que  na  ma io r i a  da s  

d e f i n i ç õ e s  d e  r i s c o  a p a r e c e m a s  pa l a v r a s :  i n c e r t e z a ,  
p o s s i b i l i d a d e  e  p r o b a b i l i d a d e .  L e mbr a  q u e  n o  c á l c u l o  d a  
p r o b a b i l i d a d e ,  a o  e v e n t o  c e r t o  co r r e sponde  a  p robab i l i dade  
un i t á r i a  e  o  even to  que  ap re sen t a  u m g r a u  d e  i n c e r t e z a  q u a n t o  à  
s u a  r e a l i z a ç ã o ,  p o d e  s e r  e x p r e s s o  p o r  u ma  p r o b a b i l i d a d e .  

 
 
B a s e a n d o - s e  n a  l ó g i c a  a p r e s en t ada  ac ima ,  Secu ra to  (1996 ,  

p .  28 )  de f i ne  r i s co  como  a  p robab i l i d a d e  d e  o c o r r ênc i a  do  even to  
g e r a d o r  d a  p e r d a  o u  d a  i n c e r t e z a .  

 
 
R e s u mi n d o  a s  d i f e r e n t e s  d e f i n i ç õ e s  p a r a  o  t e r mo  r i s c o  e  

e s t a b e l e c e n d o  u ma  d i f e r e n ç a ,  a i n d a  q u e  s u t i l ,  d o  t e r mo  i n c e r t e z a ,  
K a s s a i ,  K a s s a i  e  S a n t o s  ( 2 0 0 0 ,  p .  1 0 0 )  c o n c e i t u a m r i s c o  c o m o  
u ma  i n c e r t e z a  q u e  p o d e  s e r  me d i d a  e  a  i n c e r t e z a  c o mo  u m r i s c o  
q u e  n ã o  p o d e  s e r  me d i d o .  

 
 

2 . 7 . 1   Conce i to  de  R i sco  de  Créd i to  
 
D e  a c o r d o  c o m S i l v a  ( 2 0 0 3 ,  p .  7 5 )  r i s c o  d e  c r é d i t o  é  a  

p robab i l i dade  de  que  o  r eceb imen t o  d o s  p a g a me n t o s  d e v i d o s  n ã o  
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o c o r r a ,  ou  s e j a :  é  i g u a l  a  1  ( u m)  me n o s  a  p r o b a b i l i da d e  de  
r e c e b i me n t o .  

 
 
P a i v a  ( 1 9 9 7 ,  p .  6 )  u t i l i z a  a  e x p re s são  r i s co  de  c r éd i t o  pa r a  

c a r ac t e r i z a r  o s  d ive r so s  f a t o r e s  que  pode rão  con t r i bu i r  pa r a  que  
a q u e l e  q u e  c o n c e d e u  o  c r é d i t o  n ã o  r e c e b a  d o  d e v e d o r  o  
p a g a me n t o  n a  é p o c a  a c o r d a d a .  

 
 
S e g u n d o  S e c u r a t o  ( 2 0 0 2 ,  p .  1 8 1 ) ,  po r  ma i s  pos i t i va  que  

s e j a  a  a v a l i a ç ã o  c o m r e l a ç ã o  a o  c r é d i t o  a  s e r  c o n c e d i d o ,  po r  
ma i o r  q u e  t e n h a  s i d o  o  e s f o r ç o  r e a l i z a d o  n a  a n á l i s e ;  o  r e s u l t a d o  
d a  o p e r a ç ã o  s ó  s e r á  c o n h e c i d o  n o  s e u  v e n c i me n t o ,  q u a n d o  d a r - s e -
á  o u  n ã o  o  r e c e b i me n t o  d o  v a l o r  p a c t u a d o  p e l a  o p e r a ç ã o  de  
c r é d i t o .  É  e x a t a me n t e  e s t a  i n c e r t e z a  q u a n t o  a o  r e s u l t a d o  d o  
p r o c e s s o  q u e  c r i a  a  c o n d i ç ã o  d e  r i s c o  n a  o p e r a ç ã o  d e  c r é d i t o .  

 
 
P a r a  B e s s i s  ( 1 9 9 8 ,  p .  5 )  o  r i s c o  d e  c r é d i t o  p o s s u i  d u a s  

d i me n s õ e s :  a  q u a n t i d a d e  d o  r i s c o  e  a  q ua l i d a de  do  r i s c o .  A  
quan t i dade  r e f e r e - s e  ao  va lo r  que  pode  s e r  po t enc i a lmen te  
p e r d i d o  n a s  o p e r a ç õ e s  d e  c r é d i t o  e ,  a  q u a l i d a d e  r e f e r e - s e  à  q u a l  
s e r i a  a  p r o b a b i l i d a d e   d e  p o s s í v e i s  p e r d a s ,  s e n d o  q u e  a  q u a l i d a d e  
d o  r i s c o ,  n o r ma l me n t e ,  é  a p r e s e n t a d a  e m  f o r ma  d e  r a t i ng  
i n t e rnos  ou  ex t e rnos  (Agênc i a s  de  c l a s s i f i c ação  de  r i s co :  Se ra sa ,  
M o o d y ´ s ,  S t a n d a r d  &  P o o r ´ s  d e n t r e  o u t r a s ) .  

 
 
C a o u e t t e ,  A l t ma n  e  N a r a y a n a n  ( 2 0 0 0 ,  p .  1 )  c o n c l u e m q u e  s e  

o  c r éd i t o  pode  s e r  de f i n ido  como  a  e x p e c t a t i v a  d e  u ma  q u a n t i a  
e m d i n h e i r o ,  d e n t r o  d e  u m e s p a ç o  d e  t e mp o  l i mi t a d o ,  e n t ã o  o  
r i s c o  d e  c r é d i t o  é  a  c ha n c e  d e  que  e s t a  expec t a t i va  não  s e  
c u mpr a .  

 
 
B a s e a n d o - s e  n o s  d i v e r s o s  conce i t o s  ap r e sen t ados  pe lo s  

a u t o r e s  c i t a d o s ,  c o n c l u i - s e  q u e  a  i n a d i mp l ê n c i a  o u  me s m o  a  
p o s s i b i l i d a d e  d e  q u e  e s t a  v e n h a  a  o c o r r e r ,  c o n s t i t u i  o  p r i n c i p a l  
e l e me n t o  d o  r i s c o  d e  c r é d i t o .  

 
 

2 . 7 . 2   H i s t ó r i c o  da  o r i g e m  d o  r i s c o  d e  c r é d i t o  
 
 
P a r a  C a o u e t t e ,  A l t ma n  e  N a r a yanan  (2000 ,  p .  1 )  o  r i s co  de  

c r é d i t o  é  t ã o  a n t i g o  q u a n t o  o s  e mp r é s t i mo s  e m s i ,  o  q u e  s i g n i f i c a  
q u e  r e mo n t a  a  p e l o  me n o s  1 8 0 0  A C .  
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Segundo  Sas son  (1995 ,  p .  135 )  há  ev idênc i a s  de  que  a  
c i v i l i z a ç ã o  d o s  I n d u s  V a l l e y ,  u ma  c i v i l i z a ç ã o  r i b e i r i n h a  t a l v e z  
ma i s  a n t i g a  q u e  a  B a b i l ôn i a ,  t i n ha  c o n t a t o  c o me r c i a l  c o m a  
B a b i l ô n i a  a t r a v é s  d a  v i z i n h a  M e l u k h a .  L o g o  é  p o s s í v e l  q u e  a s  
p r e o c u p a ç õ e s  s o b r e  u s o  d e  c r é d i t o  r e m o n t a m  a  t e mp o s  a i n d a  ma i s  
r e mo t o s  q u e  1 8 0 0  A C .  

 
 

C a o u e t t e ,  A l t ma n  e  N a r a y a n a n  ( 2 0 0 0 ,  p .  1 )  e n f a t i z a m q u e :  
 

D e s d e  q u e  o s  b a n c o s ,  d a  f o r m a  c o m o  o s  c o n h e c e m o s  h o j e ,  s e  
o r g a n i z a r a m  e m  F l o r e n ç a  h á  s e t e c e n t o s  a n o s ,  e l e s  t ê m  s i d o  a s  
p r i n c i p a i s  i n s t i t u i ç õ e s  d e  e m p r é s t i m o s .  A  g e s t ã o  d o  r i s c o  d e  
c r é d i t o  é  o  c e r n e  d e  s u a s  f u n ç õ e s .  T r a d i c i o n a l m e n t e  b a n q u e i r o s  
e  o u t r o s  a p l i c a d o r e s  a v a l i a m  o  c r é d i t o  d e  f o r m a  m u i t o  p a r e c i d a  
c o m  a q u e l a  c o m  q u e  o s  a l f a i a t e s  l i d a m  c o m  a  c r i a ç ã o  d e  u m  
t e r n o  s o b  m e d i d a  –  m e n s u r a n d o  c u i d a d o s a m e n t e  a s  n e c e s s i d a d e s  
e  c a p a c i d a d e  d o  c l i e n t e ,  p a r a  c e r t i f i c a r - s e  d e  q u e  o  
f i n a n c i a m e n t o  e s t á  b e m  a j u s t a d o .  A  a b o r d a g e m  d e  h o j e  n ã o  
d i f e r e  f u n d a m e n t a l m e n t e  d a q u e l a  q u e  e r a  u t i l i z a d a  p e l o s  a n t i g o s  
b a n c o s .  

 
 
 
 A  d i s c r e p â n c i a  e x i s t e n t e  e n t r e  a  g r a n d e  e v o l u ç ã o  

t e c n o l ó g i c a  d a  a d mi n i s t r a ç ã o  d o  r i s co  de  me rcado  –  a  chance  de  
q u e  o  v a l o r  d e  u m i n v e s t i me n t o  s e  a l t e r e  c o mo  r e s u l t a d o  d e  
f o r ç a s  d e  me r c a d o  –  e  a  g e s t ã o  d o  r i s c o  d e  c r é d i t o  é  r e s s a l t a d a  
p o r  C a o u e t t e ,  A l t ma n  e  N a r a y a n a n  (2000 ,  p .  2 -3 ) .  Es t e s  au to r e s  
a f i rma m que  a  ge s t ão  de  r i s c o  do  c r éd i t o  con t i nua  a  s e r  
s u b s t a n c i a l me n t e  u ma  a t i v i d a d e  qua s e  c a se i r a ,  e m q u e  a s  
d e c i s õ e s  q u a n t o  a  e mp r é s t i m o s  s ã o  f e i t a s  s o b  me d i d a ,  c a s o  a  
c a s o .  

 
 
2 . 7 . 3   M o d e l o s  d e  a v a l i a ç ão  d e  r i s c o  d e  c r é d i t o  

 
  “ O  r i s c o  s i t u a - s e  n o  f u t u r o ;  n o  p a s s a d o  e n c o n t r a - s e  a p e n a s        
h i s t ó r i a .  H i s t ó r i a  r e l e v a n t e  a o  e x t r e m o , é  b e m  v e r d a d e ,  m a s  
a p e n a s  h i s t ó r i a . ”    

                                                            S c h r i c k e l  ( 2 0 0 0 ,  p .  3 5 )  
 
   

S e g u n d o  S i l v a  ( 2 0 0 3 ,  p .  2 7 9 - 2 8 0 )  a  a n á l i s e  d e  c r é d i t o  
e n v o l v e  v a r i á ve i s  q u a n t i t a t i v a s  e  qua l i t a t i v a s ;  s e n d o  q u e  o  u s o  
d e  mé t o d o s  q u a n t i t a t i v o s  t ê m  s i d o  d i v u l g a d o s  c o m  ma i o r  ê n f a s e  
n o s  ú l t i m o s  t e m p o s  e  g r a n d e s  v o l u me s  d e  r e c u r s o s  t ê m  s i d o  
u t i l i z a d o s  n o  s e u  d e s e n v o l v i me n t o  e  a p e r f e i ç o a me n t o .  

 
 
S i l v a  ( 2 0 0 3 ,  p .  2 7 9 )  a d v e r t e ,  a i n d a ,  q u e  o s  mé t o d o s  

quan t i t a t i vos  podem p re s t a r  g r ande  con t r i bu i ção  ao  p roces so  de  
a n á l i s e  d e  c r é d i t o ,  ma s  n ã o  p o d e m  s e r  e n t e n d i d o s  c o mo  u ma  
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r e c e i t a  mi l a g r o s a  q u e  i r á  e r r a d i c a r  t odos  o s  r i s cos  envo lv idos  na  
a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o .  

 
 
A i n d a  s e g u n d o  o  a u t o r ,  a s  v a r i áve i s  qua l i t a t i va s  l evam e m  

con t a  a  op in i ão  de  quem ava l i a  o  c r é d i t o ,  e  a s  v a r i á v e i s  
q u a n t i t a t i v a s ,  g e r a l me n t e ,  s ã o  m a i s  o b j e t i v a s  p o r  e s t a r e m  
e mb a s a d a s  e m mo d e l o s  ma t e má t i c o s .  D e p e n d e n d o  d o  p e r f i l  d o  
c l i e n t e ,  o s  mo d e l o s  p o d e m t e r  u ma  i m p o r t â n c i a  ma i o r  o u  me n o r .  

 
 
E s t e s  mo d e l o s  e  e s t u d o s  d e  a va l i a ção  de  r i s co  de  c r éd i t o  

u t i l i z a m- s e  b a s i c a me n t e  d a s  d em o n s t r a ç õ e s  f i n a n c e i r a s  d a s  
e mp r e s a s  e  d o s  c á l c u l o s  d o s  í nd i ce s  f i nance i ro s .  A  t é cn i ca  
e s t a t í s t i ca  u t i l i za da  n e s t e s  m o d e l os  é ,  e m s u a  g r a n d e  ma i o r i a ,  a  
a n á l i s e  d i s c r i mi n a n t e ,  a  q u a l  é  u ma  f e r r a me n t a  e s t a t í s t i c a  
u t i l i z a d a  p a r a  c l a s s i f i c a r  d e t e r mi n a d o  e l e me n t o  n o s  g r u p os  
e x i s t e n t e s .   

 
 
S e g u n d o  K a s s a i ,  K a s s a i  e  S a n t o s  ( 2 0 0 0 ,  p .  5 ) ,  a  a n á l i s e  

d i s c r i mi n a n t e ,  t a mbé m  c h a ma d a  d e  a n á l i s e  d o  f a t o r  
d i s c r i mi n a n t e ,  é  u ma  t é c n i c a  e s t a t í s t i c a  d e s e n v o l v i d a  a  p a r t i r  d o s  
c á l c u l o s  d e  r e g r e s s ã o  l i n e a r ,  e  a o  c o n t r á r i o  d e s t a ,  p e r mi t e  
r e s o l v e r  p r o b l e ma s  q u e  c o n t e n h a m  n ã o  a p e n a s  v a r i á v e i s  
n u mé r i c a s ,  ma s  t a m b é m v a r i á ve i s  de  na tu r eza  qua l i t a t i va .  

 
 
Pa r a  S i l va  (2003 ,  p .  282 )  uma  da s  van t agens  do  u so  da  

a n á l i s e  d i s c r i mi n a n t e  é  a  a t r i b u i ç ã o  d e  p e s o s  a os  í n d i c e s  
d e t e r mi n a d o s  p o r  c á l c u l o s  e  p r o c e s s o s  e s t a t í s t i c o s ,  o  q u e  e x c l u i  
a  s u b j e t i v i d a d e  ou  me s mo  o  e s t a do  d e  e s p í r i t o  d o  a n a l i s t a  n o  
m o me n t o  d a  a n á l i s e .  

 
 
A  a n á l i s e  d i s c r i mi n a n t e  p o s s i b i l i t a  i d e n t i f i c a r  q u a i s  

i n d i c a d ore s  e c o n ômi c o - f i n a n c e i r o s  c a r a c t e r i z a m d i f e r e n ç a s  e n t r e  
o s  g r u p o s  d e  e mp r e s a s  q u e  a p r e s e n t a m  u ma  s i t u a ç ã o  e c o n ô mi c o -
f i n a n c e i r a  b o a ,  d a q u e l a s  e mp r e s a s  que  não  ap re sen t am e s t e s  
í n d i c e s .  U ma  o u t r a  v a n t a g e m d a  a n á l i s e  d i s c r i mi n a n t e  é  q u e  e l a  
p e r mi t e  f o r mu l a r  u ma  r e g r a  d e  c l a s s i f i c a ç ã o  d e  u m  i n d i v í d u o  
b a s e a d a  n a s  v a r i á v e i s  d i s c r i mi n a n t e s ,  i s t o  é ,  u ma  v e z  o b t i d o s  o s  
i n d i c a d ore s  e c o nô mi c o - f i n a n c e i r o s  d e  u ma  e m p r e s a ,  s e r á  
p o s s í v e l  i d e n t i f i c a r  s e  e s t a  e mp r e s a  é  u ma  e m p r e s a  sa u d á v e l  do  
p o n t o  d e  v i s t a  e c o n ô mi c o - f i n a n c e i r o  o u  n ã o .  

 
 

Os  p r i nc ipa i s  e s t udos  de sen vo lv idos  no  Bra s i l ,  ob j e t i vando  
d e t e c t a r  o u  p r e v e r  s i t u a ç õ e s  d e  i n s o l v ê n c i a  de  e mp r e s a s  s ã o  o s  
m o d e l o s  d e s e n v o l v i d o s  p o r :  
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•  A l t ma n  
•  E l i z a b e t sk y  
•  K a n i t z  
•  M a t i a s  
•  P e r e i r a  

 
 

 
2 . 7 . 3 . 1   M o d e l o  d e  A l t m a n 
 

S e g u n d o  a r t i g o  p ub l i c a d o  na  R e v i s t a  d e  A d mi n i s t r a ç ã o  d e  
E mp r e s a s  ( R A E ) ,  e d i ç ã o  d e  j an e i r o / ma r ç o  d e  1 . 9 7 9 ,   A l t ma n  e m  
c o n j u n t o  c o m d o i s  p r o f e s s o r e s  d a  P o n t i f í c i a  U n i v e r s i d a d e  
C a t ó l i c a  d o  R i o  d e  J a n e i r o ,  d e s e n v o l v e r a m  e s t u d o s  e m q u e  
a b o r d a r a m a s  e s t a t í s t i c a s  b a s e a da s  n o  n í v e l  d e  e n d i v i d a me n t o  
s o b r e  o  p a t r i mô n i o  l í q u i d o  d e  u ma  a mo s t r a  d e  e mp r e s a s  
b r a s i l e i r a s ,  o b s e r v a n d o  q u e  a  mé d i a  d e s s e s  í n d i c e s  d e  
e n d i v i d a me n t o  c r e s c e u  d e  8 5 %  p a r a  1 1 0 , 5 % ,  n o  p e r í o d o  d e  1 9 7 0  
a  1 9 7 5 .  O b s e r v a r a m,  a i n d a ,  q u e  a s  d e s p e s a s  f i n a n c e i r a s  t i v e r a m  
c r e s c i me n t o  p e r c e n t u a l  s u p e r i o r  a o   L u c r o  L í q u i d o  a n t e s  d o  
I mp o s t o  d e  R e n d a .  O s  a u t o r e s  c o n c l u í r a m,  a t r a v é s  d e s t a s  
o b s e r v a ç õ e s ,  q u e  a s  e mp r e s a s  a n a l i s a d a s ,  n o  g e r a l ,  e s t a v a m s e  
e n d i v i d a nd o  e m e s c a l a  c r e sc e n t e  e  que  s e u s  r e s u l t a d o s  e s t a v a m 
s e n d o  c o r r o í d o s  p e l a s  d e s p e s a s  f i n a n c e i r a s .  

 
 
 O s  a u t o r e s  me n c i o n a d o s  t a mbé m a na l i s a r a m,  o s  r e g i s t r o s  

d e  f a l ê n c i a s  e  c o n c o r d a t a s  e m S ã o  P a u l o  e  R i o  d e  J a n e i r o  e  
o b s e r v a r a m  q u e  h o u v e  q u e d a  d e s t e  í n d i c e  n o  p e r í o d o  d e  1 9 7 3  a  
1976 .  

 
O  e s t u d o  d e s e n v o l v i d o  e n g l o b o u  5 8  e mp r e s a s  n o  t o t a l ,  

s e n d o  2 3  e mp r e s a s  q u e  a p r e s e n t a v a m p r o b l e ma s  f i n a n c e i r o s  
( p e d i d o s  d e  f a l ê n c i a  o u  c o n c o r d a t a ,  s o l u ç õ e s  e x t r a j u d i c i a i s  c o m  
i n t e r v e n ç ã o  d o  c r e d o r  n a  r eo r g a n i z a ç ã o  d a  e m p r e s a  o u  
e n c e r r a m e n t o  d a s  a t i v i d a de s  s e m re c o r r e r  ao s  me i o s  l e g a i s ) ,  
d e n o mi n a da s  d e  P S ,  e  3 5  e mp r e s a s  q u e  n ã o  a p r e s e n t a v a m  
p r o b l e ma s  f i n a n c e i r o s ,  d e n o mi n a d a s  d e  N P .  

 
O s  a u t o r e s  t r a b a l h a r a m c o m b a l a n ç o s  d e  t r ê s  e x e r c í c i o s ,  

u t i l i z a n do  p a r a  a s  e mp r e s a s  P S ,  ba l anços  dos  anos  an t e r i o r e s  ao  
e x e r c í c i o  e m q u e  o c o r r e u  a  f a l ên c i a  o u  c o n c o r d a t a  e  p a r a  a s  
e mp r e s a s  N P  b a l a n ç o s  d o s  a n o s  c o r r e s p o n d e n t e s .  

 
 
S i l v a  ( 2 0 0 3 ,  p .  2 8 8 )  r e s s a l t a  q u e  o s  a u t o r e s  s e l e c i o n a r a m,  

i n i c i a l me n t e ,  p a r a  a s  e mp r e sa s  N P ,  2 0 0  e m p r e s a s  p r i v a d a s ,  
e s t a t a i s  e  s u b s i d i á r i a s  d e  m u l t i n a c i o n a i s ,  c ob r i n d o  30  s e t o r e s  
p a r a  t i r a r  u ma  o u  d u a s  e mp r e s a s  d e  c a d a  s e t o r  d a  a mo s t r a  P S ,  o  
q u e  r e d uz i u  a  a m o s t r a  N P  a  3 5  e m p r e s a s .  O  a u t o r ,  e n f a t i z a ,  



 

 

61                                                                                                                                                     
 

 
                                                                                                                                                  

 
 

t a mbé m,  q u e  A l t ma n  j á  h a v i a ,  e m 1 9 6 8 ,  r e a l i z a d o  e s t u d o  
s e me l h a n t e  n o s  Es t a d o s  Un i d o s ,  e  p a r a  a  r e a l i z a ç ã o  d o  e s t u do  
b r a s i l e i r o  f o r a m  f e i t a s  a l g u ma s  a d a p t a ç õ e s ,  e m f a c e  d a  
n e c e s s i d a d e  d e  a d a p t a ç ã o  d o  m o d e l o  a me r i c a n o  c o m o s  
d e mo n s t r a t i v o s  f i n a n c e i r o s  d a s  e mp r e s a s  b r a s i l e i r a s .  

 
O  mo d e l o  A l t ma n  fo i  c o n s t r u í d o  c o m a  u t i l i z a çã o  d a  

t é c n i c a  e s t a t í s t i c a  d e  a n á l i s e  d i sc r i mi n a n t e  m ú l t i p l a ,  q u e  a n a l i s a  
u m c o n j u n t o  d e  v a r i á v e i s  p a r a  ma x i mi z a r  a  v a r i â n c i a  e n t r e  
g r u p o s .  O s  mo d e l o s  o u  f u n ç õ e s  o b t i d a s  f o r a m:  

 
         

 
Z 1  =  - 1 , 4  +  4 , 0 3 X 2  +  2 , 2 5 X 3  +  0 , 1 4 X 4  +  0 , 4 2 X 5     o u  
 
 
Z 2  =  - 1 , 8 4  –  0 , 5 1 X 1  +  6 , 3 2 X 3  +  0 , 7 1 X 4  +  0 , 5 2 X 5   o n d e :  

 
 
Z  =  E s c o r e  

 
X 1  =  A t i v o  C i r c u l a n t e  –  P a s s i v o  C i r c u l a n t e  /  A t i v o  T o t a l  

 
X 2  =  R e s e r v a s  +  L u c r o s  A c u m u l a d o s   /   A t i v o  T o t a l  

 
X 3  =  L u c r o  a n t e s  d o s  J u r o s  e  I m p o s t o  d e  R e n d a   /   A t i v o  T o t a l  

 
X 4  =  P a t r i m ô n i o  L í q u i d o   /   A t i v o  T o t a l  

 
X 5  =  V e n d a s   /   A t i v o  T o t a l  

 
         Q u a d r o  4 :    M o d e l o  d e  A l t m a n  
          F o n t e :  S i l v a  ( 2 0 0 3 ,  p .  2 8 8 )  

 
 

S e g u n d o  A l t ma n  e t  a l .  ( 1 97 9  a p u d  S I L V A ,  2 0 0 3 ,  p .  2 9 8 ) ,  
ambos  o s  mode lo s ,  Z1  e  Z2 ,  ap r e s e n t a r a m r e s u l t a d o s  a n á l o g o s ,  e  
t ê m o  p o n t o  c r í t i c o  e m z e r o .  Q u a n t o  a o  mo d e l o  Z 1 ,  a  v a r i á v e l  
X 1 ,  não  con t r i bu í a  pa r a  o  pode r  exp l i c a t i vo  do  me smo ,  a l ém de  
a p r e s e n t a r  s i n a l  c on t r á r i o  à  l ó g i c a  e  à  i n t u i ç ã o .  

 
O  mode lo  Z 2 ,  não  i nc lu i  a  va r i áve l  X 2 ,  e m r a z ã o  d a  

d i f i c u l d ade  d e  q u an t i f i c a r  o s  l u c ro s  r e t i dos  com base  apenas  nos  
b a l a n ç o s  r e c e n t e s ,  a l é m d a  s e me l h a n ç a  e n t r e  a  v a r i á ve l  X 2  e  a  
v a r i á ve l  X 4 .  

 
O s  a u t o r e s  d e s c o b r i r a m q u e  a  f a i x a  c r í t i c a  e s t á  e n t r e  – 0 , 3 4  

e  0 , 2 0 .  A c i ma  d e  0 , 2 0  e s t ã o  a s  e m p r e s a s  q u e  n ã o  a p r e s e n t a m  
p rob l emas  f i nance i ro s ,  ou  s e j a :  a s  NP ;  enquan to  que  aba ixo  de  –
0 , 3 4  e s t ã o  a s  e mp r e s a s  c o m p r o b l e ma s  f i n a n c e i r o s ,  a s  PS .  

 
O s  r e s u l t a d o s  a p r e s e n t a d os  p e l o s  a u t o r e s  mos t r a m q u e  o  

m o d e l o  t e v e  u ma  p r e c i sã o  d e  8 8 %  na  c l a s s i f i c a ç ã o  d e  e mp r e s a s  
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q u a n d o  u t i l i z a d o  u m a n o  a n t e s  d a  c o n s t a t a ç ã o  d e  p r o b l e ma s  
f i n a n c e i r o s  e  7 8 %  q u a n d o  a p l i c a d o  c o m t r ê s  a n o s  d e  
a n t e c e dê n c i a .  

 
 
2 . 7 . 3 . 2  –  M o d e l o  d e  K a n i t z  
 

D e  a c o r d o  c o m S i l v a  ( 2 0 0 3 ,  p .  2 8 7 ) ,  K a n i t z  ( 1 9 7 8 )  f o i  
p i o n e i r o  n o  u s o  d a  t é c n i c a  e s t a t í s t i c a  d e  a n á l i s e  d i s c r i m i n a n t e  n o  
Bra s i l  e  cons t ru iu  o  chamando  t e r mô me t r o  d a  i ns o l v ê n c i a .  O  
q u a d r o  5  d e mo n s t r a  a s  v a r i á v e i s  e  a  fo r ma  d e  c á l c u l o  d o  f a t o r .  

 
 

 
F 1  =  0 , 0 5 X 1  +  1 , 6 5 X 2  +  3 , 5 5 X 3  –  1 , 0 6 X 4  –  0 , 3 3 X 5    o n d e :  
 
 
F 1  =  F a t o r  d e  I n s o l v ê n c i a  
 
X 1  =  L u c r o  L í q u i d o   /  P a t r i m ô n i o  L í q u i d o  
 
X 2  =  ( A t i v o  C i r c u l a n t e  +  R e a l i z á v e l  a  L o n g o  P r a z o )   /  E x i g í v e l  T o t a l  
 
X 3  =  ( A t i v o  C i r c u l a n t e  –  E s t o q u e s )   /   P a s s i v o  C i r c u l a n t e  
 
X 4  =  A t i v o  C i r c u l a n t e   /   P a s s i v o  C i r c u l a n t e  
 
X 5  =  ( P a s s i v o  C i r c u l a n t e  +  E x i g í v e l  a  L o n g o  P r a z o )   /  P a t r i m ô n i o  L í q u i d o  
 

 Q u a d r o  5 :    M o d e l o  d e  K a n i t z  
 F o n t e :  S i l v a  ( 2 0 0 3 ,  p .  2 8 7 )  
 
 
 

O  r e su l t ado  da  soma  des t e s  c inco  f a to r e s  é  o  f a to r  de  
i n so lvênc i a ,  o  qua l  f o i  denominado  p o r  K a n i t z  d e  t e r mô me t r o  d a  
i n s o l v ê nc i a .  

 
C o mpa r a n d o - s e  o  e s t u d o  r e a l i z ado  po r  Kan i t z  ( 1978 )  ao  

e s t u d o  r e a l i z a d o  p o r  A l t m a n ,  n o t a - s e  que  o  p r ime i ro  foca  a  
l i q u i d e z  e m s e u  e s t u d o ,  e n q u a n to  o  s e g u n d o  p r i o r i z a  o  a t i v o  
t o t a l .  

 
K a n i t z  ( 1 9 7 8 ,  p .  1 2 )  a o  d i v u l g a r  s eu  e s tudo  não  exp l i c a  

c o mo  c h e g o u  à  f ó r mu l a  d e  c á l c u l o  d e  s e u  m o d e l o ,  e n f a t i z a n d o  
a p e n a s  que  s e  t r a t a v a  d e  uma  f e r r a me n t a  e s t a t í s t i c a ,  e  q u e  p a r a  
c a l c u l a r  o  f a t o r  de  i n s o l vê n c i a  f o i  u s a d a  u m a  c o mbi n a ç ã o  d e  
í n d i c e s  p o n d e r a d o s  e s t a t í s t i c amen te ,  s endo  qu e  e s t a  p o n d e r a ç ã o  
e r a  r e l a t i v a me n t e  c o mpl e x a . M a i s  t a r d e ,  de s c o b r i u - s e  q u e  a  
t é c n i c a  e s t a t í s t i c a  u t i l i z a da  p o r  Ka n i t z  e m  s e u  mo d e l o  f o i  a   
a n á l i s e  d i s c r i mi n a n t e .  
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P a r a  o  mo d e l o  d e  K a n i t z ,  u ma  e mp r e s a  c l a s s i f i c a d a  e n t r e  0  
e  7  e s t á  n a  f a i x a  d e  s o l v ê n c i a ;  e n t r e  – 1  e  – 3  e s t á  n a  á r e a  d e  
p e n u mb r a  o u  s e j a :  i n d e f i n i d a ;  e  q u and o  e s t i ve r  e n t r e  – 4  e  – 7  e s t á  
n a  á r e a  d e  i n s o l vê n c i a .  P a r a  u ma  me l h o r  v i s u a l i z a ç ã o ,  o  a u t o r  
c r i o u  uma  e s c a l a  c h a ma d a  d e  T e r mô me t r o  d e  I ns o l v ê n c i a ,  
i n d i c a n d o  a s  t r ê s  s i t u a ç õe s  e m q u e  a s  e m p r e s a s  po d e m s e r  
s i t u a d a s :  ( q u a d r o  6 )  

 
          

 
7  a  0  

 
SOLVENTE 

 
 

- 1  a  - 3  
 

 
PENUMB RA 

 
- 4  a  - 7  

 

 
INSOLVENTE 

Q u a d r o  6  :  T e r m ô m e t r o  d e  I n s o l v ê n c i a  d e  K a n i t z  
F o n t e :  K a s s a i ,  K a s s a i  e  S a n t o s  ( 2 0 0 0 )  

 
 
S e g u n d o  S i l v a  ( 2 0 0 3 ,  p .  2 8 7 ) ,  K a n i t z  r e s s a l t a  q u e  o s  

m o d e l o s  t ê m m e l h o r  d e s e mp e n h o  que  o s  í nd i ce s  i so l adamen te .  
 
 
E n t r e t a n t o ,  S i l v a  ( 2 0 0 3 ,  p .  2 9 0 )  a l e r t a  q u e :  
 

A  s i m p l e s  a p l i c a ç ã o  d o  t e r m ô m e t r o  d e  i n s o l v ê n c i a  s e m  
c o n s i d e r a ç ã o  d e  o u t r o s  f a t o r e s ,  p o d e  l e v a r  a  u m a  c o n c l u s ã o  
a p r e s s a d a  e  e q u i v o c a d a .  V á r i a s  o u t r a s  c i r c u n s t â n c i a s  p r e c i s a m  
s e r  c o n s i d e r a d a s ,  c o m o  o  s e t o r  d e  a t i v i d a d e ,  r e g i ã o  g e o g r á f i c a ,  
a m b i e n t e  e x t e r n o ,  p e r s p e c t i v a  e c o n ô m i c a  g e r a l ,  e t c .  

 
 
 
 

 
2 . 7 . 3 . 3   M o d e l o  d e  E l i za b e t s k y  
 

 
E m 1 9 7 6 ,  E l i z a b e t s k y  d e s e n v o l v e u  “ U m M o d e l o  ma t e m á t i c o  

pa r a  dec i s ão  de  Créd i t o  no  Banco  C o me r c i a l ” ,  p a r a  o  c u r s o  d e  
e n g e n h a r i a  d e  p r o d u ç ã o  d a  E s c o l a  P o l i t é c n i c a  d a  U n i v e r s i d a d e  d e  
S ã o  P a u l o .  N e s t e  t r a b a l h o ,  o  a u t o r  u t i l i z o u  a  t é c n i c a  e s t a t í s t i c a  
d e  a n á l i s e  d i s c r i m i n a n t e  p a r a  u m g r u p o  d e  3 7 3  e mp r e s a s ,  s e n d o  
9 9  e mp r e s a s  q u e  a p r e s e n t a v a m  p r o b l e ma s  f i n a n c e i r o s  e  2 7 4  q u e  
n ã o  a p r e s e n t a va m  e s t e s  p r o b l e ma s .  E s t a s  e mp r e s a s  f o r a m  
e s c o l h i d a s  n o  r a mo  d e  c o nfe c ç õ e s  ( a r t i g o s  pa r a  v e s t uá r i o ) ,  q ue  
f o i  o  s e t o r  c o m ma i o r e s  p r o b l e ma s  d e  l i q u i d e z  n a  é p o c a  d a  
pe squ i s a .  
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O  t r a b a l h o  i n i c i o u - s e  c o m u m g r u p o  d e  6 0  í n d i c e s .  Ap ó s  
u m p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  d e  c o r r e l a ç ã o  e n t r e  g r u p o s  d e  í n d i c e s  
c o m o  o b j e t i v o  d e  r e d u z i r  a  q u a n t i d a d e  d e  v a r i á v e i s ,  o  a u t o r  
o b t e v e  t r ê s  mo d e l o s  d i f e r e n t e s  c o m  r e s u l t a do s  e s p e c í f i c o s  p a r a  
c a d a  u m d e l e s ,  s e n d o  q u e  c a d a  u m d e s t e s  t r ê s  mo d e l o s  u t i l i z o u  
q u a n t i d a d e s  d i f e r e n t e s  d e  v a r i á ve i s ;  5 ,  1 0  e  1 5 ,  r e s p e c t i v a me n t e .  

 
 

O  mode lo  con t endo  5  va r i áve i s ,  a p r e s e n t a  a s  f u n ç õ e s  
d i s c r i mi n a n t e s  d e m o n s t r a d a s  n o  q u a d r o  7   :  

 
 

  
 
Z 1  =  1 , 9 3 2  X 1  –  0 , 2 0 6 X 2  +  1 , 0 2 4 X 3  +  1 , 3 3 5 X 4  –  1 , 1 2 9 X 5    o n d e :  
 
 
Z  =  T o t a l  d e  p o n t o s  o b t i d o s  
 
X 1  =  L u c r o  L í q u i d o   /   V e n d a s  
 
X 2  =  D i s p o n í v e l   /   I m o b i l i z a d o  T o t a l  
 
X 3  =  C o n t a s  a  R e c e b e r   /   A t i v o  T o t a l  
 
X 4  =  E s t o q u e s   /   A t i v o  T o t a l  
 
X 5  =  P a s s i v o  C i r c u l a n t e   /   A t i v o  T o t a l  
 

 Q u a d r o  7 :    M o d e l o  E l i z a b e t s k y  
 F o n t e :  A d a p t a d o  d e  S i l v a  ( 2 0 0 3 ,  p .  2 8 9 )  
 
 
 

O  í n d i c e  q u e  s e p a r a  a s  e mp r e s a s  s o l v e n t e s  das  i n s o l v e n t e s  
é  0 , 5 .  N e s s e  mo d e l o  q u a n d o  o  í n d i c e  ob t i do  s i t ua r - s e  a c ima  de s s e  
v a l o r ,  a  e mp r e s a  s e r á  c l a s s i f i c a d a  c o mo  s o l v e n t e  e ,  s i t u a n d o- s e  
a b a i x o  s e r á  c o n s i de r a d a  i n so l v e n t e .  

 
D e  a c o r d o  c o m S i l v a  ( 2 0 0 3 ,  p .  2 8 9 ) :  

 
E m  s e u  e s t u d o ,  o  a u t o r  c h a m a  a t e n ç ã o  p a r a  v a r i á v e i s  
i n a d e q u a d a s ,  a s  q u a i s  p o d e m  c a u s a r  d i s t o r ç õ e s  n a s  a v a l i a ç õ e s :  
s e  u m a s  p o u c a s  e m p r e s a s  d e  d e t e r m i n a d o  g r u p o  t ê m  u m  í n d i c e  
c o m  v a l o r  b a s t a n t e  d i f e r e n c i a d o  e m  r e l a ç ã o  à s  o u t r a s ,  e s t e  p a s s a  
p o r  s i  s ó  a  s e r  u m  f a t o r  d i s c r i m i n a n t e  e  a  v a r i á v e l  é  i n c l u í d a  n a  
e q u a ç ã o .  D e s t a  f o r m a ,  a  e q u a ç ã o  p r o c u r a  a j u s t a r  o s  c o e f i c i e n t e s  
d a s  d e m a i s  v a r i á v e i s  d e  m o d o  a  c o m p e n s a r  e s t a  i n c l u s ã o  p a r a  a s  
d e m a i s  e m p r e s a s  d a  a m o s t r a .  
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2 . 7 . 3 . 4   M o d e l o  M a t i a s  
 

 E m 1 9 9 8 ,  M a t i a s  d e s e n v o l v e u  e s t e  mode lo  pa r a  ap r e sen t a r  à  
F a c u l d a de  d e  E c ono mi a  e  A d mi n i s t r a ç ã o  ( FE A )  d a  U n i v e r s i d a d e  
d e  S ã o  P a u l o .  A p l i c o u  a  t é c n i c a  e s t a t í s t i c a  d e  a n á l i s e  
d i s c r i mi n a n t e  a  1 0 0  e mp r e s a s  d e  d ive r so s  r amos  de  a t i v idade ,  
s e n d o  5 0  e mp r e s a s  s o l v e n t e s  e  5 0  e mp r e s a s  i n s o l v e n t e s .  

 
 

P a r a  M a t i a s  ( 1 9 9 8 ,  p . 8 2 ) :  
 

E m p r e s a s  s o l v e n t e s  s ã o  a q u e l a s  q u e  d e s f r u t a m  d e  c r é d i t o  a m p l o  
p e l o  s i s t e m a  b a n c á r i o ,  s e m  r e s t r i ç õ e s  o u  o b j e ç õ e s  a  
f i n a n c i a m e n t o s  o u  e m p r é s t i m o s ,  e n q u a n t o  q u e  e m p r e s a s  
i n s o l v e n t e s  s ã o  a q u e l a s  q u e  t i v e r a m  p r o c e s s o  d e  c o n c o r d a t a  
r e q u e r i d a  e / o u  d i f e r i d a ,  e / o u  f a l ê n c i a  d e c r e t a d a .  

 
 

 
Segundo ,  a i nda ,  Ma t i a s  ( 1998 ,  p .  82 ) ,  o  í nd i ce  de  

end iv idame n to ,  soz inho ,  a l oca  c o r r e t a me n t e  a s  e mp r e s a s  
s o l v e n t e s  e   i n s o l v e n t e s ,  p a r a  9 3  d a s  1 0 0  e mp r e s a s  a n a l i s a d a s .  

 
 
A  f u n ç ã o  d i s c r i mi n a n t e  f i n a l  d o  mo d e l o  M a t i a s ,  e s t á  

r ep r e sen t ada  no  quad ro  8 .  
 

  
 
Z  =  2 3 , 7 9 2 X 1  –  8 , 2 6 0 X 2  8 , 8 6 8 X 3  –  0 , 7 6 4 X 4  –  0 , 5 3 5 X 5  +  9 , 9 1 2 X 6    o n d e :  
 
 
Z  =  T o t a l  d e  p o n t o s  o b t i d o s  
 
X 1  =  P a t r i m ô n i o  L í q u i d o   /   A t i v o  T o t a l  
 
X 2  =  E m p r é s t i m o s  B a n c á r i o s   /   A t i v o  C i r c u l a n t e  
 
X 3  =  F o r n e c e d o r e s   /   A t i v o  T o t a l  
 
X 4  =  A t i v o  C i r c u l a n t e   /   P a s s i v o  C i r c u l a n t e  
 
X 5  =  L u c r o  O p e r a c i o n a l   /   L u c r o  B r u t o  
 
X 6  =  D i s p o n í v e l   /   A t i v o  T o t a l  
 

Q u a d r o  8 :    M o d e l o  M a t i a s  
F o n t e  :  A d a p t a d o  S i l v a  ( 2 0 0 3 ,  p .  2 9 1 )  

 
 
 
O s  v a l o r e s  mé d i o s  e n c o n t r a d o s  d a  f u n ç ã o  d i s c r i mi n a n t e  

f o r a m:  11 ,176  pa r a  a s  empre sa s  so lven t e s  e  0 , 321  pa r a  a s  
e mp r e s a s  i n s o l v e n t e s .  D a s  5 0  e mp r e s a s  so l v e n t e s ,  4 4  f o r a m  
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c l a s s i f i c a d a s  c o r r e t a me n t e ,  u ma  i n c o r r e t a me n t e  e  5  f i c a r a m n a  
r e g i ã o  d e  d ú v i d a .  D a s  5 0  e mp r e s a s  i n s o l v e n t e s ,  4 5  f o r a m  
c l a s s i f i c a d a s  c o r r e t a me n t e ,  d u a s  i n c o r r e t a me n t e  e  t r ê s  f i c a r a m n a  
r e g i ã o  d e  d ú v i d a .  

 
 
2 . 7 . 3 . 5   M o d e l o  Pe r e i r a  

 
A o  d e s e n v o l v e r  a  d i s s e r t a ç ã o  d e  me s t r a d o  e m a d mi n i s t r a ç ã o  

f i n a n c e i r a  p e l a  F u n d a ç ã o  G e t ú l i o  V a r g a s ,  e m 1 9 8 2 ,  o  a u t o r  
u t i l i z o u  a  t é c n i c a  e s t a t í s t i c a  de  aná l i s e  d i s c r i mi n a n t e ,  i n o v a n d o  
n a  me t o d o l o g i a  f i n a n c e i r a ,  a o  i n t roduz i r  novos  í nd i ce s  
f i n a n c e i r o s  e  d e s e n v o l v e r  u m  mo d e l o  e m que  c a da  um dos  í nd i ce s  
r e c e b e  um p e s o  q u e  é  c a l c u l a d o  e m  d e c o r r ê nc i a  d e  u m a  o r d e m d e  
g r a n d e z a  e  d e  s u a  i m p o r t â n c i a  r e l a t i va  n o  c o n j u n t o .  

 
 
D e  a c o r d o  c o m S i l v a  ( 2 0 0 3 ,  p .  2 9 3 ) :  

 
O  o b j e t i v o  b á s i c o  d o s  m o d e l o s  é  m o s t r a r  a o s  a n a l i s t a s  e  a o s  
g e s t o r e s  d e  c r é d i t o  u m a  f e r r a m e n t a  a v a n ç a d a  q u e  l h e s  
p o s s i b i l i t e  o b t e r  u m a  c l a s s i f i c a ç ã o  q u a n t o  à  s a ú d e  f i n a n c e i r a  
d a s  e m p r e s a s .  A  s u a  a p l i c a b i l i d a d e ,  v i s a d a  i n i c i a l m e n t e ,  s ã o  a s  
o p e r a ç õ e s  d e  c u r t o  p r a z o ,  p a r a  e m p r e s a s  m é d i a s  e  g r a n d e s .  

 
 

O  mo d e l o  u t i l i z a  d a d o s  e x t r a í dos  d o s  b a l a n ç o s  d a s  
e mp r e s a s  e  f o i  t e s t a d o  l e v a n d o  e m c o n s i d e r a ç ã o  c a r a c t e r í s t i c a s  
s e t o r i a i s ,  t e mp o r a i s ,  r e g io n a i s  e  a s p e c t os  r e l a c i ona d o s  a o s  
p róp r io s  í nd i ce s .  Des sa  fo rma  fo r a m d i s p o n i b i l i z a d o s  mo d e l o s  
d i s t i n t o s  p a r a  emp r e s a s  c o me r c i a i s  e  e mp r e s a s  i n dus t r i a i s ,  e ,  
t a mbé m o  mo d e l o  Z 1  p a r a  i n d ica r  a  pos s ib i l i dade  de  oco r r e r  a  
i n s o l v ê n c i a  n o  e x e r c í c i o  s e g u i n t e ,  e  o  mo d e l o  Z 2 ,  p a r a  a v a l i a r  a  
p robab i l i dade  de  oco r r e r  a  i n so lvênc i a  nos  do i s  p róx imos  
e x e r c í c i os .  

 
 
 
O s  mo d e l o s  Z 1  p a r a  e mp r e s a s  i n d u s t r i a i s  e  e mp r e s a s  

c o me r c i a i s ,  o s  q u a i s  p e r m i t e m p reve r  a  pos s ib i l i dade  de s t a s  
e mp r e s a s  t o r n a r e m- s e  i n s o l v e n t e s  o u  n ã o  n o  p r ó x i m o  e x e r c í c i o  
( a n o ) ,  e s t ã o  d e mon s t r a d o s  n o s  q u a d r o s  0 9  e  1 0 .  
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Z 1 = 0 , 7 2 2  –  5 , 1 2 4 X 1  +  1 1 , 0 1 6 X 2  –  0 , 3 4 2 X 3  –  0 , 0 4 8 X 4  +  8 , 6 0 5 X 5  –  0 , 0 0 4 X 6  
 
O n d e  :  
 
Z  =  T o t a l  d e  p o n t o s  o b t i d o s  
 
X 1  =  D u p l i c a t a s  D e s c o n t a d a s   /   D u p l i c a t a s  a  R e c e b e r  
 
X 2  =  E s t o q u e s   /  ( V e n d a s  –  L u c r o  B r u t o )  
 
X 3  =  F o r n e c e d o r e s   /  V e n d a s  
 
X 4  =  E s t o q u e  M é d i o   /  ( V e n d a s  –  L u c r o  B r u t o )  
 
X 5  =  ( L u c r o  O p e r a c i o n a l  +  D e s p e s a s  F i n a n c e i r a s )  /  ( A t . T o t a l  –  I n v . M é d i o )  
 

X 6  =  E x i g í v e l  T o t a l  /   ( L u c r o  L í q u i d o  +  1 0 %  I m o b i l i z a d o  M é d i o  +  
S a l d o  D e v e d o r  d a  C o r r e ç ã o  M o n e t á r i a )  

 
Q u a d r o  9 : M o d e l o  P e r e i r a  p a r a  e m p r e s a s  i n d u s t r i a i s  p a r a  o  p r ó x i m o  

e x e r c í c i o  
F o n t e :  A d a p t a d o  d e  S i l v a  ( 2 0 0 3 ,  p .  2 9 6 )  

 
 

 
Z 1 = - 1 , 3 2 7  +  7 , 5 6 1 X 1  +  8 , 2 0 1 X 2  –  8 , 5 4 6 X 3  +  4 , 2 1 8 X 4  +  1 , 9 8 2 X 5  +  0 , 0 9 1 X 6  
 
O n d e  :  
 
Z 1  =  T o t a l  d e  p o n t o s  o b t i d o s  
 
X 1  =  ( R e s e r v a s  +  L u c r o s  S u s p e n s o s )   /   A t i v o  T o t a l  
 
X 2  =  D i s p o n í v e l   /   A t i v o  T o t a l  
 
X 3  =  ( A t . C i r c u l a n t e - D i s p o n í v e l - P a s s i v o  C i r c . + E m p r é s t i m o s )   /  V e n d a s  
 
X 4  =  ( L u c r o  O p e r a c i o n a l  +  D e s p e s a s  F i n a n c e i r a s )  /  ( A t i v o  T o t a l  M é d i o  –
I n v e s t i m e n t o  M é d i o )  
 
X 5  =  L u c r o  O p e r a c i o n a l   /  L u c r o  B r u t o  
 
X 6  =  ( P a t r i m ô n i o  L í q u i d o  /  C a p i t a l  d e  T e r c e i r o s )  /  ( ( M a r g e m  B r u t a  /  
( P M E + P M V + P M P ) )  
 
A t i v o  T o t a l  M é d i o  = ( A t i v o  t o t a l  n o  a n o  +  A t i v o  t o t a l  n o  a n o  a n t e r i o r )  /  2  

 
I n v e s t i m e n t o  M é d i o  = ( S a l d o  d e  i n v e s t i m e n t o s  n o  a n o  +  S a l d o  d e  
i n v e s t i m e n t o  n o  a n o  a n t e r i o r )   /  2  
 
Q u a n d o  a  s o m a  d o s  t r ê s  i t e n s  d o  c i c l o  f i n a n c e i r o ,  i s t o  é ,  d o s  p r a z o s  
m é d i o s  d e  e s t o q u e s  ( P M E ) ,  p r a z o  m é d i o  d e  v e n d a s  ( P M V )  e  p r a z o  m é d i o  
d e  p a g a m e n t o  ( P M P ) ,  d e r  r e s u l t a d o  n e g a t i v o ,  c o n s i d e r a r  o  m ó d u l o  d e  t o d o  
o  d e n o m i n a d o r  d e  X 6 .  
 
Q u a d r o  1 0 : M o d e l o  P e r e i r a  p a r a  e m p r e s a s  c o m e r c i a i s  p a r a  o  p r ó x i m o  

e x e r c í c i o  
F o n t e :  A d a p t a d o  d e  S i l v a  ( 2 0 0 3 ,  p .  3 0 0 ) .  
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N e s t e s  m o d e l o s ,  o  p o n t o  d e  s epa ração  en t r e  empre sa s  
s o l v e n t e s  e  e mp r e s a s  i n s o l v e n t e s  é  z e r o .  O u  s e j a :  s e  o  v a l o r  
o b t i d o  f o r  me n o r  q u e  z e r o ,  a  e mp r e s a  s e r á  c l a s s i f i c a da  c o m o  
in so lven t e ,  e  s e  o  va lo r  ob t i do  fo r  m a i o r  d o  que  z e r o ,  a  e mp r e s a  
s e r á  c l a s s i f i c a d a  c o mo  s o l v e n t e .  

 
 
N o s  q u a d r o s  1 1  e  1 2 ,  e s t ã o  d e mo n s t r a d o s  o s  m o d e l o s   Z 2  

p a r a  e mp r e s a s  i n dus t r i a i s  e  c o me r c i a i s .  E s t e s  m o d e l o s  o b j e t i v am 
p r e v e r  a  p r o b ab i l i da d e  d a  e m p r e s a  e n f r e n t a r  p r o b l ema s  
f i n a n c e i r o s  o u  n ã o  n o s  p r ó x i mo s  d o i s  a n o s .  

 
 

 
 
 

 
Z 2  =  5 , 2 3 5  –  9 , 4 3 7 X 1  –  0 , 0 1 0 X 2  +  5 , 3 2 7 X 3  –  3 , 9 3 8 X 4  +  9 , 6 1 3 X 5  
 
 
O n d e  :  
 
Z 2  =  T o t a l  d e  p o n t o s  o b t i d o s  
 
X 1  =  ( P a s s i v o  C i r c u l a n t e  +  E x i g í v e l  a  L o n g o  P r a z o )  /  A t i v o  T o t a l  
 
X 2  =  V a r i a ç ã o  d o  I m o b i l i z a d o  /  ( L u c r o  l í q u i d o  +  1 0 %  d o  I m o b i l i z a d o  
M é d i o  – S a l d o  d a  C o r r e ç ã o  M o n e t á r i a  +  V a r i a ç ã o  d o  E x i g í v e l  L o n g o  
P r a z o )  
 
X 3  =  F o r n e c e d o r e s   /  A t i v o  T o t a l  
 
X 4  =  E s t o q u e s   /  A t i v o  T o t a l  
 
X 5  =  A t i v o  C i r c u l a n t e   /   P a s s i v o  C i r c u l a n t e  
 
X 6  =  ( L u c r o  O p e r a c i o n a l  + D e s p e s a s  F i n a n c e i r a s )   /  ( A t i v o  t o t a l  m é d i o  –
I n v e s t i m e n t o  m é d i o )  

 
A t i v o  T o t a l  M é d i o  =  ( A t i v o  t o t a l  d o  a n o  +  A t i v o  t o t a l  d o  a n o  a n t e r i o r )  /  2  
 
I n v e s t i m e n t o  M é d i o  =  ( S a l d o  d e  i n v e s t i m e n t o s  n o  a n o  +  s a l d o  d e  
i n v e s t i m e n t o s  n o  a n o  a n t e r i o r )   /   2  
 
Q u a n d o  o  d e n o m i n a d o r  d e  X 2  f o r  n e g a t i v o ,  c o n s i d e r e  o  m ó d u l o  c o m o  
d e n o m i n a d o r  e  a c r e s c e n t e  t a m b é m  o  s e u  m ó d u l o  a o  n u m e r a d o r .  
 
Q u a d r o  1 1 :    M o d e l o  P e r e i r a  p a r a  e m p r e s a s  i n d u s t r i a i s  n o s  p r ó x i m o s  2  

e x e r c í c i o s  
          F o n t e :  A d a p t a d o  d e  S i l v a  ( 2 0 0 3 ,  p .  2 9 7 )  
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Z 2  = 2 , 3 6 8  –  1 , 9 9 4 X 1  +  0 , 1 3 8 X 2  –  0 , 1 8 7 X 3  –  0 , 0 2 5 X 4  –  0 , 1 8 4 X 5  +  8 , 0 5 8 X 6  
 
 
O n d e  :  
 
Z 2  =  T o t a l  d e  p o n t o s  o b t i d o s  
 
X 1  =   ( R e s e r v a s  +  L u c r o s  S u s p e n s o s )   /   A t i v o  T o t a l   
 
X 2  =  V a r i a ç ã o  d o  I m o b i l i z a d o  /  ( L L  +  1 0 %  I m o b i l i z a d o  m é d i o  –  S a l d o  d a  
C o r r e ç ã o  M o n e t á r i a  +  V a r i a ç ã o  d o  E x i g í v e l  a  L o n g o  P r a z o )  
 
X 3  =  D i s p o n í v e l   /   A t i v o  P e r m a n e n t e  
 
X 4  =  ( D u p l i c a t a s  a  R e c e b e r  *   3 6 0 )   /   V e n d a s  
 
X 5  =  ( A t i v o  t o t a l  m é d i o  –  S a l á r i o s  –  T r i b u t o s  – C o r r e ç õ e s  m é d i a s )  /  
P a t r i m ô n i o  l í q u i d o  m é d i o  
 
X 6  =  L u c r o  O p e r a c i o n a l   /   L u c r o  B r u t o  
 
L L  =  L u c r o  l í q u i d o  
C M  =  C o r r e ç ã o  m o n e t á r i a  
E L P =  E x i g í v e l  a  l o n g o  p r a z o  
 
Q u a n d o  o  d e n o m i n a d o r  d e  X 2  f o r  m e n o r  q u e  z e r o ,  c o n s i d e r e  o  s e u  m ó d u l o  
c o m o  d e n o m i n a d o r  e  a c r e s c e n t e  t a m b é m  s e u  m ó d u l o  a o  n u m e r a d o r .  
 
P a r a  X 5 ,  q u a n d o  o  P a t r i m ô n i o  l í q u i d o  m é d i o  f o r  n e g a t i v o ,  c o n s i d e r e  s e u  
m ó d u l o  n o  d e n o m i n a d o r  e  a c r e s c e n t e  s e u  m ó d u l o  a o  n u m e r a d o r .  
 
Q u a d r o  1 2 : M o d e l o  P e r e i r a  p a r a  e m p r e s a s  c o m e r c i a i s  n o s  p r ó x i m o s  2  

e x e r c í c i o s  
F o n t e :  A d a p t a d o  d e  S i l v a  ( 2 0 0 3 ,  p .  3 0 1 )  

 
 
 
 
 
C o mo  K a n i t z  ( 1 9 7 8 ) ,  P e r e i r a  ( 1993 ) ,  apud  S i l va  (2003 ,  p .  

3 0 5 ) ,  t a m b é m a p r e s e n t o u  o s  mod e l o s  c o m o  u ma  me d i d a  d e  
p r o b a b i l i d a d e ,  e l a b o r a n d o  u ma  e s c a l a  d e  c l a s s i f i c a ç ã o  d e  r i s c o  
d e  c r é d i t o  c o mo  d e c o r r ê n c i a  d o  v a l o r  o b t i d o  d a  f u n ç ã o  Z ,  a  q u a l  
e s t á  r ep roduz ida  na  t abe l a  2 .  
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T a b e l a  2 : E s c a l a  d e  C l a s s i f i c a ç ã o  d e  R i s c o  
 

Z  
 

 
C l a s s i f i c a ç ã o  

 
   P(S) 

 
- 1 , 4 0  

 

 
E= Risco Elevado 

 
   0,20 

 
0  

 

 
D= Risco de atenção (Dúvida) 

 
   0,50 

 
1 , 4 0  

 

 
C = Risco Médio 

 
   0,80 

 
2 , 9 5  

 

 
B= Risco Modesto 

 
   0,95 

 
5 , 0 0  

 

 
A= Risco Mínimo 

 
   0,99 

F o n t e :  A d a p t a d o  d e  S i l v a  ( 2 0 0 3 ,  p .  3 0 5 )  
 

S e n d o :  
Z  =  V a l o r  d a  f u n ç ã o  Z  ( Z 1  o u  Z 2 )  p a r a  e m p r e s a s  i n d u s t r i a i s  e  c o m e r c i a i s ,  
a  s e r  o b t i d o .  
P ( S )  =  P r o b a b i l i d a d e  d e  s o l v ê n c i a  d a  e m p r e s a  

 
 

O b s e r v a nd o - s e  a  e s c a l a  de  c l a s s i f i c a ç ã o  d e  r i s c o  e l a b or a d a  
p o r  P e r e i r a ,   S i l v a  ( 2 0 0 3 ,  p .  3 0 5 ) ,  a  c a d a  v a l o r  d e  Z  h á  u m a  
p r o b a b i l i d a d e  d a  e m p r e s a  s e r  s o l ven t e .  Po r t an to  não  s e  cons ide r a  
a p e n a s  u m p a d r ã o  d e  s e p a r a ç ã o  e m Z ,  i g u a l  a  z e r o .  
E s t a b e l e c e n d o - s e  a s  c i n c o  f a i x a s  d e  a v a l i a ç ã o ,  é  f o r n e c i d a  a o  
a n a l i s t a  e  a o  g e s t o r  d e  c r é d i t o  uma  me d ida  me lho r  de  ava l i a ção  
d e  r i s c o .  

 
 
S i l v a  ( 2 0 0 3 ,  p .  3 0 5 )  c o me n t a  a  e s c a l a  d e  c l a s s i f i c a ç ã o  d e  

r i s c o  a p r e s e n t a da :  
 

E s t a m o s  a p r e s e n t a n d o  a  e s c a l a  d e  a v a l i a ç ã o  p a d r o n i z a d a  p a r a  
e m p r e s a s  i n d u s t r i a i s  e  c o m e r c i a i s ,  c o m o  u m a  f o r m a  d e  
s i m p l i f i c a ç ã o  d e  s e u  u s o .  D a s  e m p r e s a s  c o m e r c i a i s  p a r a  a s  
e m p r e s a s  i n d u s t r i a i s ,  h á  p e q u e n a s  d i f e r e n ç a s  n o s  p o n t o s  d e  
s e p a r a ç ã o ,  p o r é m  t a i s  d i f e r e n ç a s  s ã o  i r r e l e v a n t e s .  P o r  e x e m p l o ,  
o  p o n t o  d e  s e p a r a ç ã o  e n t r e  o  r i s c o  m é d i o  e  o  r i s c o  d e  a t e n ç ã o  é  
2 , 9 4  p a r a  a s  e m p r e s a s  i n d u s t r i a i s  e  2 , 9 6  p a r a  a s  e m p r e s a s  
c o m e r c i a i s .  D a í ,  p a r a  s i m p l i f i c a ç ã o ,  p a d r o n i z a m o s  e m  2 , 9 5 ,  s e m  
p e r d a  d a  q u a l i d a d e  d e  c r i t é r i o .  

 
 
 S i l v a  ( 20 0 3 ,  p .  2 9 5 ) ,  e m  r e l a ç ã o  a os  mo d e l o s  a p r e s e n t a d o s  

Z 1  e  Z 2 ,  p a r a  a s  em pre sa s  i ndus t r i a i s  e  c o me r c i a i s ,   r e c o me n d a  
q u e  s e  a p l i q u e  o s  d o i s  mod e l o s  s i mu l t a n e a me n t e ,  s o b r e  o s  d a d o s  
d o  ú l t i m o  e x e r c í c i o  d i s p on í v e l ,  p o i s  n ã o  é  p o s s í v e l  s a b e r  s e  
d e t e r mi n a d a  e mp r e s a  t e r á  s u a  p os s í v e l  i n s o l v ê n c i a  no  p r a z o  d e  
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u m o u  d o i s  a n o s .  R e c o me n d a ,  t a mbé m ,  q u e  o s  d o i s  mo d e l o s  Z 1  e  
Z 2 ,   s e j a m a p l i c a d o s  p a r a  ope r a ç õ e s  de  cu r to  p r azo  pa r a  mé d i a s  e  
g r a n d e s  e mp r e s a s ,  s u p o n d o - s e  q u e  a s  d e mon s t r a ç õ e s  c o n t á b e i s  
e l a b o r a d a s  p o r  e s t a s  e mp r e s a s  s ã o  ma i s  c o n f i á v e i s .  

 
 
A s  p r i n c i p a i s  c a ra c t e r í s t i ca s  d o  M o d e l o  P e r e i r a  e s t ã o  

d e mo n s t r a d a s  n o  q u a n d o  1 3 .  
 
         

 
C a r a c t e r í s t i c a s  

 
D e s c r i ç ã o  

 
 
S e t o r i a i s  

F a c e  à s  c a r a c t e r í s t i c a s  o p e r a c i o n a i s  d a s  
e m p r e s a s  a t u a n t e s  e m  s e t o r e s  d i f e r e n t e s ,  h á  
m o d e l o s  e s p e c í f i c o s  p a r a  e m p r e s a s  i n d u s t r i a i s  
e  c o m e r c i a i s .  
 

 
 
 
 
 
T e m p o r a i s  

À  m e d i d a  q u e  a  e m p r e s a  s e  a p r o x i m a  d a  
c o n c o r d a t a ,  m u d a  o  c o n j u n t o  d e  í n d i c e s  q u e  
m e l h o r  s e p a r a m  a s  p r o v á v e i s  e m p r e s a s  d e  
s e r e m  i n s o l v e n t e s ,  d a s  p r o v á v e i s  e m p r e s a s  d e  
s e r e m  s o l v e n t e s .  E m  f u n ç ã o  d e s t a  m u d a n ç a  d o  
c o n j u n t o  d e  í n d i c e s ,  é  a p r e s e n t a d o  u m  m o d e l o  
p a r a  f o r n e c e r  a  c l a s s i f i c a ç ã o  d a  e m p r e s a  p a r a  o  
p e r í o d o  d o  p r ó x i m o  a n o  ( Z 1 )  e  o u t r o  m o d e l o  
q u e  f o r n e c e  a  c l a s s i f i c a ç ã o  p a r a  o s  p r ó x i m o s  
d o i s  a n o s  ( Z 2 ) .  
 

 
 
R e g i o n a i s  

F a c e  à s  c a r a c t e r í s t i c a s  o p e r a c i o n a i s  d a s  
e m p r e s a s  a t u a n t e s  e m  s e t o r e s  d i f e r e n t e s ,  h á  
m o d e l o s  e s p e c í f i c o s  p a r a  e m p r e s a s  i n d u s t r i a i s  
e  c o m e r c i a i s .  
 

 
 
 
 
Í n d i c e s  

A l é m  d e  s e r e m  t e s t a d o s ,  o s  í n d i c e s  
t r a d i c i o n a i s ,  n o v o s  í n d i c e s  f o r a m  
d e s e n v o l v i d o s ,  o s  q u a i s  o b j e t i v a m  m e d i r  
a s p e c t o s  d i n â m i c o s  l i g a d o s  a o  c i c l o  f i n a n c e i r o  
d a s  e m p r e s a s ,  a  c a p a c i d a d e  d e  c r e s c i m e n t o  e  d e  
g e r a ç ã o  d e  r e c u r s o s  d e s t a s  e m p r e s a s ,  b e m  c o m o  
o s  a s p e c t o s  r e l a t i v o s  à s  s u a s  e s t r u t u r a s  d e  
c a p i t a i s .  
 

         Q u a d r o  1 3 :  C a r a c t e r í s t i c a s  d o  M o d e l o  P e r e i r a  
         F o n t e :  A d a p t a d o  d e  S i l v a  ( 2 0 0 3 ,  p .  3 0 6 ) .  

 
 

O b s e r v a - s e  n o  M o d e l o  P e r e i r a ,  u m g r a n d e  a v a n ç o  n a  
a n á l i s e  d e  r i s c o  d e  e mp r e s a s ,  e s p e c i a l me n t e  p o r  t e r  d e s e n v o l v i d o  
m o d e l o s  q u e  l e vam e m c o n s i d e r a ç ã o  a  r e g i ã o  g e o g r á f i c a  e  o  r a mo  
d e  a t u a ç ã o  d a s  e m p r e s a s .  

 
 

 
 

 



 

 

72                                                                                                                                                     
 

 
                                                                                                                                                  

 
 

2 . 7 . 3 . 6   V a n t a g e n s  e  l i m i t a ç õ e s  n o  u s o  d e  m od e l o s  d e  a v a l i a ç ã o  
d e  r i s c o  d e  c r é d i t o  

 
 
A  u t i l i z aç ã o  d o s  m o d e l o s  d e  a v a l i aç ã o  d e  r i s c o  d e  c r é d i t o  

t e m mu i t a s  v a n t age n s  e  t a mbé m  p o s s u e m v á r i a s  l i mi t a ç õ e s ,  
a l g u ma s  a i n d a  p e n d e n t e s  d e  s o l u ç ã o .  

 
 
S e g u n d o  S i l v a  ( 2 00 3 ,  p .  3 0 8 )  a  u t i l i z a ç ã o  d e  mo d e l o s  d e  

a v a l i a ç ã o  d e  r i s c o  d e  c r é d i t o  t e m s i d o  u m i n s t r u me n t o  a l t a me n t e  
v a l i o s o  p a r a  q u e m  v a i  a n a l i s a r  e  c o n c e d e r  c r é d i t o .  R e s s a l t a ,  
a i nda ,  que  o s  u suá r io s  de s t e s  mo d e l o s  d e v e m  t ê - l o s  c o mo  g u i a s  
a d i c i o n a i s ,  p o r é m c o m a  d e v i d a  c a u t e l a .  

 
 
P a r a  S i l v a  ( 2 0 0 3 ,  p .  3 0 8 - 3 0 9 ) ,  a  u t i l i z a ç ã o  d e  mo d e l o s  d e  

a v a l i a ç ã o  d e  r i s c o  d e  c r é d i t o  a p r e s e n t a  a s  s e gu i n t e s  van t a g e n s :  
 

•  A  u t i l i z a ç ã o  d e  u m  m o d e l o  d e s e n v o l v i d o  a  p a r t i r  d e  u m a  
a m o s t r a  q u e  c o n t é m  u m  g r a n d e  n ú m e r o  d e  e m p r e s a s  e  c o m  
c o n f i r m a ç ã o  e m p í r i c a  d e  s u a  v a l i d a d e ,  a t r i b u i  s e g u r a n ç a  à  
d e c i s ã o .  

 
•  A  u t i l i z a ç ã o  d e  r e c u r s o s  e s t a t í s t i c o s ,  c o m  o  o b j e t i v o  d e  

s e l e c i o n a r  o s  í n d i c e s  q u e  s e j a m  m a i s  i m p o r t a n t e s ,  b e m  c o m o  a  
a t r i b u i ç ã o  d e  p e s o s  a t r a v é s  d e  p r o c e s s o s  d e  a n á l i s e  
d i s c r i m i n a n t e ,  e l i m i n a m  a  s u b j e t i v i d a d e  d e  j u l g a m e n t o  q u e  
v a r i a  d e  a n a l i s t a  p a r a  a n a l i s t a .  I s s o  d á  m a i o r  p a d r o n i z a ç ã o  à s  
d e c i s õ e s  d e  a c o r d o  c o m  a s  p o l í t i c a s  d e  c r é d i t o .  A  s e n s i b i l i d a d e  
e  o  f e e l i n g  d o  a n a l i s t a ,  s e r ã o  c a n a l i z a d o s  p a r a  a s  v a r i á v e i s  
e x ó g e n a s  a o s  m o d e l o s ,  e l i m i n a n d o  c o n t r o v é r s i a s  p r o v o c a d a s  
a p e n a s  p e l o  p o n t o  d e  v i s t a  d e  q u e m  e s t á  a n a l i s a n d o .  

 
•  A  a g i l i d a d e  q u e  a  e m p r e s a ,  o  b a n c o  o u  f i n a n c e i r a ,  q u e  c o n c e d e  

o  c r é d i t o ,  g a n h a  é  a l t a m e n t e  v a l i o s a ,  p o i s ,  a o  i n v é s  d o  a n a l i s t a  
f i c a r  e x a m i n a n d o  e  c o n c l u i n d o  s o b r e  c a d a  u m  d o s  í n d i c e s ,  
p o d e r á  d e d i c a r  s e u  t e m p o  a  o u t r o s  a s s u n t o s  r e l e v a n t e s  e  q u e  
n ã o  p o s s a m  s e r  s i s t e m a t i z a d o s .  O  m o d e l o  d e  a v a l i a ç ã o  d e  r i s c o  
d e  c r é d i t o  c l a s s i f i c a r á  a s  e m p r e s a s  s o l v e n t e s  c o m  a s  q u a i s  s e  
p o d e  o p e r a r ;  c l a s s i f i c a r á  a s  e m p r e s a s  q u e  e s t e j a m  e m  p é s s i m a s  
c o n d i ç õ e s  f i n a n c e i r a s  e  c o m  a s  q u a i s  n ã o  s e  d e v a  o p e r a r  o u  q u e  
s e  p o s s a  o p e r a r  s o m e n t e  c o m  a l g u m a s  c o n d i c i o n a n t e s ;  e  o  
t e m p o  d o  a n a l i s t a  d e  c r é d i t o  s e r á  u s a d o  n a q u e l a s  e m p r e s a s  q u e  
e s t e j a m  n a  r e g i ã o  d e  d ú v i d a ,  e m  g r a n d e s  n e g ó c i o s ,  e m  u m  
m e l h o r  c o n h e c i m e n t o  d a  e m p r e s a  e  d e  s e u s  p r o d u t o s ,  n o  
a c o m p a n h a m e n t o  d o  m e r c a d o  e  d a  e c o n o m i a .  

 
 

•  E m p r e s a s  e  b a n c o s  q u e  a n a l i s a m  g r a n d e s  q u a n t i d a d e s  d i á r i a s  
d e  p r o p o s t a s  d e  n e g ó c i o s ,  t e r ã o  r e s p o s t a s  á g e i s  q u a n t o  à  
s o l i d e z  d e  s e u s  c l i e n t e s .  
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•  A  c o n f i r m a ç ã o  d e  q u e  a l g u n s  í n d i c e s  t i d o s  c o m o  i m p o r t a n t e s  
n ã o  s ã o  n e c e s s a r i a m e n t e  s i g n i f i c a t i v o s  n a  a v a l i a ç ã o  d e  u m a  
e m p r e s a  é  a l t a m e n t e  r e l e v a n t e .   

 
Pa r a  S i l va  (2003 ,  p .  309 )  o  u so  de  mode lo s  de  ava l i a ção  de  

r i s c o  de  c r é d i t o  a p r e se n t a  a s  s e g u i n t e s  d e s v a n t a g e n s  e / o u  
l i mi t a ç õ es :  

 
•  É  e x t r e m a m e n t e  d i f í c i l  u m  m o d e l o  c e r c a r  t o d o s  o s  p o s s í v e i s  

f a t o r e s  q u e  i n f l u e m  n o  d e s e m p e n h o  d e  u m a  e m p r e s a  p a r t i c u l a r ,  
p o i s  à  m e d i d a  q u e  s e  s i s t e m a t i z a  t a m b é m  s e  e s t á  g e n e r a l i z a n d o ;   

 
 
•  O  t e m p o  é  u m a  d a s  p r i n c i p a i s  l i m i t a ç õ e s  a p r e s e n t a d a s  p e l o s  

m o d e l o s  q u e  u t i l i z a m  a  a n á l i s e  d i s c r i m i n a n t e .  C o m  o  d e c o r r e r  
d o  t e m p o ,  t a n t o  a s  v a r i á v e i s  q u a n t o  o s  p e s o s  r e l a t i v o s  s o f r e m  
a l t e r a ç õ e s .  A s  v a r i á v e i s  q u e ,  s e g u n d o  a  a n á l i s e  d i s c r i m i n a n t e ,  
s ã o  a s  q u e  m e l h o r  c l a s s i f i c a m  s o b  d e t e r m i n a d a  c o n j u n t u r a  
e c o n ô m i c a ,  n ã o  o  s ã o  e m  o u t r a s  s i t u a ç õ e s ,  o u  p e l o  m e n o s ,  
p o d e r ã o  p e r d e r  s u a  e f i c á c i a ;  

 
 
•  O s  m o d e l o s  n ã o  d e v e m  s e r  e n t e n d i d o s  c o m o  v e r d a d e  ú n i c a  e  

a b s o l u t a ,  p o i s  m e s m o  a p r e s e n t a n d o  b o n s  r e s u l t a d o s ,  p o d e r ã o  
n u m a  d e t e r m i n a d a  s i t u a ç ã o  f a l h a r .  S u p o n h a  q u e  o s  a c e r t o s  
s e j a m  d e  9 5 % ,  o s  c i n c o  p o r  c e n t o  d e  e r r o  p o d e  s e r  m u i t o  
p r e j u d i c i a l  n a  c o n c e s s ã o  d e  u m  a l t o  e m p r é s t i m o  o u  
f i n a n c i a m e n t o .  D e s s a  f o r m a ,  o s  m o d e l o s  n ã o  d e v e m  p r e t e n d e r  a  
s u b s t i t u i ç ã o  d o  j u l g a m e n t o  d o  a n a l i s t a ,  m a s  d e v e m  s e r  
e n t e n d i d o s  c o m o  u m  i n s t r u m e n t a l  c o m p l e m e n t a r  p a r a  o  
a n a l i s t a ;  

 
 
•  M a n i p u l a ç õ e s  n o s  d e m o n s t r a t i v o s  c o n t á b e i s ,  o u  a  s u a  f a l t a  d e  

p a d r o n i z a ç ã o ,  p o d e m  l e v a r  u m a  e m p r e s a  e m  e s t a d o  d e  
i n s o l v ê n c i a  a  t e r  u m a  a v a l i a ç ã o  d e  c r é d i t o  a c e i t á v e l .  D e s s a  
f o r m a  é  n e c e s s á r i o  q u e  o s  d e m o n s t r a t i v o s  d a s  e m p r e s a s  s e j a m  
p a d r o n i z a d o s  d a  m e s m a  f o r m a  c o m o  f o r a m  a s  q u e  s e r v i r a m  d e  
b a s e  p a r a  o  d e s e n v o l v i m e n t o  d o s  m o d e l o s ;  

 
 
•  O s  a s p e c t o s  d e  r e g i ã o  g e o g r á f i c a ,  b e m  c o m o  r a m o s  d e  

a t i v i d a d e s  c o m  c a r a c t e r í s t i c a s  p e c u l i a r e s ,   l i m i t a m  o  u s o  d e  u m   
m o d e l o  ú n i c o ,  s e n d o  q u e  o  d e s e n v o l v i m e n t o  d e  d i v e r s o s  
m o d e l o s  p o d e r á  e x i g i r  q u e  s e  d i s p o n h a  d e  a m o s t r a s  m u i t o  
g r a n d e s .  

 
 

C a o u e t t e ,  A l t ma n  e  N a r a y a n a n  ( 2 0 0 0 ,  p .  2 1 7 )  e n f a t i z a m q u e  
o s  mo d e l o s  d e  r i s c o  d e  c r é d i t o  s ã o  i m p o r t a n t e s  p o r q u e  p e r mi t e m  
a o  t o ma d o r  d e  d e c i s õ e s  o  c o n h e c i me n t o  q u e  n ã o  e s t a r i a ,  d e  o u t r a  
ma n e i r a ,  p r o n t a m e n t e  d i s p o n í v e l .  A r g u me n t a m,  a i n d a ,  q u e  o s  
m o d e l o s  p r o p o r c i o n a m u ma  v a n t a g e m c o mpe t i t i va  a  s eu s  
u s u á r i o s ,  p o i s  p e r mi t e m  q u e  s e  o p e r e  e m m u i t a s  r e g i õe s  
g e o g r á f i c a s ,  e n v o l v e n d o  g r a n d e  n ú me r o  d e  a n a l i s t a s  d e  c r é d i t o ,  
c o m e l e v a d o  g r a u  d e  o b j e t i v i da d e  n a s  d e c i s õ e s .  N o  e n t a n t o ,  
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adve r t em que  a t é  o  mo me n to  n i n g u é m d e s e n v o l v e u  u m mo d e l o  
e f i c i e n t e  e  e f i c a z  pa r a  me d i r  e  p r e c i f i c a r  o  r i s c o  d e  c r é d i t o .  

 
B a s e a n d o - s e  n o s  a r g u me n t o s  a p r e s e n t a d o s  p e l o s  a u t o r e s  

S i l v a  ( 2 0 0 3 )  e  C a o u e t t e ,  A l t man  e  Na rayanan  (2000 ) ,  pode - se  
c o n c l u i r  q u e  o s  g e s t o r e s  d e  c ré d i t o  d e v e m d e d i c a r   a t e n ç ã o  à s  
f e r r a me n t a s  t r a d i c i o n a i s  d e  g e s t ã o  d e  r i s c o  de  c r é d i t o  ( b a l a n ç o s ,  
c o n t r o l e s ,  v e r i f i c a ç õ e s  c on s t an t e s  d a s  mu d a n ç a s  q u e  e s t ã o  
o c o r r e n d o  n o s  d a d o s  d o  t o ma d o r  e  n o  c o n t e x t o  n o  q u a l  e s t e  
t o ma d o r  e s t á  i n s e r i d o ) ,  p o i s  o s  n o v o s  mo d e l o s  d e  a v a l i a ç ã o  d o  
r i s c o  d e  c r é d i t o  n ã o  s ã o  p e r f e i t o s  e  e s t a s  i m p e r f e i ç õ e s  p o d e m  
l e v a r  a s  e m p r e s a s  a  f r a c a s s o s  s i g n i f i c a t i v o s .  

 
 

B a n h a m  ( 2 0 0 4 ,  p .  6 5 ) ,  d i s c u t e  a  i mp l a n t a ç ã o  d e  u m s i s t e ma  
d e  g e r e n c i a me n t o  d e  r i s c o ,  d e n o mi n a d o  E R M  (E n t e r p r i s e  R i s k  
M a n a g e m e n t ) ,  r e s s a l t a n d o  s e u s  b e ne f í c io s ,  bem como  a s  
d i f e r enças  ex i s t en t e s  en t r e  o  novo  s i s t e ma  e  o  s i s t e ma  a n t e r i o r  –  
RM ( Risk  Managemen t ) .  O  quad ro  14  de s t aca  a s  p r i nc ipa i s  
d i f e r e n ç a s  e n t r e  o s  d o i s  s i s t e ma s .  

 
  

 
E R M  

 
R M  

 
R i s c o  n o  c o n t e x t o  d a  e s t r a t é g i a  d o  
n e g ó c i o .  
 

 
R i s c o  c o m o  f a t o r  i n d i v i d u a l / i s o l a d o  

 
F o c o  e m  r i s c o s  c r í t i c o s  

 
I d e n t i f i c a ç ã o  d o  r i s c o  e  j u l g a m e n t o  
 

 
O t i m i z a ç ã o  d o  r i s c o  

 
M i n i m i z a ç ã o  d o  r i s c o  
 

 
E s t r a t é g i a  d e  r i s c o  

 
L i m i t e s  d e  r i s c o  
 

 
R i s c o  d e f i n i d o  c o m  r e s p o n s a b i l i d a d e  
/  r e s p o n s á v e i s  

 
R i s c o  s e m  r e s p o n s a b i l i d a d e  /  
r e s p o n s á v e i s  
 

 
R i s c o s  m e d i d o s  e  m o n i t o r a d o s  

 
Q u a n t i f i c a ç ã o  d o  r i s c o  s e m  u m  
p l a n e j a m e n t o  
 

 
R i s c o  é  r e s p o n s a b i l i d a d e  d e  t o d o s .  
 

 
R i s c o  n ã o  é  m i n h a  r e s p o n s a b i l i d a d e  

Q u a d r o  1 4 :   E R M    x    R M  
F o n t e :  B a n h a m  ( 2 0 0 4 ,  p .  6 5  )  

 
 
T e n d o  c o m o  b a s e   o s  d a d o s  a p r e s e n t a d o s  n o  q u a d r o  1 4 ,  

pode - se  conc lu i r  que  a  g r ande  d i f e r ença  en t r e  o  s i s t ema  ERM e  o  
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s i s t e ma  R M  é  a  v i s ã o  p r o p o r c i o n ad a  p e l o  s i s t e ma  E R M ,  o n d e  o  
t r a b a l h o  é   e x e c u t a d o  e m  c o n jun to ,  com todos  o s  r i s cos  e  
r e s p o n s a b i l i da d e s  s e n d o  c o mpa r t i l h a d o s  p o r  t o d o s  na  
o r g a n i z a ç ã o ,  e m c o n t r a p o s i ç ã o  a o  i n d i v i d u a l i s m o  d o  s i s t e ma  R M .   

 
 
B a n h a m  ( 2 0 0 4 ,  p .  6 5 )  c i t a ,  a i n d a ,  u ma  p e s q u i s a  f e i t a  j u n t o  

a  200  execu t i vos  f i nance i ro s  e  ge s t o r e s  d e  r i s c o ,  ob j e t i vando  
i d e n t i f i c a r  c o mo  e s t a s  e mp r e s a s  e s t a v a m  g e r e n c i a n d o  o  r i s c o ,  
s e n d o  c o n s t a t a d o  q u e :  

 
•  4 1 %  d i s s e r a m q u e  s u a s  c o mpa n h i a s  e s t a v a m  

i mp l e me n t a n d o  a l g u m t i p o  d e  E R M .  
•  9 0 %  d a s  c o mpa n h i a s  q u e  e s t a v a m u t i l i z a n d o  o  E R M  

e s t a v a m m u i t o  c on f i a n t e s  n a  c a p a c i d a d e  d o  s i s t e ma  e m  
g e r e n c i a r  o  r i s c o .  

•  84% dos  en t r ev i s t ados  ac r ed i t avam que  o  ERM pode rá  
a j u d a r  s u a s  c o m p a n h i a s  a  a u me n t a r  s e u s  g a n h o s  e  
d i mi n u i r  s e u s  c u s t o s .  

 
 
N o  e n t a n t o ,  c o r r o b o r a n d o  S i l v a  ( 2 0 0 3 )  e  C a o u e t t e ,  A l t ma n  

e  N a r a y a n a n  ( 2 0 0 0 ) ,  é  r e s s a l t a d o  n e s t e  a r t i g o  q u e  o  E R M  d e v e  
s e r  c o n s i d e r a d o  co mo  ma i s  u m i n s t r u me n t o  a  s e r  u t i l i z a d o  n o  
m o n i t o r a me n t o  e  g e r e n c i a me n t o  d o  r i s c o  e  n ã o  a  ú n i c a  v e r d a d e  e  
ú l t i ma  p a l a v r a  s o b r e  o  a s s un t o .  

 
P o d e - s e  c o n c l u i r ,  ma i s  u ma  v e z ,  q u e  a  a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  

de  c r éd i t o  cons i s t e  na  co l e t a  s i s t e m á t i c a  d e  u ma  a mp l a  v a r i e d a d e  
de  i n fo rmações   e ,  sob re tudo ,  na  a n á l i s e  e  i n t e r p r e t ação  de s t a s  
i n fo r ma ç õ e s .  
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2 . 8    O p e r a ç õ e s  d e  c r é d i t o  
 
E s t e  c a p í t u l o  a b o r d a r á  a s  ope r a ç õ e s  d e  c r é d i t o  r e a l i z a d a s  

e n t r e  i n s t i t u i ç õ e s  f i n a n c e i r a s  e  e m p r e s a s  nã o  f i n a nc e i r a s .  A s  
a b o r d a g e n s  s e r ã o  r e s u mi d a s  p o r  n ã o  t r a t a r - se  d o  f o c o  p r i n c i pa l  
d e s t e  t r a b a l h o .  U ma  ê n f a s e  ma i o r  s e r á  d a d a  à  o p e r a ç ã o  de  
V e n d o r ,  p o i s  e s t a  o p e r a ç ã o  e m p a r t i c u l a r ,  é  c o n s i d e r a d a  c o mo  
a l a v a n c a d o r a  d e  v e n d a s ,   i mp l i c a n d o  n o  a u me n t o  d o  l i mi t e  d e  
c r é d i t o  c o n c e d i d o  a o s  c l i e n t e s  d a s  e mp r e s a s .  

 
C a b e  r e s s a l t a r ,  a i n d a ,  q u e  a l g u ma s  o p e r a ç õ e s  d e  c r é d i t o   

a b o r d a d a s  e n v o l v e m  a s  d u p l i c a t a s  e m i t i da s  p e l a s  e mp r e s a s  c o n t r a  
s eus  c l i en t e s  e  dependendo  da  l i qu i d e z  d e s t a s  d u p l i c a t a s ,  a  
o p e r a ç ã o  p o d e r á  s e r  ma i s  o u  me n o s  o t i mi z a d a  p a r a  a  e mp r e s a  
c o n t r a t a n t e  d a  ope r a ç ã o :  D e s c o n t o  d e  D u p l i c a t a s ,  C o n t a s  
G a r a n t i d a s ,  E mp r é s t i mo  d e  C a p i t a l  d e  G i r o ,  V e n d o r ,  F a c t o r i n g ,  
e n t r e  o u t r a s .  

 
 
O p e r a ç õ e s  d e  c r é d i t o  q u e  s e r ã o  a b o r d a d a s :  

 
•  ACC /  ACE 
•  C a r t a  d e  C r é d i t o  
•  C o mpr o r  
•  C o n t a  G a r a n t i d a  
•  Descon to  de  dup l i c a t a s  
•  D e s c o n t o  d e  N o t a s  P r o mi s s ó r i a s  
•  E mp r é s t i m o  d e  C a p i t a l  d e  G i r o  
•  F a c t o r i ng  
•  F i n a me  
•  F i n a n c i a me n t o  d e  T r i b u t o s  
•  Hot - mo n e y  
•  L e a s i n g  
•  Reso lução  63  
•  V e n d o r  

 
 

 
2 . 8 . 1    A C C / A C E  

 
A  ope ração  de  c r éd i t o  deno mi nada  ACC (ad i an t amen to  

s o b r e  c o n t r a t o s  d e  c â mb i o )  é  u m p r o d u t o  d e s t i n a d o  à s  e mp r e s a s  
q u e  p r a t i c a m a  e x p o r t a ç ã o  d e  s eus  p rodu to s  e ,  e s t a  o p e r a ç ã o ,  
cons i s t e  na  an t ec ipação  de  r e c u r s o s  e m m o e d a  n a c i o na l ,  
equ iva l en t e s  aos  va lo r e s  em m o e d a  e s t r a n g e i r a  q u e  s e r ã o  
e x p o r t a d o s  p e l a s  e mp r e s a s .  

 
Segundo  Secu ra t t o  ( 2002 ,  p .  27 )  o  A C C  é  u m  p r o d u t o  q u e  

i n c e n t i v a  a  e x p o r t a ç ã o  d e  p r o d u t o s  b r a s i l e i r os ,  p o i s  p o s s i b i l i t a  
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a o  p r o d u t o r  t e r  a c e s s o  a n t e c i p a d ame n t e  a o s  r e c u r s o s  ne c e s s á r i os  
p a r a  p r o d u z i r  o s  p r o d u t o s  a  s e r em expo r t ados ,  e  e s t a  an t ec ipação   
d e  r e c u r s o s  p o d e  s e r  f e i t a  e m  a t é  1 8 0  d i a s  a n t e s  d o  e mb a r q u e  d o s  
p r o d u t o s ,  s e n d o  q u e  a  a n t e c i p a ç ão  d o s  r e c u r s o s  e m m o e d a  
nac iona l ,  pode  s e r  pa r c i a l  o u  t o t a l  e m r e l a ç ão  aos  va lo r e s  t o t a i s  
a  s e r e m e x p o r t a d o s .  

 
T r a t a - s e  d e  u ma  f o r ma  d e  i n c e n t i v a r  a  e x p o r t a ç ão ,  po i s  o s  

r e c u r s os  n e c e s s á r i o s  p a r a  a  p r o d u ç ã o  d o s  b e n s  a  s e r e m  
e x p o r t a d o s  s ã o  a d i a n t a d o s  a o  f o r n e c e d o r  p a r a  q u e  e s t e  p r o d u z a  
o s  r e f e r i dos  bens .  Es t a s  ope raçõ e s  s ã o  c a d a s t r ada s  j un t o  ao  
Banco  Cen t r a l  do  Bra s i l  –  BACEN –  como  uma  fo rma  de  
a c o mpa n h a r  e  c o n t r o l a r  o s  a d i a n t a me n t o s  f e i t o s  à s  e mp r e s a s  e  a s  
e x p o r t a ç õ e s  e f e t i v a me n t e  r e a l i z a d a s .  

 
Segundo  S i l va  (2003 ,  p .  367 ) ,  ap ó s  a  e mp r e s a  e x p o r t a d o r a  

p r o d u z i r  o s  b e n s  e  e mb a r c á - l o s ,  o  ad i an t amen to  sob re  o  con t r a to  
d e  c â mb i o  d e i x a  d e  s e r  A C C  e  p a s s a  a  s e r  d e n o mi n a d o  d e  A C E 
( a d i a n t a me n t o  s o b r e  c o n t r a t o  de  expo r t ação ) ,  s endo  que  o  ACE 
p o d e  s e r  s o l i c i t a d o ,  p e l o  expo r t ado r ,  a t é  60  d i a s  a p ó s  o  e mb a r q u e  
d o s  p r o d u t o s  t e r  o c o r r i d o .  

 
 

 
 
2 . 8 . 2    Car ta  de  Créd i to  

 
É  u ma  g a r a n t i a  e x i g i d a  d e  u ma  e mp r e s a  i mp o r t a d o r a  p o r  u m  

e x p o r t a d o r  d e  u m  o u t r o  p a í s .  A  c a r t a  d e  c r é d i t o  n a d a  ma i s  é  d o  
q u e  a  g a r a n t i a  o f e r e c i d a  p o r  u ma  i n s t i t u i ç ã o  f i n a n c e i r a  a o  
e x p o r t a d o r ,  n o  c a s o  d e  i n a d i mp l ê n c i a  d o  i mp o r t a d o r ,  a  
i n s t i t u i ção  f i nance i r a  r e a l i z a r á  o  pagame n t o  n o  l u g a r  d o  
i mp o r t a d o r  i n a d i m p l e n t e .  

 
E s t a  o p e r a ç ã o  d e  c r é d i t o  p o d e  s e r  a  v i s t a  o u  a  p r a z o .  

N o r ma l m e n t e ,  a  e m p r e s a  i m p o r t a d or a  t e m a b e r t o  j u n t o  a  u ma  
i n s t i t u i ção  f i nance i r a  uma  l i nha  de  c r é d i t o  e s p e c í f i c a  p a r a  a  
c o n c e s s ã o  d e  c a r t a  d e  c r é d i t o  a o s  s e u s  f o r n e c e do r e s  
i n t e r n a c i o n a i s  

 
 

 
 

 
2 . 8 . 3    C o m p r o r  

 
E s t a  o p e r a ç ã o  de  c r é d i t o  a s s eme l h a - s e  mu i t o  à  o p e r a ç ã o   

V e n d o r ,  s e n d o  q u e  a  d i f e r e n ç a  f u n d a me n t a l  é  q u e  a  e mp r e s a  
u t i l i z a  o s  r e c u r s o s  p a r a  a d qu i r i r  a s  ma t é r i a s  p r i ma s  n e c e s s á r i a s  
ao  s eu  p roces so  p rodu t i vo  na  c ond i ção  de  pagame n to  a  v i s t a .  
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E s t e s  r e cu r sos  s ão  fo rnec idos  po r  u ma  i n s t i t u i ç ã o  f i n a n c e i r a ,  
a t r a vé s  d a  a b e r t u r a  d e  u m  l i mi t e  d e  c r é d i t o  p a r a  a  e mp r e s a  ,  
s endo  que  e s t a  pode rá  u t i l i z a r - se  d e s t e s  r e c u r s o s  s e m m a i o r e s  
consu l t a s  j un to  a  i n s t i t u i ç ã o  f i n a n c e i r a ,  d e s d e  q u e  n a  c o mpr a  
ú n i c a  e  e x c l u s i v a me n t e  d e  ma t é r i a s  p r i ma s .  O s  d e m a i s  
p r o c e d i me n t o s ,  de s d e  o  c o n t r a t o  a t é  o  e n v i o  d a  p l a n i l h a  à  
i n s t i t u i ç ã o  f i n a n c e i r a ,  s ã o  o s  mes mo s  d o  V e n d o r ,  s e n d o  q u e  j u n t o  
à  p l a n i l ha  d e v e r á  s e r  a n e x ada  u ma  c ó p i a  d a  n o t a  f i s c a l  e mi t i d a  
p e l o  f o r n e c e d o r .  

 
 

 
 
 
2 . 8 . 4    Conta  Garant ida  

 
É  u m c o n t r a t o  d e  a b e r t u r a  de  c r éd i t o  ro t a t i vo  pa r a  a  

e mp r e s a  t o ma d o r a .  S e u  f u n c i o n a me n t o  a s s e me l h a - s e  a o  d o  
c h e q u e  e s p e c i a l  p a r a  a  p e s s o a  f í s i c a .  O s  e n c a r g o s  i n c i d e m  s o b r e  
o  s a ldo  devedo r  da  con t a  mo v ime n ta d a  p e l a  e mp r e s a .  E s t e  t i p o  d e  
o p e r a ç ã o  é  u t i l i z a d o ,  n o r ma l me n t e ,  p e l a  e m p r e s a  p a r a  c o b r i r  
n e c e s s i dad e s  e s p o r á d i c a s  d e  r e c u r s o s .  A s  g a r a n t i a s  e x i g i d a s ,  e m  
p r inc íp io ,  pa r a  e s t a  ope ração  s ão  a  no t a  p r o mi s s ó r i a  e  o  a v a l  d a  
e mp r e s a .  D e p e n d e n d o  d o  r e l a c i o n a me n t o  e x i s t e n t e  e n t r e  a  
e mp r e s a  t o ma d o r a  d e s t a  o p e r a ç ã o  e  a  i n s t i t u i ç ã o  f i n a n c e i r a ,  
p o d e r ã o  s e r  e x i g i da s  g a r a n t i a s  a d i c i o n a i s  à  ope r a ç ã o :  d u p l i c a t a s  
d e  e mi s s ã o  d a  e m p r e s a  t o ma d o r a ,  h i p o t e c a ,  e n t r e  o u t r o s .  O s  
e n c a r g o s  p o d e m  s e r  c ob r a d o s ,  p e l a  i n s t i t u i ç ã o  f i n a n c e i r a ,  
d i a r i a me n t e  o u  p o r  u m o u t r o  p e r í o d o  p r e v i a m e n t e  a v e n ç a d o  c o m  
a  e mp r e s a  t o ma d o r a .  

 
 

 
2 . 8 . 5   Desconto  de  Dup l i ca tas  

 
O Descon to  de  Dup l i ca t a s  é  uma  e s p é c i e  de  a n t e c i pa ç ão  d e  

r e c u r s os  à s  e mp r e s a s  f e i t a  p e l a  i n s t i t u i ç ã o  f i n a n c e i r a ,  a  q u a l  
r e c e b e  c o mo  g a r a n t i a  d a  o p e r a ç ã o  a s  d u p l i c a t a s  e mi t i da s  p e l a  
e mp r e s a  c o m d a t a  d e  v e n c i me n t o  fu t u r a .  As  empre sa s  negoc i am a  
t a x a  d e  j u r o s  j u n t o  à  i n s t i t u i ç ã o  f i nance i r a ,  e  r e cebem os  va lo r e s  
l í q u i d o s  d e s t a s  d u p l i c a t a s ,  o u  s e j a :  o s  e n c a r g o s  s ã o  d e s c o n t a d o s  
a n t e c i p a d a me n t e  d o  v a l o r  d a  o p e r a ç ã o  

 
Nes t e  t i po  de  ope ração  de  c r é d i t o ,  a  e mp r e s a  t o ma d o r a  d o s  

r e c u r s os  r e s p o ns a b i l i z a - se  pe lo  pagame n to  do  va lo r  da s  
d u p l i c a t a s  n o s  r e s p e c t i v o s  v e n c i me n t o s ,  c a s o  o  d e v e d o r  ( s a c a d o )  
n ã o  e f e t u e  o  p a g a me n t o .  G e r a l me n t e ,  e m o c o r r e n d o  a  
i n a d i mp l ê n c i a  d o  s a c a d o ,  a  i n s t i t u i ção  f i nance i r a  deb i t a  a  con t a  
c o r r e n t e  d a  e mp r e s a  p e l o  v a l o r  d a  d u p l i c a t a .  
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2 .8 .6   Desconto  de  Notas  Promis sór ia s  
 
O  d e s c o n t o  d e  N o t a s  P r o mi s s ó r i a s  a s s e me l h a - s e  a o  

d e s c o n t o  d e  d u p l i c a t a s ,  c o m a  d i f e r e n ç a  d e  q u e  a  d u p l i c a t a  
r e f e r e - se  a  u ma  o p e r a ç ã o  me r c a n t i l  e n t r e  u ma  e mp r e s a  e  s e u  
c l i e n t e .  E s t a  o p e r a ç ã o  d e  c r é d i t o  c a r a c t e r i z a - s e  p e l a  e mi s s ã o  d e  
u ma  N o t a  P r o mi s s ó r i a  p e l o  C l i e n t e  e  s e u  d e s c o n t o  j u n t o  a  u ma  
I n s t i t u i ç ã o  F i n a n c e i r a .  

 
 

 
 

2 . 8 . 7   Emprés t imos  de  cap i ta l  de  g i ro  
 
N e s t e  t i po  d e  o p e r a ç ã o  d e  c r é d i t o ,  h á  u m  c o n t r a t o  f i r ma d o  

e n t r e  a  e mp r e s a  t o ma d o r a  e  a  i n s t i t u i ç ã o  f i n a n c e i r a ,  o  q u a l  
e s t abe l ece  o  p r azo ,  f o r mas  de  pagamen to ,  t axa  de  j u ro s ,  va lo r e s  e  
ga r an t i a s  ex ig ida s  po r  pa r t e  da  i n s t i t u i ç ã o  f i n a n c e i r a .  A s  
g a r a n t i a s  ma i s  f r e q ü e n t e me n t e  e x i g i d a s  n e s s a s  o p e r a ç õ e s  s ã o  
c o n s t i t u í d a s  p o r  a v a l ,  n o t a  p r o mis só r i a  e  caução  de  dup l i c a t a s  de  
e mi s s ã o  d a  e mp r e s a  t o ma d o r a .  

 
 
 

2 . 8 . 8   F a c t o r i n g  
 
P o r  d e f i n i ç ã o ,  F a c t o r i ng  n ã o  é  u ma  a t i v i d a d e  f i n a n c e i r a .  A  

e mp r e s a  d e  f a c t o r i n g  n ã o  p o d e  f a z e r  c a p t a ç ã o  d e  r e c u r s o s  de  
t e r c e i r os ,  n e m i n t e r me d i a r  p a r a  e mp r e s a s  e s t e s  r e c u r s os ,  c o mo  o  
f a z e m a s  i n s t i t u i ç õ e s  f i n a nc e i r a s .  É  u ma  e m p r e s a  d e  f o me n t o  
me r c a n t i l ,  s e n d o  q u e  u ma  o p e r a ç ã o  d e  f a c t o r i n g  envo lve  uma  
e mp r e s a  n ã o  f i n a n c e i r a  q u e  t e n h a  ce r t a  quan t i dade  de  dup l i c a t a s  
a  r e c e be r  e  u ma  e mp r e s a  d e  f a c t or i n g .  A  s e g u n d a  c o mpr a  o s  
t í t u l o s  da  p r i me i r a  e  a s s ume  o s  r i s c o s  d e  c r é d i t o  dos  me s m o s .  
E s t a  a s s u n ç ã o  d o  r i s c o  d e  c r é d i t o  é ,  na  e s s ênc i a ,  o  que  d i f e r enc i a  
o  f a c t o r i n g  d a  o p e r a ç ã o  d e  d e s c o n t o  d e  d u p l i c a t a s .  

 
O  f a c t o r i n g  é  u m p r o d u t o  b a s t a n t e  u t i l i z a d o  p o r  e mp r e s a s  

q u e  t ê m d i f i c u l d a d e  d e  o b t e n ç ã o  d e  r e c u r s os  p a r a  c a p i t a l  d e  g i r o  
j un to  aos  bancos .  Há  a inda  ou t r a s  moda l i dades  de  f ac t o r i n g  a s  
q u a i s  n ã o  s e r ã o  a q u i  a b o r d a d a s  p o r  f u g i r e m  d o  e s c o p o  d e s t e  
t r a b a l h o  

 
 
 

2 . 8 . 9   F i n a m e  
 
É  u ma  l i n h a  d e  f i n a n c i a me n to  o f e r e c i d a  s o me n t e  p e l o  

B a n c o  N a c i o n a l  d e  D e s e n v o l v i men t o  E c o n ô mi c o  e  S o c i a l  –  
B N D E S  –  o b j e t i va n d o  a t e n d e r  à s  n e c e s s i dad e s  d e  i n v e s t i me n t o  
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d a s  e mp r e s a s  i n s t a l a d a s  n o  B r a s i l ,  n a  a q u i s i ç ã o  d e  m á q u i n a s  e  
e q u i p a me n t o s .  A s  c o n d i ç õ e s  d e  f i nanc i ame n to ,  como  p razo  pa r a  
p a g a me n t o ,  p e r c e n t u a l  d o  v a l o r  d o  b e m a  s e r  f i n a n c i a d o ,  t a x a s  d e  
j u ro s ,  en t r e  ou t r a s  va r i áve i s ,  depende rão  d o  t a ma n h o  d a  e mp r e s a  
s o l i c i t a n t e  d o  f i n a n c i a me n t o .  H á  u ma  c l a s s i f i c a ç ã o  f e i t a  p e l o  
B N D E S  p o r  f a i x a s  d e  f a t u r a me n t o .  

 
 
 

 
2 . 8 . 1 0   F i n a n c i a m e n t o  d e  t r i b u t o s  

 
É  u m e m p r é s t i mo  q u e  a  i n s t i t u i ç ão  f i n a n c e i r a  c o n cede  à  

e mp r e s a ,  p a r a  q u e  e s t a  p r o c e d a  a o  p a g a me n t o  d o s  t r i b u t o s  
d e v i d o s .  É  u m e mp r é s t i mo  d e  c u r t a  du ração ,  s endo  que  e s t e  t i po  
d e  o p e r a ç ã o  d e  c r é d i t o  j á  f o i  mu i t o  u t i l i z a d o  p e l a s  e mp r e s a s  p o i s  
s e u  c u s t o  e r a  m u i t o  r e d u z i d o ,  e m  f u n ç ã o  d o  t e mpo  d e  
pe rmanênc i a  dos  va lo r e s  dos  t r i bu to s  r eco lh idos  j un to  à  
i n s t i t u i ç ã o  f i n a n c e i r a .  G r a d u a l me n t e  o s  ó r g ã o s  g o v e r n a me n t a i s  
r e d u z i r a m s u b s t a n c i a l me n t e  o  t e m p o  d e  p e r ma n ê n c i a  d e s t e s  
r e c u r s os  j u n t o  à s  i n s t i t u i ç õ e s  f i na n c e i r a s  e  a  o p e r a ç ã o  t e m  
p e r d i d o  m u i t o  d e  s u a  a t r a t i v i d a d e .  Há ,  i nc lu s ive ,  a l guns  t r i bu to s  
q u e  s ã o  r e p a s s a d o s  p a r a  o s  ó r g ã o s  g o v e r n a me n t a i s  n o  me s mo  d i a ,  
o u  me l h o r ,  n a  me s ma  h o r a  d o  r e c o l h i me n t o .  

 
 
 

2 . 8 . 11   H o t - M o n e y  
 
A  o p e r a ç ã o  d e  c r é d i t o  d e n o mi n a d a  H o t - M o n e y  é  u m 

e mp r é s t i m o  e fe t u a d o  p e l a  i n s t i t u i çã o  f i n a n c e i r a  à  e m p r e s a  po r  
u m p r a z o  mu i t o  c u r t o ,  n ã o  u l t r apa s sando  a lguns  d i a s .  

 
O  H o t - M o n e y  e  a  C o n t a  G a r a n t i d a  t ê m  f i n a l i d a d e s  

p a r e c i d a s ,  ma s  a p r e s e n t a m  a l g u mas  d i f e r enças  ope rac iona i s :  na  
C o n t a  G a r a n t i d a ,  o  l i mi t e  e s t á  d i s p o n í v e l  e  p o d e  s e r  u t i l i z a d o  a  
q u a l q u e r  m o me n t o  p e l a  e mp r e s a ,  e n q u a n t o  q u e  n o  H o t - M o n e y  é  
n e c e s s á r i a  a  f o r ma l i z a ç ã o  d e  c a d a  o p e r a ç ã o .  É  a s s i n a d o  u m 
con t r a to  pa r a  c ada  ope ração  de  Hot -Money ,  onde  é  e s t abe l ec ido  o  
v a l o r ,  p r a z o ,  t a xa  d e  j u r o s  e  g a r a n t i a s ,  s e n d o  e s t a  ú l t i ma ,  
c o n s t i t u í d a ,  g e r a l me n t e ,   p e l a  N o t a  P r o mi s s ó r i a  e  pe l o  A v a l .  

 
 
 
2 . 8 . 12   L e a s i n g  

 
P a r a  S i l v a  ( 2 0 0 3 ,  p .  3 6 8) ,  a  o pe r a ç ã o  d e  l e a s i n g ,  ou  

a r r e n da m e n t o  me r c a n t i l ,  é  c a r a c t e r i z a d a  p e l a  a q u i s i ç ã o  d e  u m  
b e m p o r  u ma  e mp r e s a  d e  a r r e n d ame n t o  me r c a n t i l  ( a r r e n d a d o r a )  
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q u e  c o n c e d e  à  e m p r e s a  ( a r r e n d a t á r i a )  o  d i r e i t o  de  u sa r  e s t e  bem 
p o r  u m d e t e r mi n a d o  p e r í o d o  d e  t e mp o .  

 
O  c o n t r a t o  f i r ma d o  e n t r e  a  a r r e n d a d o r a  e  a  a r r e n d a t á r i a ,  

e s t a b e l e c e  o  p r a z o ,  o  v e n c i me n t o  d a s  p r e s t a ç õ e s ,  o  v a l o r  d a s  
me s ma s ,  a  t a x a  d e  j u r o s  e  o  v a l o r  q u e  o  b e m  t e r á  a o  f i n a l  d o  
c o n t r a t o ,  s e n d o  q u e  a  a r r e n d a t á r i a  pode rá  ma n i f e s t a r  o  de se jo  de  
a d q u i r i r  o  b e m o u  d e v o l v ê - l o  o u ,  a i n d a ,  t r o c a r  o  b e m p o r  u m  
o u t r o  ma i s  n o v o  o u  ma i s  mo d e r n o .  

 
O  l e a s i ng  é  u m a  f o r ma  d a  e mp r e s a  a t e n d e r  à s  s u a s  

n e c e s s i d a d e s  d e  u s o  d e  u m e q u i p a me n t o ,  v e í c u l o s  e  o u t r o s  b e n s  
s e m h a v e r  a  n e c e s s i d a d e  d e  i mo b i l i z a r  r e c u r s o s .  

 
 
2 . 8 . 1 3   R e s o l u ç ã o  6 3  

 
E s t e  o p e r a ç ã o  d e  c r é d i t o  r e c e be  o  n o me  d a  r e s o l u ç ã o  d o  

Banco  Cen t r a l  do  Bra s i l  –  BACEN-  que  a  r egu l ame n tou .  As  
I n s t i t u i ç õe s  F i n a n c e i r a s  c a p t a m r e c u r s o s  n o  me r c a d o  
i n t e r n a c i o n a l ,  n o r ma l me n t e  d e  l ongo  p r azo .  Es t e s  r e cu r sos  s ão  
c o n v e r t i d o s  p a r a  a  m o e d a  b r a s i l e i r a  e  o f e r e c i d o s  à s  e mp r e s a s  q u e  
n e c e s s i t a m d e  r e c u r s o s .  O s  e n c a r g os  d e s t a  o pe r a ç ã o ,  ge r a l me n t e ,  
s ã o  a  v a r i a ç ã o  c a m b i a l  a c r e s c i d a  d e  u m p e r c e n t u a l  p r e v i a me n t e  
a j u s t a d o  e n t r e  a  emp r e s a  t o ma d o r a  d o s  r e c u r s o s  e  a  i n s t i t u i ç ão  
f i n a n c e i r a  q u e  e s t á  e mp r e s t a n d o  e s t e s  r e c u r s o s .  

 
 

 
2 .8 .14   Vendor  

 
S e g u n d o  S e c u r a t t o  ( 2 0 0 2 ,  p .  2 6 ) ,  o  V e n d o r  é  u ma  ma n e i r a  

d a  e mp r e s a  f i n a n c i a r  s e us  c l i e n t e s  a t r a vé s  de  u ma  i n s t i t u i ç ã o  
f i n a n c e i r a .  

 
A  e mp r e s a  v e n d e d o r a  f a t u r a  p a r a  o  s eu  c l i en t e  com o  p r eço  

a  v i s t a ,  d e s o n e r a n d o  d o  s e u  p r e ç o  d e  v e n d a ,  o s  e n c a r g o s  
f i n a n c e i r o s  q u e  e s t a r i a m e mb u t i d o s  n e s t e  p r e ç o  s e  a  v e n d a  f o s s e  
f e i t a  a  p r a z o .  As  v a n t a g e n s  d e s t a  o p e r a ç ã o ,  p a r a  a  e mp r e s a  
v e n d e d o r a ,  é  q u e  a  b a s e  d e  c á l c u l o  p a r a  a  c ob r a n ç a  de  i mp o s t o s ,  
c o mi s s õ e s  e  r o y a l t i e s ,  t o r n a - s e  men o r  e  a  p r i n c i p a l  d e l a s :  o  c a i x a  
d a  e mp r e s a  é  r e f o r ç a d o  pe l o  r e c e b i me n t o  a  v i s t a ,  d i mi n u i n d o  
c o n s e q ü e n t e me n t e  s e u  p r a z o  mé d i o  d e  r e c e b i me n t o .  

 
G e r a l me n t e  a  t a xa  d e  f i na n c i a me n t o  i n t e r na  d a  e m p r e s a  

p a r a  a s  s u a s  v e n d a s  a  p r a z o  é  m a i o r  d o  q u e  a  t a x a  q u e  a  
i n s t i t u i ç ã o  f i n a n c e i r a  c o br a r á  p a r a  a  o p e r a ç ã o  d e  V e n d o r ,  p o i s  a  
e mp r e s a  a o  c o n c e d e r  p r a z o  a o s  s e u s  c l i e n t e s  r e t a r da  o  r e t o r no  
d o s  r e c u r s o s  p a r a  o  s e u  c a i x a ,  ma s  t e m q u e  p a g a r  t o d o s  o s  
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i mp o s t o s ,  o s  f o r n e c e d o r e s  e  s e u s  f u n c i o n á r i o s ,  b e m  a n t e s  d o  
r e c e b i me n t o  d e s t e s  r e c u r s os .  

 
N e s t e  t i po  d e  o p e r a ç ã o  d e  c r é d i t o ,  a  i n s t i t u i ç ã o  f i n a n c e i r a  

n ã o  s e  p r e o c u p a  s e  o  c l i e n t e  p a r a  o  q u a l  a  e mp r e s a  r e a l i z o u  a  
venda ,  i r á  paga r  ou  não  o  va lo r  d a  d u p l i c a t a ,  p o i s  a  e mp r e s a  
v e n d e d o r a  é  a  a v a l i s t a  d a  o p e r a ç ã o .  O c o r r e n d o  a  i n a d i m p l ê n c i a ,  
o  d é b i t o  s e r á  f e i t o  a u t o ma t i c a me n t e  p e l a  I n s t i t u i ç ã o  F i n a n c e i r a  
n a  c o n t a  c o r r e n t e  d a  e mp r e s a  v e n d e d o r a .  

 
 

É  i mp o r t a n t e  r e s s a l t a r ,  q u e  o  Vendor  não  i n t e r f e r e  na  
ge s t ão  da  cob rança  da s  r e s pe c t i va s  du p l i c a t a s ,  po i s  em que  pe se  
h a v e r  a  i n t e r me d i a ç ã o  d e  uma  i n s t i t u i ç ã o  f i na n c e i r a  no  p r o c e s so  
d e  f i n a n c i a me n t o  a o  c l i e n t e ,  a  r e s p o n s a b i l i d a d e  p e l o  p a g a me n t o  
do  va lo r  da  dup l i c a t a  é  da  empre s a  v e n d e d o r a .  H á ,  i n c l u s i v e ,  a  
p o s s i b i l i d a d e  d e  c o n c e d e r - s e  p ro r r og a ç ã o  d e  v e n c i me n t o  e / o u  
a b a t i me n t o s  n o s  v a l o r e s  d a s  d u p l i c a t a s ,  s endo  que  e s t e  p roce s so  
é  r e s p a l d a d o  p o r  n e g o c i a ç õ e s  j un to  à  i n s t i t u i ção  f i nance i r a .  

 
N a  i n t r od u ç ã o  de s t e  ca p í t u l o  fo i  e n fa t i za d o  q u e  e s t a  

o p e r a ç ã o  d e  c r é d i t o  p o d e  s e r  u t i l i z a d a  c om o  a l a v a n c a d o r a  d e  
v e n d a s  e ,  t a mbé m q u e  i m p l i c a  n a  e l e v a ç ã o  d o s  l i mi t e s  d e  
c r é d i t o s  c o n c e d i do s  a o s  c l i e n t e s .  É  a l a v a n cad o r a  d e  ve n d a s ,  p o i s  
p e r mi t e  a  c o n c e s s ã o  d e  p r a z o s  b e m  ma i s  l o n g o s  a o s  c l i e n t e s  d o  
que  o s  p r azos  que  o  f l uxo  de  c a i x a  d a  e mp r e s a  v e n d e d o r a  
p e r mi t i r i a  c o n c e de r .  A  c on c e s s ã o  d e  p r a z os  ma i s  l o n g o s  a os  
c l i e n t e s  d a  e mp r e s a ,  i mp l i c a  e m u m  ma i o r  t e mp o  p a r a  q u e  o  
c l i en t e  pague  o s  va lo r e s  de v i d o s ,  r e s u l t a n d o  e m u m ma i o r  
a c ú mul o  d e  d u p l i c a t a s  v i n c e n d as  dos  r e spec t i vos  c l i en t e s .  

 
 
P a r a  a  r e a l i z a ç ã o  d a  o p e r a ç ã o  d e  v e n d o r  p e l a s  i n s t i t u i ç õ e s  

f i n a n c e i r a s ,  a  emp r e s a  v e n d e d o ra  e  a  i n s t i t u i ç ão  f i n a n c e i r a  
a s s i n a m u m c o n t r a t o  e s t a b e l e c e n d o  u m  l i mi t e  d e  c r é d i t o ,  
pos s ib i l i t ando  à  empre sa  vendedo ra  r ea l i z a r  a s  o p e r a ç õ e s  s e m  
ma i o r e s  c o n s u l t a s  a t é  o  l i m i t e  p r é - e s t a b e l e c i d o ,  n e g o c i a n d o - s e  a  
c a d a  o p e r a ç ã o ,  a p e n a s  a  t a xa  d e  j u r os .   

 
 

C o n c l u i nd o  a  o p e r a ç ã o  ve n d o r ,  o  c l i e n t e  r e c e b e r á  u m  
b o l e t o  b a n c á r i o  c o m o  v a l o r  da  dup l i c a t a  a c r e sc ido  dos  
r e s p e c t i vo s  e n c a r g o s  f i n a n c e i r o s ,  p r e v i a me n t e  n e g o c i a d o s  p e l a  
e mp r e s a  v e n d e d o r a  j u n t o  à  i n s t i t u i ç ã o  f i n a n c e i r a .  

 
O  V e n d o r  é  u ma  o p e r a ç ã o  de  c r é d i t o  o n d e  q u e m  c o n t r a t a  o  

e mp r é s t i m o  é  o  v e n d e d o r ,  ma s  q u e m p a g a  e s s e  e m p r é s t i mo ,  
a c r e sc i d o  d o s  r e s pe c t i v os  e n c a r g o s ,  é  o  c o mp r a d o r .  
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2 . 9   A n á l i s e  d e  C r é d i t o  d e  P e s s o a  J u r í d i c a  
 

“ A  m a t é r i a - p r i m a  p a r a  a  d e c i s ã o  d e  c r é d i t o  é  a  i n f o r m a ç ã o  
c o n f i á v e l  e  o  c o m p e t e n t e  t r a t a m e n t o  d a  m e s m a ” .  

                                                                S i l v a  ( 2 0 0 3 ,  p .  1 4 6 )  
 
 

A o  c o n c e d e r  c r é d i t o ,  u ma  e mp r e s a  p r o c u r a  d i s t i n g u i r  e n t r e  
c l i e n t e s  q u e  t e n de r ã o  a  pa g a r  s ua s  con t a s  em seus  r e spec t i vos  
v e n c i me n t o s  e  o s  c l i e n t e s  q u e  n ã o  a s  p a g a r ã o .  

 
 
Sch r i cke l  ( 2000 ,  p .  129 )  conce i t ua :  
 

N ã o  e x i s t e  a n á l i s e  d e  c r é d i t o  c e r t a ,  p o r é m  e x i s t e  a n á l i s e  d e  
c r é d i t o  e r r a d a . . . ” ,  o u  p o r  o u t r a ,  “ n ã o  e x i s t e  u m a  ú n i c a  s o l u ç ã o  
( d e c i s ã o )  n a  a n á l i s e  d e  c r é d i t o ;  e x i s t e  a q u e l a  q u e  é  m a i s  
r a z o á v e l .  

 
 
A i n d a  s o b r e  a  a n á l i s e  d e  c r é d i t o ,  S c h r i c k e l  ( 2 0 0 0 ,  p .  1 3 1 )  

r e s s a l t a  a  i mp o r t â n c i a  d a  ha b i l i d a d e  e m s e  f a z e r  p e r gu n t a s  e  a  
s e n s i b i l i da d e  p a r a  i n t e r p r e t a r  a s  r e s p os t a s :  

 
A o  p e r g u n t a r  p o r  q u ê ,  p a r a  q u ê ,  o  q u ê ,  q u a n d o ,  q u a n t o ,  c o m o ,  
q u a l ,  q u e m ,  n a  r e a l i d a d e  s e  e s t a r á  p e r s e g u i n d o  a s  c a u s a s  d o s  
f a t o s  e ,  r e s u l t a n t e  d i s s o ,  a  p o n d e r a ç ã o  d o s  r i s c o s ,  p a r a  r e d u z i r  
a s  d ú v i d a s  q u a n t o  à s  i n c e r t e z a s .  

 
 
A  a n á l i s e  d e  c r é d i t o  é  um e xe rc í c io  p r á t i co  de  e s tuda r  

r i s c o s  e  a n t e v e r  o s  p o t e n c i a i s  p r o b l e ma s  q u e  p o d e m a t i n g i r  o  
t o ma d o r  d e  e m p r é s t i mos  e  d i f i c u l t a r - l h e  o  p a g a me n t o  d o s  
me s mo s .  

 
 
C o r r o b o r a n d o  o s  c o n c e i t o s  d i t a d o s  p o r  S c h r i c k e l  ( 2 0 0 0 ) ,  

B r i g h a m,  G a p e n s k i  e  E h r h a r d t  ( 2 0 0 1 ,  p .  7 9 0 )  r e s s a l t a m q u e :  
 

A  e s t i m a t i v a  d e  i n s o l v ê n c i a  p a r a  d e t e r m i n a d o  c l i e n t e  é ,  n a  
m a i o r  p a r t e ,  u m  j u l g a m e n t o  s u b j e t i v o .  N o  e n t a n t o ,  a  a v a l i a ç ã o  
d e  c r é d i t o  é  u m a  p r á t i c a  b e m  e s t a b e l e c i d a ,  e  u m  b o m  g e s t o r  d e  
c r é d i t o  p o d e  j u l g a r  c o m  r a z o á v e l  p r e c i s ã o  a  p r o b a b i l i d a d e  d e  
i n s o l v ê n c i a  e m  d i f e r e n t e s  c l a s s e s  d e  c l i e n t e s .  

 
 
E m f u n ç ã o  d o s  c on c e i t o s  a p r esen t ados ,  B r igham,  Gape nsk i  

e  Eh rha rd t  ( 2001 ,  p .  790 )  a f i rma m qu e  a dmi n i s t r a r  um  
d e p a r t a m e n t o  d e  c r é d i t o  e x i g e  i n f o r ma ç õ e s  r á p i d a s ,  p r e c i sa s  e  
a t u a l i z a da s .  
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A s  n o r ma s  d e  c r é d i t o  d e v e m  d e f i n i r  q u a i s  o s  d o c u me n t o s  
q u e  c o m p õ e m u m p r o c e s s o  d e  c r é d i t o .  A s  i n f o r ma ç õ e s  
g e r a l me n t e  u t i l i z ada s  p a r a  a v a l i a r  a  qua l i dade  de  um c l i en t e  
i n c l u e m:  

 
•  C o n t r a t o  s o c i a l ;  
•  F i c h a  c a da s t r a l  d a  p e s s o a  j u r í d i c a ;  
•  F i c h a  c a da s t r a l  d o s  s ó c i o s ;  
•  R e l a t ó r i o  d e  v i s i t a ;  
•  D e mo n s t r a ç õ e s  f i na n c e i r a s ;  
•  R e l a t ó r i o s  d e  c r é d i t o ;  
•  B a n c o s ;  
•  A n t e c e d e n t e s  d o  c l i e n t e  c o m  a  p r ó p r i a  e mp r e s a ;  
•  Os  “Cs”  do  c r éd i t o  
 
 
 

2 . 9 . 1  C o n t r a t o  S o c i a l  
 
O con t r a to  soc i a l  deve  con t e r  a s  a l t e r a ç õ e s  o c o r r i d a s ,  que r  

s e j a  d e  e n d e r e ç o ;  mud a n ç a  d e  r a z ã o  s o c i a l ;  c o mp o s i ç ã o  
s o c i e t á r i a ;  a u me n t o  d e  cap i t a l  ou  mudanç a  do  ob j e t i vo  da  
e mp r e s a .  É  u t i l i z a d o  p a r a  c o n h e c e r  q u e m  s ã o  o s  s ó c i o s  d a  
e mp r e s a ;  c o l e t a r  i n f o r m a ç õ e s  so b r e  o s  me s mo s ;  q u a l  a  
p a r t i c i p a ç ã o  d e  c a d a  s ó c i o  n o  c a p i t a l  s o c i a l ;  q u a i s  o s  pode re s  de  
c a d a  u m;  q u e m a d mi n i s t r a  a  e mp r e s a ,  e n t r e  o u t r a s  i n f o r ma ç õ e s  
r e l e v a n t e s .  

 
 
 

2 . 9 . 2  F i c h a  c a d a s t r a l  d a  Pe s s o a  J u r í d i c a  
 
F o r n e c e  i n f o r m a ç õ e s  r e l e v a n t e s  s o b r e  a  e mp r e s a :  

e q u i p a me n t o s ;  s e  o  p r é d i o  é  p r óp r io  ou  a lugado ;  s e  t em segu ro ;  
q u a n t i d a d e  d e  f u n c i o n á r i o s ;  p r i nc ipa i s  p rodu to s ;  p r i nc ipa i s  
ma r c a s  c o me r c i a l i z a d a s ;  f o n t e s  de  r e f e r ê nc i a s  c o m e r c i a i s  e  
bancá r i a s .  

 
E m r e l a ç ã o  à  f i c ha  c a d a s t r a l  d e  p e s s o a  j u r í d i c a ,  o  ge s t o r  de  

c r é d i t o  d e v e  a g r e g a r  a  e s t a  f i c ha ,  d o i s  d o c u me n t o s  f u n d a me n t a i s :  
 
-  A  f i cha  da  pe s soa  j u r í d i ca  j u n t o  a o  S i s t e ma  i n t e g r a d o  d e  
i n f o r ma ç õ e s  s ob r e  O pe r a ç õ e s  I n t e r e s t a d u a i s  c o m  
me r c a d o r i a s  e  s e r v i ç o s  ( S i n t e g r a ) ,  w w w . s i n t e g r a . g o v . b r ,  na  
q u a l  p o d e r á  s e r  c o n s t a t a d o  s e  e s t e  c l i e n t e  e s t á  h a b i l i t a d o  
p e l a  R e c e i t a  E s t a dua l  a  t e r  r e l a ç õ e s  c o me r c i a i s  c o m o u t r o s  
c l i e n t e s  e / o u  f o r n e c e d o r e s .  

 



 

 

85                                                                                                                                                     
 

 
                                                                                                                                                  

 
 

-  A  f i c ha  d a  p e s s o a  j u r í d i c a  j u n t o  à  R e ce i t a  F e de r a l   
( w w w . r e c e i t a . g o v . b r )  ,  o n d e  p o d e r á  s e r  v e r i f i c a d o  s e  e s t e  
c l i e n t e  e s t á  h a b i l i t a d o  p e l a  Re c e i t a  F e d e r a l  a  t e r  r e l a ç õ e s  
c o me r c i a i s  c o m o u t r o s  c l i e n t e s  e / o u  f o r n e c e d or e s .  
 
O  g e s t o r  d e  c r é d i t o  d e v e  a i n d a ,  a s s e g u r a r - s e  d e  q u e  o s  

d a d o s ,  t a i s  c o mo :  C N P J ,  I n s c r i ç ão  Es t adua l ,  ende reço ,  r a zão  
s o c i a l ,  s e j a m o s  m e s mo s  n o  c o n t r a t o  s o c i a l ,  na  f i c h a  do  S i n t e g r a  
e  n a  f i c h a  d a  R e c e i t a  F e d e r a l .  E m h a v e n d o  d i v e r g ê n c i a s ,  
r e c o me n d a - s e  n ã o  a c e i t a r  o  c a d a s t r o  d e s t e  c l i e n t e  p o i s  a  e mp r e s a  
v e n d e d o r a  f i c a r á  s u j e i t a  a  s o f r e r  s a n ç õ e s  f i s c a i s  d a  R e c e i t a  
E s t a d u a l  e  F e d e r a l .  

 
 
 

 
2 . 9 . 3   F i c h a  c a d a s t r a l  d o s  s ó c i o s  

 
 
F o r ma - s e  u m d o s s i ê  d e  c r é d i t o  s i mi l a r  a o  d a  e mp r e s a  

d e v e d o r a ,  i d e n t i f i c a n d o - s e ,  i n c l u s ive ,  s e  t êm  pa r t i c i pação  em 
o u t r a s  e m p r e s a s .  S e  h o u v e r  p a r t i c i p a ç ã o  e m o u t r a s  e mp r e s a s ,  
p e s q u i s a - s e ,  t a mbé m,  e s t a s  e mp r e s a s ,  c o l e t a n d o - s e  o  ma i o r  
n ú me r o  p o s s í v e l  d e  i n f o r ma ç õ e s  a  r e s p e i t o  d a s  me s ma s .  

 
 
 
 

2 . 9 . 4  R e l a t ó r i o  d e  v i s i t a  
 
D e v e r á  c o n t e r ,  o b r i g a t o r i a me n t e ,  o  p a r e c e r  d o  v e n d e d o r  

e / o u  d o  g e s t o r  d e  c r é d i t o  a  r e s pe i t o  dos  dados  obse rvados  “ in  
l o c o ”  do  c l i e n t e :  i n s t a l a ç õ e s ,  i d a d e  dos  e q u i p a me n t o s ,  
mov i me n to  de  c l i en t e s ,  depós i t o s  bem abas t ec idos ,  p r e sença  da s  
p r i n c i p a i s  ma r c a s  n o  d e p ó s i t o  e  n a s  g ô n d o l a s .  

 
 
 

2 . 9 . 5   D e m o n s t r a ç õ e s  f i n a nc e i r a s  
 
E s t a s  d e m o n s t r a ç õ e s  f i n a n c e i r a s  d e v e m e s t a r  a s s i n a d a s  

pe lo s  r e sponsáve i s  pe l a  empre s a  e  p e l o  c o n t a d o r .  C o m b a s e  
n e s t a s  d e m o n s t r a ç õ e s  f i n a n c e i r a s  ( ba l a n ç o  a nu a l ,  d e m o n s t r a ç ões  
de  r e su l t ado ,  no t a s  exp l i c a t i va s ,  mu tações  do  pa t r imôn io  l í qu ido  
e  o r i g e n s  e  a p l i c a ç õ e s  d o s  r e c u r s os ) ,  i nd i ce s  f i nance i ro s  podem 
s e r  c a l c u l a d o s  e  a v a l i a d o s ,  c o n f r o n t a n d o - o s  c o m o s  í n d i c e s  
mé d i o s  d o  s e t o r  a o  q u a l  p e r t e n c e  o  c l i e n t e .  
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M u i t a s  d a s  i n f o r ma ç õ e s  c o n s t a n t e s  d a s  d e mo n s t r a ç õ e s  
f i n a n c e i r a s ,  p o d e m  s e r  c o n f r o n t a d a s  c o m o u t r a s  i n f o r ma ç õ e s  
o b t i d a s  n o  me r c a d o :  i n s t i t u i ç õ es  f i n a n c e i r a s  ( e n d i v i d a me n t o ,  
a d i mp l ê n c i a ,  r e f i n a n c i a m e n t o ) ,  f o r n e c e d or e s  ( a d i mp l ê n c i a ,  
v o l u me  d e  c r é d i t o ,  v o l u me  d e  c o mpr a s )  e  a s s oc i a ç õ e s  de  p r o t eç ã o  
a o  c r é d i t o .  

 
C o m o  e s t u d o  d o s  p r i n c i p a i s  i nd i cado re s  e conômico -

f i n a n c e i r o s  e x t r a í d o s  d e s se s  r e l a t ó r i o s  c o n t á b e i s ,  e  d o s  d a d o s  
a d i c i o n a i s ,  o  g e s t o r  d e  c r é d i t o  t em  cond i ções  de  ana l i s a r  o  
d e s e mpe n h o  d o  c l i e n t e  n o s  ú l t i mo s  a n o s ;  d i a gn o s t i ca r  s u a  a t u a l  
p o s i ç ã o  p a t r i mo n i a l  e  d e  l i q u idez  e ,  p ro j e t a r  t ambé m,  s ua  
c a p a c i dad e  d e  c u mpr i r  s a t i s f a t o r i a me n t e  c o m a s  o b r i g a ç õe s  
a s s u mi d a s .  

 
 

 
 

2 . 9 . 6   R e l a t ó r i o s  d e  c r é d i t o  
 
Os  r i s c os  de  c r éd i t o  nã o  s ã o  e l i mi n á v e i s ,  ma s  p o d e m  e  

d e v e m s e r  mi n i mi z a d o s ,  c a b e n d o  à s  e mp r e s a s  e s t i ma r e m  o  r i s c o  
d e  p e r d a s   q u e  d e s e j a m o u  p o d e m e s t a r  su j e i t a s .  Nes t e  s en t i do ,  
op in iõe s  i ndependen t e s ,  ge r a lm e n t e  d i s p o n i b i l i z a d a s  p o r  
a g ê n c i a s  c l a s s i f i c a d o r a s  ( a gê n c i a s  d e  r a t i n g ) ,  e x e r c e m u m p a p e l  
f u n d a me n t a l .  

 
 
No  Bra s i l  e s s e s  s e rv i ços  podem se r  f o rnec idos  po r  

e mp r e s a s  c o mo  a  S e r a sa ;  S e r v i ç o  d e  P r o t e ç ã o  a o  C r é d i t o ;  
A s s o c i a ç õ e s  C o me r c i a i s  e  I n d u s t r i a i s ;  S C I ,  e n t r e  o u t r a s .  

 
 
I n t e r n a c i o n a l me n t e ,  a  ma i o r  e  ma i s  c o n h e c i d a  é  a  Du n  &  

B r a d s t r e e t ,  q u e  f o r n e c e  a  s e u s  a s s i n a n t e s  u m m a n u a l  d e  
r e f e r ê n c i a  d e  c r é d i t o ,  a l é m  d e  r e l a t ó r i o s  s o b r e  e mp r e s a s  
i n d i v i d u a i s .  O  ma n u a l  d e  r e f e r ê n c i a  c o n t é m  c l a s s i f i c a ç õ e s  d e  
r i s co  de  c r éd i t o  de  vá r i o s  mi l h a r e s  d e  e m p r e s a s .  H á  o u t r a s  
agênc i a s  de  r a t i n g  do  mesmo  n íve l  da  Dun   &  Brads t r ee t :  
S t anda rd  &  Poo r ´ s ;  Moody´ s ;  F i t c h  I B C A ,  d e n t r e  o u t r a s .  

 
A  h i s t ó r i a  da  Moody´ s ,  po r  e x e mp l o ,  d a t a  d e  1 . 9 0 0 ,  q u a n d o  

J o h n  M o o d y  f u n d o u  a  M o o d y ´ s  I n v e s t o r s  S e r v i c e .  A s  p r i me i r a s  
c l a s s i f i c a ç õ e s  d a  M o o d y ´ s  f o r a m a p l i c a d a s  à s  o b r i gações  de  ma i s  
d e  2 5 0  f e r r o v i a s  a me r i c a n a s .  

 
A  S t a n d a r d  &  P o o r ´ s ,  p o r  s u a  v e z ,  f o i  f u n d a d a  e m 1 . 8 6 0 ,  

com a  f i na l i dade  de  pub l i c a r  i n fo r ma ç õ e s  f i n a n c e i r a s  e  p r e s t a r  
s e rv i ços  de  pe squ i s a .  
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2 .9 .7   Bancos  
 
Os  Bancos  ge r a lmen te  dão  a l g uma  a s s i s t ê n c i a  a  s e us  

c l i e n t e s  n o  s e n t i do  d e  c o l e t a  d e  i n f o r ma ç õ e s  s o b r e  a  s i t ua ç ã o  
f i n a n c e i r a  d a s  e mp r e s a s ,  c o m a s  q u a i s  ma n t ê m r e l a c i o n a me n t o  
c o me r c i a l .  

 
 
 

2 . 9 . 8   A n t e c e d e n t e s  d o  C l i e n t e  c o m  a  p r ó p r i a  e m p r e s a  
 
A pon tua l i dade  ou  não  do  c l i e n t e  n o s  p a g a me n t o s  d a s  

c o mpr a s  r e a l i z a d a s  a o  l o ng o  d o  t empo  j un to  ao  fo rnecedo r ,  dá  
u ma  b o a  i d é i a  d a  p r o b a b i l i d a d e  d e  o c o r r ê n c i a  d e  a d i mp l ê n c i a  o u  
i n a d i mp l ê n c i a  d o  c l i e n t e .  

 
D e v e - s e  r e s s a l t a r  q u e  e mb o r a  e s t e  i n d i c a d o r  s e j a  u m b o m 

p a r â me t r o ,  n ã o  p o d e  e / o u  d e v e  s e r  t o ma d o  c o mo  p a r â me t r o  
d e f i n i t i vo  p a r a  d e c i d i r - s e  f a v o r a v e lme n t e  o u  n ã o  s o b r e  a  a n á l i s e  
de  c r éd i t o .  

 
 
 

2 . 9 . 9   O s  “ C s ”  d o  c r é d i t o  
 
N a  a n á l i s e  d e  c r é d i t o  s ão  l e v a d os  e m c o n t a  d i ve r s o s  

c r i t é r i o s  e  mé t o d o s ,  c o mo  o s  a c i ma  me n c i o n a d o s .  U m  e n f o q u e  
t r a d i c i o n a l  d a  a n á l i s e  d e  c r é d i t o  é  d e s e n v o l v i d o  p e l o  e s t u d o  d e  
c i n c o  f a t o r e s ,  d e f i n i d o s  n a  p r o p o s i ç ã o  o r i g i n a l  d e  W e s t o n  e  
B r i g h a m ( 2 0 0 0 ,  p . 4 4 1 ) ,  c o m o  o s  c i nco  Cs  do  c r éd i t o ,  ou  s e j a :  
Ca rá t e r ,  Capac idade ,  Cap i t a l ,  C o n d i ç õ e s  e  C o l a t e r a l .  

 
C o mpl e m e n t a n d o  e s t a  p r o p o s i ç ã o  o r i g i n a l  d e  We s t o n  e  

B r i g h a m ( 2 0 0 0 ) ,  Se c u r a t o  ( 2 0 0 2 ,  p .  2 1 7 )  a c r e s c e n t a  m a i s  u m C  
ao  c r éd i t o :  Cong lomerado .  

 
 
 
 

2 . 9 . 9 . 1   C a r á t e r  
 
S c h r i c k e l  ( 2 0 0 0 ,  p .  4 8 )  d e f i n e :  
 

“ E s t e  é  o  m a i s  i m p o r t a n t e  “ C ”  e m  q u a l q u e r  c o n c e s s ã o  d e  
c r é d i t o ,  n ã o  i m p o r t a n d o ,  e m  a b s o l u t o ,  o  v a l o r  d a  t r a n s a ç ã o .  S e  o  
c a r á t e r  f o r  i n a c e i t á v e l  p o r  c e r t o  t o d o s  o s  d e m a i s  “ C s ”  t a m b é m  
e s t a r ã o  p o t e n c i a l m e n t e  c o m p r o m e t i d o s ,  e i s  q u e  s u a  
c r e d i b i l i d a d e  s e r á ,  t a m b é m ,  p o r  c e r t o  q u e s t i o n á v e l ” .  
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S i l v a  ( 2 0 0 3 ,  p .  7 9 )  c o n c e i t u a  que  o  ca r á t e r  r e f e r e - s e  à  
i n t enção  do  devedo r ,  ou  me s mo  d o  g a r a n t i d o r ,  d e  c u mpr i r  a  
p r o me s s a  d e  p a g a me n t o .  

 
 
Há  que  s e  r e s sa l t a r  que  nem s e mpr e  o  a t r a s o  n o  p a g a m e n t o  

d e  u m  c o mpr o mi s s o  s i g n i f i c a  a  f a l t a  d e  c a r á t e r .  U m a  e mp r e s a  
pode  de ixa r  de  s e r  pon tua l  nos  pagame n tos  de  sua s  ob r igações  
po r  i n su f i c i ênc i a  de  r ecu r so s ,  e n q u a n t o  o u t r o s  p o d e m s e r  
e x t r e ma me n t e  p o n t u a i s ,  a i n d a  q u e  s e  d e p e n d e s s e  s o me n t e  d e  s u a  
v o n t a d e  n ã o  o  s e r i a m,  s e n d o  q u e  a  pon tua l i dade ,  ne s t e s  c a sos ,  só  
a c o n t e c e  p o r q u e  d e l a  d e p e n d e  a  con t i nu idade  de  s eus  negóc io s .  

 
 
 

2 . 9 . 9 . 2   Capac idade  
 
P r o c u r a  me d i r  o  p o t e n c i a l  d e  g e r a ç ã o  d e  r e c u r sos  do  c l i en t e  

v i s a n d o  o  p a g a me n t o  d o s  c o mpr o mi s s o s  a s s u mi d o s  p o r  e s t e  e m  
s e u s  r e s pe c t i v os  ve n c i me n t o s .  

 
 
S i l v a  ( 2 0 0 3 ,  p .  7 9 )  e n t e n d e  q u e :  
 

“ A  c a p a c i d a d e  e n v o l v e  o  g e r e n c i a m e n t o  d a  e m p r e s a  e m  s u a  
p l e n i t u d e ,  e s p e c i a l m e n t e  q u a n t o  à  v i s ã o  d o  f u t u r o .  A  v i s ã o  
e s t r a t é g i c a  d a  d i r e ç ã o ,  a  p r e o c u p a ç ã o  c o m  p e s q u i s a  e  
d e s e n v o l v i m e n t o  ( P  &  D )  e  a  p r ó p r i a  e s t r u t u r a  o r g a n i z a c i o n a l  d o  
c l i e n t e  s ã o  p o n t o s  i m p o r t a n t e s  n a  a v a l i a ç ã o  d o  r i s c o ” .  

 
 
 

2 . 9 . 9 . 3   C a p i t a l  
 
Si lva  (2003 ,  p .  97 )  de f i ne  que  o  cap i t a l  r e f e r e - s e  à  s i t uação  

e c o n ô mi c o - f i n a n c e i r a  d o  c l i e n t e ,  n o  que  d i z  r e spe i t o  a  s eus  bens  
e  r e cu r sos  pos su ídos  pa r a  s a lda r  s eus  déb i t o s .  

 
 
 O  g e s t o r  d e  c r é d i t o  p o d e  c o me ç a r  a  f o r ma r  u ma  b o a  i d é i a  

d a  q u a l i d a d e  d o  c l i e n t e ,  a t r a v é s  dos  r e l a tó r i o s  con t ábe i s ,  o s  
q u a i s  f o r n e c e m i n f o r ma ç õ e s  r e l e v a n t e s  pa r a  e s t e  t i po  d e  a n á l i s e :  
a  s i t ua ç ã o  e c o n ômi c o - f i n a n c e i r a  d a  e mp r e s a ;  s u a  e s t r u t u r a  d e  
cap i t a l ;  s ua  capac idade  de  ge r ação  de  ca ixa ;  s eus  í nd i ce s  de  
l i q u i de z ;  s e u  n í v e l  d e  i mo b i l i z a ç ã o  e m a t i v o  f i x o ;  s e u  n í v e l  d e  
e n d i v i d a me n t o ;  a  r o t a t i v i d a d e  d e  s e u s  e s t o q u e s ;  s e u s  p r a z o s  
mé d i o s  d e  r e c e b i me n t o  e  d e  p a g a m e n t o ;  a  e v o l u ç ã o  d o s  c u s t os  
a d mi n i s t r a t i v o s ,  c o me r c i a i s  e  d e  p r o d u ç ã o ;  o  c o mpr o me t i me n t o  
d e  s u a s  r e c e i t a s  c o m  o  p a g a me n t o  d e  e n c a r g o s  f i n a n c e i r o s ,  
d e n t r e  mu i t a s  o u t r a s  i n f o r m a ç õ e s .  
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2 .9 .9 .4   Cond ições  
 
R e f e r e - s e  a o s  f a t o r e s  n ã o  co n t r o l á v e i s  p e l a  e m p r e s a ,  c o mo  

a  c o n c o r r ê n c i a ;  mu d a n ç a s  ma c r o e c o n ô m i c a s ;  v a r i a ç õ e s  d e  
c â mb i o ;  s a z o n a l i d a d e  d e  me r c a d o  e  de  p rodu to s ;  eve n t os  n a t u r a i s  
c o mo ,  p o r  e x e mp l o ,  i n u n d a ç õ e s  e  s e c a s .  

 
E s t a s  v a r i á v e i s  p o r  n ã o  e s t a r e m s o b  o  c o n t r o l e  d a  e m p r e s a  

d e v e m s e r  a n a l i s a d a s  c o m m u i t a  a t e n ç ã o  p e l o  g e s t o r  de  c r é d i t o ,  
p o i s  p o d e m  a f e t a r  a  e s t r u t u r a  f i n a n c e i r a  d a  e mp r e s a ,  a u me n t a n d o  
o u  d i mi n u i n d o  o  r i s c o  d o  c l i e n t e .  

 
 
 

2 . 9 . 9 . 5   C o l a t e r a l  
 
S e g u n d o  o s  a u t o r e s  We s t o n  e  B r i g h a m ( 2 0 0 0 ,  p .  4 4 1 ) ,  

c o l a t e r a l  é  r e p r e s e n t a d o  p e l o s  b e n s  q u e  o  t o m a d o r  p o d e  o f e r e c e r  
c o mo  u m a  g a r a n t i a  d o  c r é d i t o  a  e l e  c o n c e d i do .  

 
 

S i l v a  ( 2 0 0 3 ,  p .  9 8 )  r e s s a l t a  q u e :  
 

N o  d i r e i t o  b r a s i l e i r o ,  n ã o  é  h a b i t u a l  o  u s o  d a  p a l a v r a  c o l a t e r a l  
p a r a  c a r a c t e r i z a r  g a r a n t i a  e m  o p e r a ç ã o  d e  c r é d i t o ;  c o l a t e r a l  
i n d i c a  a p e n a s  a l g o  q u e  e s t á  a o  l a d o ,  e m  p a r a l e l o .  E n t r e t a n t o ,  a  
g a r a n t i a  é  s e m p r e  u m a  o b r i g a ç ã o  a c e s s ó r i a  d e  u m a  o b r i g a ç ã o  
p r i n c i p a l ,  q u e  p o d e  s e r  u m a  o p e r a ç ã o  d e  c r é d i t o .  

 
 
Sch r i cke l  ( 2000 ,  p .  55 )  conce i t ua :  
 

O  c o l a t e r a l ,  n u m a  d e c i s ã o  d e  c r é d i t o ,  s e r v e  p a r a  c o n t r a b a l a n ç a r  
e  a t e n u a r  e v e n t u a i s  i m p a c t o s  n e g a t i v o s  d e c o r r e n t e s  d o  
e n f r a q u e c i m e n t o  d e  u m  d o s  t r ê s  e l e m e n t o s :  c a p a c i d a d e ,  c a p i t a l  e  
c o n d i ç õ e s .  E s t e  e n f r a q u e c i m e n t o  i m p l i c a  m a i o r  r i s c o  e  o  
c o l a t e r a l  p r e s t a - s e  a  c o m p e n s a r  e s t a  e l e v a ç ã o  d o  r i s c o ,  d a s  
i n c e r t e z a s  f u t u r a s  q u a n t o  a o  r e p a g a m e n t o  d o  c r é d i t o .  

 
 
 

2 .9 .9 .6  Cong lomerado  
 
S e c u r a t o  ( 2 0 0 2 ,  p .  2 1 7 )  d e f i n e  c o n g l o me r a d o  c o mo  

i n fo rmaç ões  r e f e r en t e s  à  s i t uaç ã o  d e  o u t r a s  e mp r e s a s  d e  u m  
me s m o  g r u p o  e c o nô mi c o ,  e  d e  c o mo  p o d e r ã o  a f e t a r ,  pos i t i va  ou  
n e g a t i v a me n t e  a  e m p r e s a  e m  e s t u d o .  

 
 

S i l v a  ( 2 0 0 3 ,  p .  9 8 )  r e s s a l t a  que  cong lome rado  r e f e r e - s e  à  
a n á l i s e  n ã o  a p e n a s  d e  u ma  e m p r e s a  e sp e c í f i c a  q u e  e s t e j a  
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p l e i t e a n do  c r é d i t o ,  ma s  a o  e x a me  d o  c o n j u n t o  d o  c o n g l o me r a d o  
d e  e mp r e s a s  n o  q u a l  o  p l e i t e a n t e  d e  c r é d i t o  e s t e j a  c o n t i d o .  

 
 
P o d e  o c o r r e r  e m d e t e r mi n a d a s  s i t u a ç õ e s  q u e  o  f a t o  d e  u ma  

e mp r e s a  p e r t e n c e r  a  u m  d e t e r mi n a d o  c o n j u n t o  d e  e mp r e s a s ,  s e r  
d e c i s i v o  p a r a  a  c o n c e s s ã o  o u  n ã o  d o  l i mi t e  d e  c r é d i t o  p l e i t e a d o  
p e l a  me s ma .  

 
 
 
 

2 . 9 . 1 0   P o s s í v e i s  c a u s a s  p a r a  a  d e t e r i o r a ç ã o  d e  c r é d i t o s  
 
 
S c h r i c k e l  ( 2 0 0 0 ,  p .  3 1 4 )  r e s s a l t a  que ,  no rma l men te ,  o s  

p r o b l e ma s  d e  i n s o l v ê n c i a  d e  u m  c l i e n t e  n ã o  o c o r r e m  
i n s t a n t a ne a me n t e ,  d e  u ma  h o r a  p a r a  o u t r a .  C o n s i d e r a  mu i t o  
d i f í c i l  e s t a  s i t uação  oco r r e r ,  s endo  que  o  no rma l  é  o  C l i en t e  
a p r e s e n t a r  n o  d e c o r r e r  d o  t e mpo  i n d í c i o s  q u e  r e f l e t e m a  
d e g r a d a ç ã o  d e  s u a s  c o n d i ç õ e s ;  e n f a t i z a n d o ,  a i n d a ,  q u e  o  b o m  
g e s t o r  d e  c r é d i t o  d e v e ,  o b r i g a t o r i a me n t e ,  e s t a r  a t e n t o  a  e s t e s  
i n d í c i o s  p a r a  q u e  t o me  a s  p r o v i dênc i a s  nece s sá r i a s  ob j e t i vando  a  
e q u a ç ã o  d o  p r o b l e ma ,  mi n i mi z a n d o  o s  r i s c o s  a o s  q u a i s  a  e mp r e s a  
e s t á  e x p os t a .  

 
 
A i n d a ,  s e g u n d o  o  a u t o r ,  a  o c o r r ê n c i a  d e  d o t a ç ã o  “ e r r a d a ”  

d e  c r é d i t o  p o r  e r r o  d e  j u l g a me n t o  é ,  e m  ú l t i m a  i n s t â nc i a  
a c e i t á v e l ,  ma s  q u a n d o  e s t e  f a t o  o co r r e r  p o r  ne g l i g ê nc i a  d o  g e s t o r  
d e  c r é d i t o ,  a  p u n i ç ã o  d e v e  s e r  e x e mp l a r .  

 
 

Schr i cke l  ( 2000 ,  p .  315 -319 )   f a z  um c h e c k  l i s t  d a s  
pos s íve i s  c ausa s  pa r a  a  de t e r i o r a ç ã o  d e  c r é d i t o s ,  n ã o  s e  
p r e o c u p a n d o  e m d e s t a c a r  q u a i s  s ão  a s   m a i s  i mp o r t a n t e s  o u  
s i g n i f i c a t i v a s .  

 
 
No  Anexo  A ,  quad ros  19  a  25 ,  pode  s e r  ob t i da  uma  v i s ão  

de t a lhada  do  c h e c k  l i s t  e l a b o r a d o  p e l o  a u t o r .  
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2 . 9 . 1 1  B o m - s e n s o  e  F e e l i n g  
 
 
S e g u n d o  S c h r i c k e l  ( 2 0 0 0 ,  p .  3 4 )  o  b o m- s e n s o  é  u m  a l i a d o  

d a  l ó g i c a ,  p r a t i c i d a d e  e  c l a re z a  e  p a r a  q u e  e l e   e x i s t a  é  
n e c e s s á r i o  c o n h e c i me n t o  t é c n i c o ,  p e s q u i s a  e  q u e s t i o n a me n t o .  

 

E m r e l a çã o  a o  f e e l i n g ,  S i l va  (2003 ,  p .  149 )  en s ina  que  é  
a l g o  q u e  s ó  é  a d q u i r i d o  c o m o  t e m p o ,  a t r a v é s  d a  v i v ê n c i a  d e  
m u i t a s  e xp e r i ê nc i a s  e m d i f e r en t e s  s i t u a ç õ e s  e  m o me n t o s .  

 

Co r robo rando  S i l va  (2003 ) ,  Sch r i cke l  ( 2000 ,  p .  35 )  a f i rma  
q u e :  

“ N ã o  é  a t r a v é s  d o  f e e l i n g  q u e  s e  e x p l i c a  o  q u e  n ã o  s e  s a b e  
e x p l i c a r .  O  f e e l i n g ,  m e s m o  s e n d o  d e  o r i g e m  s u b j e t i v a ,  i m p l i c a  
c e r t a  s u s t e n t a ç ã o  l ó g i c a ” .  

 

T a n t o  S c h r i c k e l  ( 2 0 0 0 ) ,  c o m o  S i l v a  ( 2 0 0 3 )  c o n c o r d a m  q u e  
o  f e e l i ng  n ão  t em nada  de  “chu tô me t r o ”  o u  e xe r c í c i o  d e  
a d i v i n h açõe s :  o  f e e l i n g  f u n d a me n t a - s e  n o  a c ú mu l o  d e  
e x p e r i ê n c i a s  a o  l o n g o  d o  t e mp o ,  m u i t o  e m b o r a  n ã o  t e n h a  o  
a mp a r o  t e ó r i c o  e  t é c n i c o  n e c e s s á r i o .  

 
S i l va  (2003 ,  p .  149 )  conc lu i ,  en f a t i z ando  que  a  chamada  

e x p e r i ê n c i a  a n t e r i o r  ( f e e l i ng )  é  o  mé t o d o  ma i s  a n t i g o  e  ma i s  
u s a d o  n o  p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  e  c o nc e s s ã o  de  c r é d i t o .  R e s s a l va  
a p e n a s  q u e  e s t a  e x p e r i ê n c i a  a c umul a d a  a o  l o n g o  d o  t e m p o  n ã o  é  
p o s s í v e l  s e r  t r a n s f e r i d a  pa r a  o u t r a s  g e r a ç õ e s ,  p o i s ,  mu i t a s  ve z e s ,  
o s  p a r â m e t r o s  e m q u e  f o r a m  f u n d a me n t a d a s  e s t a s  e x p e r i ê n c i a s ,  
p o d e m j á  n ã o  s e r  v á l i d o s  p a r a  o  mo m e n t o  a t u a l .  

 

R e f o r ç a n d o  o s  p r e s s u p o s t o s  d e  S c h r i c k e l  ( 2 0 0 0 )  e  S i l v a  
( 2 0 0 3 ) ,  B e r n i  ( 1 9 9 9 ,  p .  1 7 )  e n f a t i z a  q u e :  

J á  v a i  l o n g e  o  t e m p o  d o  “ f i o  d a  b a r b a ”  e  a t é  m e s m o  d o  f e e l i n g ,  
p o r q u e ,  a l é m  d o  b o m - s e n s o ,  a  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o  e x i g e  
p r e p a r o  t é c n i c o ,  a n á l i s e  s e t o r i a l ,  r e g i o n a l ,  c o n h e c i m e n t o  d e  
d i v e r s o s  m e r c a d o s  e  d o  m o d u s  o p e r a n d i  d e  c a d a  u m .  
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2 . 9 . 1 2  S e g u r a n ç a  e  C o n f i a n ç a  

 

P a r a  B e r n i  ( 1 9 9 9 ,  p .  1 1 - 1 2 ) ,  a  c o n f i a n ç a  n o  c o n t e x t o  d e  
a n á l i s e  de  c r é d i t o  s i g n i f i ca  o  l i mi t e  d e  c r é d i t o  t o t a l  do t a d o  p a ra  
o  c l i e n t e ,  o u  s e j a :   e x p r e s s a  o  n ív e l  d e  r i s c o  q u e  a  e mp r e s a  e s t á  
d i s p o s t a  a  c o r r e r  c o m a q u e l e  d e t e r mi na d o  c l i e n t e .  

 

S c h r i c k e l  ( 2 0 0 0 ,  p .  3 8 )  d e f i n e  c o n f i a n ç a  c o mo :  

“ U m  s e n t i m e n t o ,  u m a  c o n v i c ç ã o ,  q u e  s e  c o n s t r ó i   a o  l o n g o  d o  
t e m p o ,  a t r a v é s  d e  c o n h e c i m e n t o s ,  h o n e s t i d a d e  d e  p r o p ó s i t o s ,  
c u m p r i m e n t o  d e  r e g u l a m e n t o s  e  c o m p r o m i s s o s  a s s u m i d o s ” .  

 
S e g u n d o ,  a i n d a ,  S c h r i c k e l  ( 2 0 0 0 ,  p .  3 9 ) ,  s e g u r a n ç a  e  

c o n f i a n ç a  s ã o  a v e n i d a s  d e  mã o  d u p l a .  O  c l i e n t e  p r e c i s a  c o n f i a r  
q u e  o  f o r n e c e d o r  l h e  e n t r e g a r á  o s  p rodu to s  adqu i r i d o s  n o  t e mpo  
e  h o r a  c om b i n a d o s   e  o  f o r n e c e d o r  p r e c i s a  c o n f i a r  q ue  o  c l i e n t e  
p a g a r á  q u a n d o  d o  v e n c i me n t o  d o  c o m p r o mi s s o  a s s u mi d o .  

 
D e  a c o r d o  c o m o s  p r e s s u p o s t o s  a p r e s e n t a d o s  p e l o s  a u t o r e s ,  

pode - se  conc lu i r  que  a  s egu rança ,  t a m b é m,  é  u m s e n t i me n t o  q u e  
é  c o n s t r u í d o  a o  l o n g o  d o  t e mp o ,  o n d e  a s  p a r t e s  e n v o l v i d a s  e m 
u ma  t r a n s a ç ã o  t ê m  a  c e r t e z a  ( c o n f i a n ç a )  d e  q u e  a s  c o n d i ç õ e s  
c o n t r a t a da s  s e r ã o  c u mpr i d a s  e  r e s p e i t a d a s .  

 

S c h r i c k e l  ( 2 0 0 0 ,  p .  3 8 )   r e s u me :  

“ A  s e g u r a n ç a  e  a  c o n f i a n ç a  t a l v e z  s e j a m  o s  a s p e c t o s  m a i s  
i m p o r t a n t e s  q u e  o s  f o r n e c e d o r e s  d e  c r é d i t o  l e v a r ã o  e m  
c o n s i d e r a ç ã o ,  a n t e s  d e  c o n f i a r  s e u s  r e c u r s o s  a  o u t r e m ” .  

 
P o d e - s e  c o n c l u i r  q u e  a  s e g u ra n ç a  e  a  c o n f i a n ç a  são  o s  

p r e s s u p o s t o s  b á s i c o s  e  ma i s  i mp o r t a n t e s  q u e  a s  p a r t e s  e n v o l v i d a s  
e m  u ma  t r a n s a ç ã o  d e v e m p o s s u i r ,  o b j e t i v a n d o  a  c o n s t r u ç ã o  d e  u m  
r e l a c i o n a me n t o  p r o f í c u o  e  d u r a d o u r o .  
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2 . 1 0  T i p o s  d e  G a r a n t i a  
 

       “ U m  e m p r é s t i m o  b a s e a d o  i n i c i a l m e n t e  –  e  p r i n c i p a l m e n t e  –     
n a s  g a r a n t i a s  é  u m  m a u  e m p r é s t i m o  d e  i n í c i o ” .  

 
                                   S c h r i c k e l  ( 2 0 0 0 ,  p .  4 6 )  

 
A ga ran t i a  é  uma  e spéc i e  de  s egu rança  ad i c iona l  que  o  

c r e d o r  p o d e r á  e x i g i r  d o  d e v e d o r  p a r a  l h e  c o n c e d e r  u m  
d e t e r mi n a d o  c r é d i t o .  

 
S e g u n d o  S i l v a  ( 2 0 0 3 ,  p .  3 4 9 )  a l g u n s  f a t o r e s  s ã o  r e l e v a n t e s  

n a  d e f i n i ç ã o  d a  g a r a n t i a  a  s e r  p l e i t e a d a  p e l o  c r e d o r  a o  d e v e d o r :  
 
•  O  r i s c o  r e p r e s e n t a d o  p e l a  e m p r e s a  e  p e l a  o p e r a ç ã o ,  
•  A  p r a t i c i d a d e  e m s u a  c o n s t i t u i ç ã o ,   
•  O s  c u s t o s  i n c o r r i d o s  p a r a  s u a  c o n s t i t u i ç ã o ,  
•  O  v a l o r  d a  g a r a n t i a  e m r e l a ç ã o  a o  v a l o r  d a  d í v i d a ,  o  

q u a l  d e v e  s e r  s u f i c i e n t e  p a r a  c o b r i r  o  p r i n c i p a l ,  
e n c a r g o s  e  d e s p e s a s  e v e n t u a i s ,  

•  A  d e p r e c i a b i l i d a d e  d o  b e m o b j e t o  d a  g a r a n t i a ,  
•  O  c o n t r o l e  d o  c r e d o r  s o b r e  a  p r ó p r i a  g a r a n t i a ,  
•  A  l i q u i d e z ,  o u  s e j a ,  a  f a c i l i d a d e  c o m  q u e  a  g a r a n t i a  

p o d e  s e r  c o n v e r t i d a  e m d i n h e i ro  pa r a  l i qu ida r  a  d ív ida .  
 

P a r a  B e r n i  ( 1 9 9 9 ,  p .  7 1 ) ,  a  i nc e r t e z a  q u e  r e s u l t a  d e  u m a  
e mp r e s a  e m d e t e r mi n a d o  p e r í o d o  n ã o  p o d e r  r e s p o n d e r  p o r  s e u s  
c o mpr o mi s s o s ,  l e v a  o  c r e d or  a  e x i g i r - l h e  g a r a n t i a s  
comp le men ta r e s ,  a s  qua i s  podem se r  cons t i t u ída s  po r  dup l i c a t a s ,  
me r c a d o r i a s ,  e q u i p a me n t o s ,  má q u i n a s  e  i mó v e i s ,  e n t r e  o u t r a s .  

 
B r igham,  Gapensk i  e  Eh rha rd t  ( 2001 ,  p .  822 ) ,  a f i rma m que   

a s  e mp r e s a s  d e s c o b r e m q u e  p o d e m t o ma r  e mp r é s t i mo s  a  u ma  t a x a  
ma i s  b a i x a  q u a n d o  d ã o  g a r a n t i a s  p a r a  o  c r e d o r ,  o b j e t i v a n d o  
a s s e g u r a r  a  e s t e  c r e d o r  qu e ,  de  uma  fo r ma  ou  de  ou t r a ,   o  
p a g a me n t o  d o  e mp r é s t i mo  e s t a r á  g a r a n t i d o .  

 
S e g u n d o ,  a i n d a ,  B r i g h a m,  G a p e n s k i  e  E h r h a r d t  ( 2 0 0 1 ,  p .  

8 2 2 ) :  
 

V á r i o s  t i p o s  d i f e r e n t e s  d e  g a r a n t i a s  p o d e m  s e r  e m p r e g a d a s ,  
i n c l u i n d o  a ç õ e s  o u  t í t u l o s  d e  d í v i d a s  d e  l o n g o  p r a z o  
n e g o c i á v e i s ,  t e r r e n o s  o u  e d i f í c i o s ,  e q u i p a m e n t o s ,  e s t o q u e s  e  
c o n t a s  a  r e c e b e r .  

 
 

P a r a  S i l v a  ( 2 0 0 3 ,  p .  3 5 0 ) ,  é  d e  f u n d a me n t a l  i mp o r t â n c i a  
q u e  o  g e s t o r  d e  c r é d i t o  p o s s u a  c o n h e c i me n t o  d a s  n o ç õ e s  b á s i c a s  
r e l a t i v as  à s  g a r an t i a s  p es s o a i s  e    r e a i s ,  o  q u e  o  a j u d a r á   n o  
p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  d a s  o p e r a ç õ e s  d e  c r é d i t o .  O  a u t o r  r e s s a l t a ,  
a i nda ,  que  e s t e  ge s to r  de  c r éd i t o  pos su i r á  me lho r  r e l ac ioname n to  
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c o m  a s  á r e a s  j u r í d i c a s  e s p e c i a l i z a da s  n a  e l a b or a ç ã o  dos  
c o n t r a t o s ,  f o r ma l i z a ç ã o  e  e x e c u ç ã o  d e  g a r a n t i a s .  E nf a t i z a  q ue  
c a b e r á  a o  g e s t o r  d e  c r é d i t o  i d e n t i f i c a r  a s  f r a g i l i d a d es  d o  d e v e d o r  
e  d a  o p e r a ç ã o  e m  a n á l i s e ,  e  s e  f o r  o  c a s o ,  r e c o me n d a r  a  
r e a l i z a ç ã o  d a  o p e r a ç ã o ,  ma s  q u e  a  me s m a  s e j a  f e i t a  c o m a  
s o l i c i t aç ão  d e  d e t e r mi na d o  t i p o  d e  g a r a n t i a .  

 
 
 

2 . 1 0 . 1  G a r a n t i a s  p e s s o a i s  
 
P a r a  S c h r i c k e l  ( 2 0 0 0 ,  p .  1 6 4 )  a s  g a r a n t i a s  p e s s o a i s :  
 

t ê m  c o m o  p r i n c i p a l  c a r a c t e r í s t i c a  a  p r e s s u p o s i ç ã o  d e  q u e  e x i s t e  
u m a  í n t i m a  r e l a ç ã o  d e  c o n f i a n ç a  e n t r e  o  c r e d o r  e  o  t o m a d o r .  
E s t a  c o n f i a n ç a  d e c o r r e ,  e n t r e  o u t r o s ,  d a  b o a - f é ,  i s t o  é ,  q u e m  
r e c e b e  a  g a r a n t i a  p a r t e  d a  p r e m i s s a  d e  q u e  q u e m  a  o f e r e c e  é  
p e s s o a  h o n e s t a  e  h o n r a d a .  

 
 

C o r r o b o r a n d o  o s  p r e s s u p o s t o s  d e  S c h r i c k e l  ( 2 0 0 0 ) ,  S i l v a  
( 2 0 0 3 ,  p .  3 5 0 ) ,  a f i r ma  q u e  n a  g a r a n t i a  p e s s o a l  e x i g e - s e  d o  
d e v e d o r  a p e n a s  a  p r o me s s a  d e  p a g a me n t o ,  s e n d o  q u e  o  c r e d o r  
c o n t e n t a - s e  a p e na s  c o m a  g a r a n t i a  c o mu m  q u e  o  p a t r i mô n i o  
p r e s e n t e  e  f u t u r o  d o  d e v e d o r  p o s s a  l h e  o f e r e c e r .  

 
As  ga r an t i a s  pe s soa i s ,  s egundo  o s  au to r e s  Sch r i cke l  ( 2000 )  

e  S i l v a  ( 2 0 0 3 )  ma i s  u t i l i z a d a s  s ã o :  
 
•  A v a l  
•  F i a n ç a .  
 
 

2 .10 .1 .1  Ava l  
 
Para  Be rn i  ( 1999 ,  p .  72 ) ,  o  av a l i s t a  é  t amb ém cha mado  

j u d i c i a l me n t e  d e  “ d e v e do r  s o l i dá r i o ” ,  ou  s e j a ,  a q u e l e  que  
t a mbé m s e  r e s p o n s a b i l i z a  p e l o  p a g a me n t o  d o  c r é d i t o  c o n c e d i d o  
a o  d e v e d o r  s e  e s t e  n ã o  f o r  c a p a z  d e  p a g á - l o  e m s e u  r e s p e c t i v o  
v e n c i me n t o .  

 
Segundo  Sch r i cke l  ( 2000 ,  p .  166 ) ,  o  ava l i s t a ,  aque l e  que  

c o n c e d e  o  a v a l ,  a o  d a r  s ua  g a r an t i a ,  cons t i t u i - s e  no  p r i nc ipa l  
p a g a d o r  d a  o b r i g a ç ã o ,  d a d a  a  s o l i da r i e d a de  e s t a b e l e c i d a  e n t r e  o  
devedo r  e  o  s eu  ava l i s t a .  

 
P a r a  L e o n i  ( 1 9 9 7 ,  p .  8 2 ) ,  o s  c r edo re s  vêm e x ig indo ,  quase  

q u e  h a b i t u a l me n t e  o  a v a l  d o s  d e v e d o r e s ,  c o mo  g a r a n t i a  
s u b s i d i á r i a  d e  q u a l q u e r  ne goc i a ç ã o ,  n o s  ma i s  d i v e r s o s  r a mos  d e  
a t i v i d a d e .  
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A  r e g u l a me n t a ç ã o  d o  a v a l  e s t á  f e i t a  pe lo  Dec re to  n º  2004  
d e  3 1 - 1 2 - 1 9 0 8  e  n o s  a r t i g o s  3 0  a  3 2  d o  D e c r e t o  n º  5 7 . 6 6 3  d e  2 4 -
0 1 - 1 9 6 6 ,  o  q u a l  p r o mu l g o u  a  L e i  U n i f o r me  r e l a t i v a s  à s  L e t r a s  d e  
C â mbi o  e  N o t a s  P r o mi s s ó r i a s  ( C o n v e n ç ã o  d e  G e n e b r a  d e  0 7 - 0 6 -
1 9 3 0 ) . ( N ã o  e s t ã o  r e l a c i o n a dos  na  B ib l i og ra f i a )  

 
A s  p r i n c i p a i s  c a r a c t e r í s t i c a s  d o  a v a l  s ã o :  

 
•  O  a v a l  p o d e  s e r  d a d o  n o  v e r s o  o u  n o  a n v e r so  d o  t í t u l o  

d e  c r é d i t o  e  d e v e  s e r  s e m p r e  p r e c e d i d o  d e  u ma  d a s  
s e g u i n t e s  e x p r e s s õ e s :  p o r  a v a l ,  e m  a v a l ,  a v a l  o u  
s i mp l e s m e n t e  a v a l i s t a .  

•  O  a v a l  n ã o  p o d e  s e r  d a d o  e m c o n t r a t o .  S ó  é  v á l i d o  
q u a n d o  d a d o  e m t í t u l o s  d e  c r é d i t o ,  t a i s  c o mo :  l e t r a s  d e  
c â mb i o ,  n o t a s  p r o mi s s ó r i a s ,  c h e q u e s  o u  d u p l i c a t a s .  

•  E m c a s o  d e  i n s o l v ê n c i a  d o  a v a l i s t a ,   n ã o  p o d e r á  s e r  
e x i g i d o  d o  d e v e d o r ,  p o r  p a r t e  do  c r edo r ,  que  e s t e  
s u b s t i t u a  o  a v a l i s t a .  

•  O ava l  não  ob r iga  o  ava l i s t a  a o  p a g a me n t o  d e  v a l o r e s  
d i f e r e n t e s  d o s  v a l o r e s  c o n s t a n t e s  n o  t í t u l o  de  c r é d i t o ,  
t a i s  c o mo :  j u r o s ,  c o mi s s õ e s  e  o u t r o s  e n c a r g o s .  

•  U m t í t u l o  d e  c r é d i t o  p o d e  t e r  v á r i os  a v a l i s t a s ,  e  c a s o  o  
d e v e d o r  p r i n c i p a l  n ã o  c um p r a  c om a  o b r i g a ç ã o ,  é  
f a c u l t a d o  a o  c r e d or  c o b r a r  a  d í v i d a  d e  q u a l q u e r  u m d o s  
a v a l i s t a s .  

•  N o  a v a l  h á  a  n e c e s s i d a d e  d a  a s s i n a t u r a  d o  c ô n j u g e ,  
q u a n d o  o  a v a l i s t a  f o r  c a s a d o ,  s o b  p e n a  d a  n u l i d a d e  d o  
a v a l  c o n c e d i d o .  

•  O  a v a l  p o d e  s e r  c o n c e d i d o  t an t o  p o r  p e s s o a s  f í s i c a s ,  
c o mo  p o r  p e s s o a s  j u r í d i c a s .  

•  O s  a v a l i s t a s  t ê m q u e  e s t a r  p e r f e i t a me n t e  i d e n t i f i c a do s  
c o m n o m e  c o r r e t o  e  c o mp l e t o ,  b e m c o mo  c o m  o  n ú m e r o  
d o  C P F  ( pe s s o a  f í s i c a )  o u  C N P J  ( p e s s o a  j u r í d i c a )  e  o  
r e s p e c t i v o  e n d e r e ç o  r e s i d e n c i a l  o u  c o me r c i a l  

 
 

 
2 . 1 0 . 1 . 2  F i a n ç a  

 
P a r a  Á v i l a  F i l h o  ( 1 9 9 2 ,  p .  1 0 1 )  a  f i a n ç a :  
 

t e m  a s  m e s m a s  c a r a c t e r í s t i c a s  d o  a v a l ,  s o m e n t e  d i f e r i n d o  n a  
f o r m a l i z a ç ã o ,  q u e  s e  d á  a t r a v é s  d o  c o n t r a t o  d e  f i a n ç a ,  q u e  d e v e  
o b r i g a t o r i a m e n t e  s e r  a s s i n a d o  t a m b é m  p e l a  e s p o s a ,  c a s o  o  f i a d o r  
s e j a  c a s a d o  e m  c o m u n h ã o  d e  b e n s .  Q u a n t o  à  e x e c u ç ã o ,  é  m a i s  
l e n t a ,  j á  q u e  d e v e m  s e r  e s g o t a d o s  t o d o s  o s  r e c u r s o s  d e  c o b r a n ç a  
c o n t r a  o  d e v e d o r ,  a n t e s  d e  s e r  a c i o n a d o  o  f i a d o r .  
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S e g u n d o  S i l v a  ( 2 0 0 3 ,  p .  3 5 1 ) ,  a  f i a n ç a  é  u m t i p o  d e  
g a r a n t i a  p e s s o a l  n a  q u a l  o  f i a d o r  p r o me t e  a o  c r e d o r  a  r e a l i z a ç ã o  
do  pagamen to  no  l uga r  do  devedo r ,  c a s o  e s s e  f i q u e  i n a d i mp l e n t e .  
O  au to r  r e s s a l t a ,  a i nda ,  que  do  me s mo  modo  que  o  ava l ,  a  f i ança  
p r e s t a d a  p o r  p e s s o a  f í s i c a  s ó  t e r á  va l i dade  s e  houve r  a  
c o n c o r d â n c i a  e  a  a s s i n a t u r a  d o  côn juge  do  ava l i s t a ,  quando  e s t e  
f o r  c a s a d o .  O u t r o  a s p e c t o  i m p o r t a n t e  a b o r d a d o  p e l o  a u t o r ,  é  q u e  
q u a n d o  a  f i a n ç a  f o r  p r e s t a d a  p o r  p e s s o a  j u r í d i c a ,  é  f u n d a me n t a l  
que  o s  f i ado re s  que  a s s ina r em o  con t r a to  ou  a  c a r t a ,  t enham 
p o d e r e s  p a r a  t a l  a t o ,  p o d e r e s  e s t e s  que  t êm que  e s t a r  p r ev i s t o s  
n o s  e s t a t u t o s  d a  e m p r e s a  e / o u  n a s  p r o c u r a ç õ e s  q u e  t e n h a m  s i d o  
o u t o r g a d a s  a o s  a s s i n a n t e s .  

 
 
P a r a  S i l v a  ( 2 0 0 3 ,  p .  3 5 1 )  e  S c h r i c k e l  ( 2 0 0 0 ,  p .  1 6 7 - 1 6 8 )  a s  

p r i n c i p a i s  c a r a c t e r í s t i c a s  d a  f i a n ç a  s ã o :  
 
•  P o d e  s e r  d a d a  p o r  p e s s o a  f í s i c a  o u  j u r í d i c a  
•  P o d e  s e r  t o t a l  o u  p a r c i a l ,  o u  s e j a ,  p o d e  r e p r e s e n t a r  a  

t o t a l i d a d e  d a  d í v i d a  o u  a p e n a s  u ma  p a r t e  d e l a .  
•  É  u ma  g a r a n t i a  de  c a r á t e r  p e s s o a l  q u e  t o r na  o  f i a d o r  

t a mbé m r e s p o n s á v e l  p e l o  t o t a l  c u mpr i me n t o  d a s  
o b r i g a ç õ e s  a s s u mi d a s  p e l o  d e v e d o r .  

•  Só  pode  s e r  cob rada  ca so  o  de v e d o r  n ã o  p a g u e  a  d í v i d a ,  
e  a p ó s  o  t o t a l  e s g o t a me n t o  d o s  r ecu r sos  l ega i s  po r  pa r t e  
d o  c r e d o r  p a r a  c o b r a r  d o  d e v e d o r .  

•  O  f i a d o r  s ó  p o d e r á  s e r  c o m p e l i d o  a  p a g a r  
i n d e p e n d e n t e me n t e  d e  o  d e v e d o r  t e r  s i d o  a c i o n a d o ,  s e  
h o u v e r  r e n ú n c i a  e x p r e s s a ,  e m c o n t r a t o ,  p o r  p a r t e  d o  
f i a d o r .  

 
 
 

2 . 1 0 . 2   G a r a n t i a s  r e a i s  
 
S e g u n d o  S i l v a  ( 2 0 0 3 ,  p .  3 5 1 ) ,  a  g a r a n t i a  o c o r r e  q u a n d o  o  

d e v e d o r  d e s t a c a  u m  o u  ma i s  b e n s  d o  s e u  p a t r i m ô n i o  p a r a  d a r  e m 
g a r a n t i a ,  a o  c r e d o r ,  d o  c u m p r i me n to  da  ob r igação  a s sumi da  pe lo  
me s mo .  

 
P a r a  S c h r i c k e l  ( 2 0 0 0 ,  p .  1 6 4 ) ,  d i f e r e n t e me n t e  d a  f i a n ç a ,  a  

g a r a n t i a  r e a l ,  u m a  v e z  o f e r e c i d a  p e l o  d e ve d o r  e  a c e i t a  p e l o  
c r e d o r ,  v i n c u l a  o  b e m  o u  b e n s  o f e r e c i d o s  e m g a r a n t i a  a o  n e g ó c i o  
q u e  e s t á  s e n d o  r e a l i z a d o ,  o u  s e j a :  o  c r e d o r  p a s s a  a  t e r  d i r e i t o  
a b s o l u t o  e  p r e f e r e n c i a l  s o b r e  o  b e m  o u  b e n s  q u e  o  d e v e d o r  d e u  
c o mo  g a r a n t i a  a o  c r e d o r ,  o b j e t i v a n d o  a s s e g u r a r  a o  c r e d o r  q u e  a  
d í v i d a  o r a  a s s u mi d a ,  s e r á  p a g a .  

 
C o n c l u i nd o ,  n a  ga r a n t i a  r e a l  o  devedo r  de s t aca  um be m 

e s p e c í f i c o  d e  s e u  p a t r i mô n i o ,  o  q u a l  da r á  ga ra n t i a s  a o  c r e do r  do  
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r e s s a r c i me n t o  d o  c r é d i t o  o r a  c e d i d o ,  n a  h i p ó t e s e  d o  d e v e d o r  
t o r n a r - s e  i n a d i mp l e n t e .  

 
A s  g a r a n t i a s  r ea i s  ma i s  u t i l i z a d a s  s ã o :  
 
•  A l i e n a ç ã o  f i d u c i á r i a  
•  C a u ç ã o  d e  t í t u l o s  d e  c r é d i t o  
•  H i p o t e c a  
•  P e n h o r  
 
 
 

2 . 1 0 . 2 . 1   A l i e n a ç ã o  f i d u c i á r i a  
 
S e g u n d o  B e r n i  ( 1 9 9 9 ,  p .  7 4 ) ,  a  g a r a n t i a  d e  a l i e n a ç ã o  

f i duc i á r i a ,  d i z  r e spe i t o  a  má q u i n a s  e  e q u i p a me n t o s  d e  
p r o p r i e d a d e  d o  t o ma d o r  d o  e mp r é s t i m o ,  b e n s  e s t e s  q u e  s ã o  d a d o s  
a o  c r e d or ,  c o mo  g a r a n t i a s  d a  r e a l i z a ç ã o  d o  pa g a me n t o  d o  c r é d i t o  
o r a  c o n c e d i d o .  O  a u t o r  a f i r ma ,  a i n d a ,  q u e  t a i s  b e n s  p o d e m  e s t a r  
ga r an t i ndo  s eus  p róp r io s  f i na nc i amen tos ,  como  é  o  ca so ,  po r  
e x e mp l o ,  d a s  o p e r a ç õ e s  F i n a me .  

 
 
N a  a l i e naç ã o  f i d u c i á r i a  o  b e m p e r ma n e c e  n a  p os s e  d i r e t a  d o  

d e v e d o r ,  t r a n s f e r i n d o - s e  a o  c r e do r  apenas  a  p rop r i edade  do  be m 
d a d o  e m g a r a n t i a .  

 
 
P a r a  B e r n i  ( 1 9 9 9 ,  p .  7 5 )  e  S i l v a  ( 2 0 0 3 ,  p .  3 5 5 - 3 5 6 )  a s  

p r i n c i p a i s  c a r a c t e r í s t i c a s  d a  a l i e n a ç ã o  f i d u c i á r i a  s ã o :  
 
•  É neces sá r i o  que  o s  bens  a l i e n a d o s  e s t e j a m d e v i d a me n t e  

r e g i s t r a d o s  n a  c o n t a b i l i d a d e  d a  e m p r e s a  t o ma d o r a  d o  
e mp r é s t i m o ,  s e n d o  q u e  n a  n o t a  f i s ca l  o r i g ina l  de  
a q u i s i ç ã o  d o  b e m ,  d e v e r á  c o n s t a r  a  d e c l a r a ç ã o  d e  
a l i e na ç ã o  f i d u c i á r i a .  

•  N o  c a s o  d o  b e m  d a d o  e m g a r a n t i a  s e r  v e í c u l o ,  a  
a l i e na ç ã o  d e v e r á  c o n s t a r  d o  p r óp r i o  c e r t i f i c a d o  d e  
r e g i s t r o  d o  v e í c u l o .  

•  O con t r a to  de  a l i enação  f i duc i á r i a  deve  con t e r  o  
d e t a l ha m e n t o  c o mpl e t o  d o s  b e n s  da dos  e m g a r a n t i a ,  b em  
c o mo  t o d o s  o s  d a d o s  d o  d e v e d o r  q u e  e s t á  c e d e n d o  o s  
r e s p e c t i v o s  b e n s  e m  g a r a n t i a .  

•  Q u a n d o  o  d e v e d o r  t r a t a r - s e  d e  pe s soa  j u r í d i ca ,  o  c r edo r  
d e v e r á  e x i g i r  d o  d e v e d o r  a  ap r e sen t ação  da  CND 
(Ce r t i dão  Nega t i va  de  Déb i t o  d o  I N S S  –  I n s t i t u t o  
N a c i o n a l  d e  S e c ur i d a d e  S o c i a l ) ,  u m a  v e z  q ue  s e m e s se  
d o c u me n t o ,  a  g a r a n t i a  o f e r e c i d a  p o d e r á  s e r  a n u l a d a  
j u d i c i a l me n t e .  
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B e r n i  ( 1 99 9 ,  p .  7 5 )  r e s s a l t a  q u e  n a  a l i e na ç ã o  f i d u c i á r i a  é  
i mp o r t a n t e  v e r i f i c a r  o s  a s p e c t o s  c o me r c i a i s  d o s  b e n s  d a d o s  e m 
g a r a n t i a ,  p o i s  h a v e n d o  a  i n a d i mp l ênc i a  do  devedo r ,  e s t e s  bens  
t e r ã o  q u e  s e r  v e n d i d o s  e  s e  o s  b e n s  f o r e m d e  d i f í c i l  a c e i t a ç ã o  
p e l o  me r c a d o ,  a  r e c u pe r a ç ã o  d o  c r é d i t o  p o de r á  f i c a r  
c o mpr o m e t i d a .  

 
 
 

2 . 1 0 . 2 . 2   C a u ç ã o  d e  t í t u l o s  d e  c r é d i t o  
 
S e g u n d o  B e r n i  ( 1 9 9 9 ,  p .  7 3 ) ,  a  c a u ç ão  d e  t í t u l o s  d e  c r é d i t o  

é  u m t i p o  d e  g a r a n t i a  e m q u e  o  d e v e do r  o f e r e c e  a o  c r e do r ,  c o mo  
g a r a n t i a  d o  c r é d i t o  r e c e b i d o ,  dup l i ca t a s ,  no rma l men te ,  de  sua  
e mi s s ã o . O  a u t o r  s u g e r e ,  a i n d a ,  q u e  d e v e m  s e r  o b s e r v a d o s   o s  
s e g u i n t e s  a s p e c t o s  q u a n d o  o  c r e d o r  a c e i t a  a  c a u ç ã o  d e  t í t u l o s  d e  
c r é d i t o :  

 
•  E v i t a r  co n c e n t r a çã o  d e  c l i en t e s  con t r a  o s  qua i s  a  

e mp r e s a  d e v e d o r a  t e n h a  e mi t i d o  d u p l i c a t a s .  
•  T í t u l o s  s a c a d o s  c on t r a  e mp r e s a  c u j o  r a mo  d e  a t i v i d a d e  é  

i n c o mpa t í v e l  c o m a  d a  d e v e d o r a .  
•  E n d e r e ç o s  d o s  c l i e n t e s  d a  e mp r e s a  d e v e d o r a ,  i g u a i s  a o s  

ende reços  dos  sóc io s ,  f unc ioná r io s  ou  a t é  me s mo  da  
e mp r e s a  d e v e d o r a .  

•  O p t a r  p e l a  p u l v e r i z a ç ã o  d a s  d u p l i c a t a s ,  a s  q u a i s  d e v e m  
t e r  s i d o  emi t i d a s  c o n t r a  v á r i o s  c l i e n t e s .  

•  D u p l i c a t a s  s e m p r o c e d ê n c i a ,  e m q u e  o  s a c a do  ( c l i e n t e )  
c o n t r a  o  q u a l  a  d u p l i c a t a  t en h a  s i d o  e mi t i d a ,  n ã o  e x i s t a  
o u  n ã o  t e n h a  a d q u i r i d o  me r c a d o r i a s  d a  e mp r e s a .  

 
 
 

2 . 10 .2 .3   H ipo teca  
 
S e g u n d o  L e o n i  ( 1 9 9 7 ,  p .  1 3 7 ) ,  a  h i p o t e c a  é  u m t i p o  d e  

ga r an t i a  r e a l ,  onde  o  devedo r  c e d e  u m b e m i mó v e l ,  d e  s u a  
p rop r i edade ,  ao  c r edo r ,  de ixando  e s t e  b e m e m g a r a n t i a  d a  d í v i d a  
c o n t r a í d a .  O  a u t o r  a f i r ma ,  n o  e n t a n t o ,  q u e  o  b e m c o n t i n u a  e m  
p o d e r  d o  d e v e d o r ,  s e n d o  q ue  e s t e  n ã o  p o d e r á  d e s f a z e r - s e  d o  b e m  
s e m a  r e s p e c t i va  a u t o r i z a ç ã o  d o  c r e do r .  

 
P a r a  S i l v a  ( 2 0 0 3 ,  p .  3 5 4 ) ,  a s  p r i n c i p a i s  c a r a c t e r í s t i c a s  d a  

h i p o t e c a  s ã o :  
 
•  I n c i d e  s o b r e  b e n s  i mó v e i s ,  p o d e n d o ,  e x c e p c i o n a l me n t e ,  

i n c i d i r  s o b r e  b e n s  mó v e i s ,  t a i s  c o mo :  a e r o n a v e s  e  
n a v i o s .  
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•  O c redo r  não  pode  ap rop r i a r - s e  do  bem dado  em 
g a r a n t i a ,  ma s  t e m  s o b r e  e s t e  b e m,  s e  o c o r r e r  a  
i n a d i mp l ê n c i a  d o  d e v e d o r ,  p r e f e r ê n c i a  p a r a  v e n da  
j u d i c i a l .  

•  A  h i p o t e c a  c o n f e r e  a o  c r e d o r  o  c h a ma d o  d i r e i t o  de  
s e q ü e l a ,  o u  s e j a :  a i n d a  q u e  o  devedo r  cons iga  vende r  o  
bem que  e s t ava  h ipo t ecado ,  o  c r edo r  pode rá  execu t a r  
j u d i c i a l me n t e  a  h i p o t e c a ,  m e s mo  q u e  o  b e m j á  e s t e j a  e m  
p o d e r  d o  t e r c e i r o .  

•  A  h i p o t e c a  d e v e  s e r  r e g i s t r a d a  n o  c a r t ó r i o  d e  i mó v e i s  
l o c a l i z a d o  n a  p r ó p r i a  c i d ad e  e m  q u e  o  i m ó v e l  e s t á ,  
ga r an t i ndo  aos  i n t e r e s sados  o  conhec ime n to  de  que  o  
i mó v e l  e s t á  h i p o t e c a d o .  

 
 
Schr i cke l  ( 2000 ,  p .  165 ) ,  de s t a c a  q u e  a  L e i  8 0 0 9 ,  d e  

2 9 / 0 3 / 1 9 9 0 ,   d i s p õ e  q u e  i mó v e l  r e s i denc i a l  p róp r io  do  ca sa l ,  
p r i n c i p a l me n t e  q u a n d o  f o r  o  ú n i c o  i m ó v e l ,  é  i mp e n h o r á v e l ,  e  n ã o  
r e s p o n d e r á  p o r  q u a l q u e r  t i p o  d e  d í v id a  c i v i l ,  c o me r c i a l ,  f i s c a l ,  
p r ev idenc i á r i a  ou  de  qua lque r  ou t r a  na tu r eza .  

 
 
 
 
 
 

2 . 10 .2 .4   Penhor  
 
 
S i l v a  ( 2 0 0 3 ,  p .  3 5 2 )  d e f i n e  p e n h o r  c o m o :  
 

A  g a r a n t i a  r e a l  q u e  r e c a i  s o b r e  b e n s  m ó v e i s  s u s c e t í v e i s  d e  
a l i e n a ç ã o ,  c u j a  p o s s e ,  s a l v o  n o  c a s o  d e  p e n h o r  r u r a l ,  i n d u s t r i a l ,  
m e r c a n t i l  e  d e  v e í c u l o s ,  d e v e r á  s e r  t r a n s f e r i d a  a o  c r e d o r .  O  
c r e d o r  p o d e r á  e f e t i v a r  a  v e n d a  j u d i c i a l  o u  a m i g á v e l ,  d o  b e m  
p a r a  l i q u i d a r  a  d í v i d a ,  d a  q u a l  o  p e n h o r  é  a c e s s ó r i o .  

 
S e g u n d o ,  a i n d a ,  S i l v a  ( 2 0 0 3 ,  p .  3 5 2 ) ,  o  p e n h o r ,  c o mo  

g a r a n t i a  d a  d í v i d a ,  p o d e  s e r  o f e r ec ido  pe lo  devedo r  ou  po r  
t e r c e i r o s ,  s e n d o  q u e  o  c r e d o r  a pe n a s  ma n t é m a  p o s s e  d o  b e m c o m  
o  p r o p ó s i t o  d e  ga r a n t i a ,  s e m ,  n o  e n t a n t o ,  s e r  p e r mi t i d o  a o  c r e d or  
a  v e n d a  o u  o  u s o  d o  b e m.  A  v e n d a  d o  b e m s ó  p o d e r á  s e r  f e i t a  s e  
o c o r r e r  a  i n a d i mp l ê n c i a  d o  d e v e d o r .  
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2 . 1 1   G e s t ã o  d e  R i s c o  
 

“ A  l o n g o  p r a z o ,  c o l o c a r  a  g e s t ã o  d e  r i s c o  d e  c r é d i t o  e m  s e g u n d o  
o u  t e r c e i r o  l u g a r ,  a t r á s  d o  a t e n d i m e n t o  a o  c l i e n t e  o u  d a  
l u c r a t i v i d a d e  n o  c u r t o  p r a z o ,  p o d e  s e r  e x t r e m a m e n t e  p e r i g o s o ” .  

 
                                C a o u e t t e ,  A l t m a n  e  N a r a y a n a n  ( 2 0 0 0 ,  p .  3 3 )  

 
 
S e g u n d o  S a u n d e r s  ( 2 0 0 0 ,  p .  1 ) ,  a  ma n e i r a  p e l a  q u a l  o  r i s c o  

de  c r éd i t o  é  med ido  e  ge r i do  t em pas sado  po r  g r andes  
t r a n s f o r ma ç õ e s .  O s  mo t i v o s  q u e  e s t ã o  c a u s a n d o  e s t a s  
t r a n s f o r ma ç õ e s  s ã o :  a u me n t o  d e  f a l ê n c i a s ,  a  d e s i n t e r me d i a ç ã o ,  
ma r g e n s  ma i s  c o m p e t i t i vas ,  v a l o re s  d e c l i n an t e s  e  vo l á t e i s  d e  
g a r a n t i a s  r e a i s  e  a  t e c n o l o g i a .  

 
 
S e c u r a t o  ( 2 0 0 2 ,  p .  1 8 2 )  t a mbé m e n f a t i z a  o s  g r a n d e s  

co l apsos  que  o  mundo  f i nance i ro  e n f r e n t o u  n a s  ú l t i ma s  t r ê s  
d é c a d a s ,  c i t a n d o :  

 
•  D é c a d a  d e  7 0 :  e l e v a ç ã o  d a  i n f l a ç ã o  e   c r e s c i me n t o  d a s  

t a x a s  d e  j u r o s  n o s  E s t a d o s  U n idos  em função  do  exces so  
d e  l i q u i d e z  n a  e c o n o mi a  a me r i c a n a  p r o v o c a d a  p e l o s  
c h a ma d o s  p e t r o - d ó l a r e s  ( d ó l a r e s  o r i undos  dos  pa í s e s  
e x p o r t a d o r e s  d e  p e t r ó l e o  e  q u e  f o r a m  a p l i c a d o s ,  
p r i n c i p a l me n t e ,  e m  d ó l a r e s  a me r i c a n o s ) .  

 
•  D é c a d a  de  8 0 :  O  e x c e s s o  d e  r e c u r s o s  d i s po n í v e i s  na  

e c o n o mi a  a me r i c a n a  e  mu n d i a l  p r o v o c o u  a  c o n c e s s ã o  
de so rdenada  de  c r éd i t o  e  consequen t emen te  o  mundo  
p r e s e n c i ou  u m a u me n t o  a c e l e r a d o  n a s  t a x a s  d e  
i n a d i mp l ê n c i a .  

 
•  D é c a d a  d e  9 0 :  O s  T i g r e s  A s i á t i c o s  ( T a i l â n d i a ,  C o r é i a  e  

I ndonés i a ) ,  a t é  en t ão  t i dos  como  mode lo s  de  
d e s e n v o l v i me n t o ,  e n t r a m e m  c r i s e   e  e s t a  c r i s e  a l a s t r a -
s e  p e l o  mu n d o  a t i n g i n d o  i n c l u s i v e  o  B r a s i l .  O s  
i n v e s t i d o r e s  i n t e r n a c i o n a i s   c o n c l u í r a m q u e  o s  b a n c o s  
j aponese s  e r am os  ma i s  f r á g e i s  n a q u e l e  mo me n t o ,  
c o r t a n d o  a s  l i n h a s  d e  c r é d i t o  p a ra  aq u e l a s  i n s t i t u i ç õ es ,   
a g r a v a n d o  a i n d a  m a i s  o  j á  c o n t u r b a d o  mu n d o  f i n a n c e i r o .  

 
 
S e c u r a t o  ( 2 0 0 2 ,  p .  1 8 2 )  c o n c l u i  q u e  a  e x e mp l o  d o  c o l a p s o  

de f l ag rado  pe l a  c r i s e  do  pe t ró leo ,  a  c r i s e  mund ia l  oco r r i da  no  
f i n a l  d a  d é c a d a  de  9 0  é  t a mbé m u m p r o b l e ma  d e  c r é d i t o  e  de  
g e r e n c i a me n t o  d e  r i s c o .  
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C o l a p s o s  c o mo  B a r i n g s  B a n k ,  P r o c t e r  &  G a m b l e ,  B a n k e r s  
T r u s t ,  G i b s o n  G r e e t i n g s ,  O r a n g e  C o u n t y ,  M e t a l l ge se l l s cha f t ,  
L o n g  T e r m C a p i t a l  &  M a n a g e m e n t  e  ma i s  r e c e n t e me n t e  
W o r l d C o m ,  c o l o c a r a m o  c r é d i t o ,  b e m  c o mo  o  g e r e n c i a me n t o  d e  
r i s c o ,  n o  c e n t r o  das  a t e n ç õe s  d o  mun d o  f i n a n c e i r o .  

 
N ã o  é  o b j e t o  d e s t e  t r a b a l h o  r e l a t a r  c a d a  u m d e s t e s  

co l apsos ,  ma s  da  l e i t u r a  dos  me s mo s ,  d e p r e e n d e - s e  q u e  a  o r i g e m  
d e  t o d o s  f o i  a  a b s o l u t a  f a l t a  d e  g e r e n c i a me n t o  d o s  r i s c o s  
e n v o l v i d o s  n a  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o .  

 
No  co l apso  do  Long  Te rm Cap i t a l  &  Manageme n t ,  po r  

e x e mp l o ,  q u e  a c a bo u  r e c e b e n d o ,  e m 1 9 9 8 ,  u m  a p o r t e  de  U S $  3 , 6  
b i l hões  de  qu inze  i n s t i t u i ções  f i nance i r a s  pa r a  não  f a l i r ,  h av i a  
e n t r e  o s  a d mi n i s t r a d o r e s  d o  f u n d o ,  d o i s  g a n h a d o r e s  d o  P r ê mi o  
N o b e l  d a  e c o n o mi a :  J o h n  M e r i w e the r ,  Robe r t  Mer ton  e  Myron  
Scho l e s ,  t odos  t i dos  como  b r i l han t e s  admin i s t r ado re s  e  
a c a d ê mi c o s .  

 
 
A  l i s t a  d e  i n s t i t u i ç õ e s  f i n a n c e i r a s  q u e  o p e r a v a m c o m o  

L o n g  T e r m C a p i t a l  &  M a n a g e m e n t  i n c l u í a  n o m e s  c o mo :  
J . P . M o r ga n ,  D e u t s c h e  Ba n k ,  C i t i g r o u p ,  U n i o n  B a n k  o f  
Swi t ze r l and ,  Mer r i l l  Lynch ,  Sumi t o m o  B a n k ,  C h a s e  M a n h a t t a n ,  
G o l d ma n  S a c h s ,  C r é d i t  S u i s se  e  M o r ga n  S t a n l e y .   

 
 
N a s  o p e r a ç õ e s  r e a l i z a d a s  po r  e s t a s  i n s t i t u i ç õ e s ,  

e n c o n t r a r a m- s e  l i b e r a ç õ e s  n o  v a l o r  d e  a t é  U S$  9 0 0  mi l h õ e s  s e m  
a  e x i g ê n c i a  d e  g a r a n t i a s  e x t r a s  o u  uma  a n á l i s e  ma i s  a c u r a d a  d a  
r e a l  s i t ua ç ã o  d a  e mp r e s a  c o m a  q u a l  e s t a v a m o p e r a nd o .  
O b s e r v o u - s e ,  ma i s  u ma  v e z ,  e m t o d o s  e s t e s  c o l a p s o s  a  n ã o  
o b s e r v â n c i a  d e  p r e s s u p o s t o s  b á s i c o s  d a  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o .  

 
 
Dua r t e  J r  ( 2003 ,  p .  5 ) ,  en f a t i z a  q u e  n e m s e m p r e  é  f á c i l  

d i f e r e n c i a r  q u a l  t i p o  d e  r i s c o  s e  e n c o n t r a  e m d e t e r mi n a d a  
s i t u a ç ã o ,  p o i s  o  t i p o  d e  r i s c o  p o d e  v a r i a r  d e p e n d e n d o  d a  ó t i c a  
s o b  a  q u a l  o  p r o b l e ma  é  o b s e r v a d o .  

 
C o n c e d e r  c r é d i t o  é  c o r r e r  r i s c o s ,  s e n d o  q u e  a  mi n i mi z a ç ã o  

de s t e s  r i s cos  deve  s e r  consegu id a  a t r a v é s  d o  g e r e n c i a me n t o  d o s  
me s mo s .  O s  p r i n c i p a i s  t i p o s  d e  r i s c o  q u e  e s t e  t r a b a l h o  s e  p r o p õ e  
a  d i s c u t i r  s ã o :  

 
•  R i s c o  d e  M e r c a d o  
•  Risco  Ope rac iona l  
•  R i s c o  L e g a l  
•  R i s c o  d e  l i q u i d e z  
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T i p o s  d e  r i s c o ,  c o mo  R i s c o  d e  T a x a  d e  J u r o s ,  R i s c o  
R e p u t a c i o n a l ,  R i s c o  S o b e r a n o ,  R i s c o  d e  O p e r a ç õ e s  f o r a  d o  
Ba l anço ,  R i s co  de  Câmbi o ,  R i s co  Tecno lóg i co ,  den t r e  mu i to s  
o u t r o s ,  n ã o  s e r ã o  a b o r d a d o s ,  p o i s  o  e s t udo  dos  me s mos  d i s t anc i a -
s e  d o  o b j e t i v o  p r i n c ip a l  de s t e  t r a ba l ho .  

 
 

2 .11 .1  R i sco  de  Mercado  
 
 

S e g u n d o  D u a r t e  J r .  ( 2 0 0 3 ,  p .  3 ) ,  o  r i s c o  d e  me r c a d o  p o d e  
s e r  de f i n ido  como  uma  me d ida  de  i nce r t e za  a s soc i ada  aos  
r e t o r n o s  e s p e r a d o s  d e  u m  i n v es t i me n t o ,  e m d e c o r r ê n c i a  d e  
v a r i a ç õ e s  n o  c o m p o r t a me n t o  d a s  t a x a s  d e  j u r o s  e  c â mb i o ,  n o s  
p r e ç o s  d e  a ç õ e s  e  d e  c o m m o d i t i e s ,  no  d e s c a s a me n t o  e n t r e  t a x a s  
d e  j u r o s ,  p r a z o s ,  í n d i c e s  e  m o e d a s .  

 
 
O  a u t o r  e x e mp l i f i c a  o  r i s c o  d e  me r c a d o  c i t a n d o  o  c a s o  d e  

u m j o a l h e i r o  q u e  a o  ma n t e r  u ma  g r a n d e  q u a n t i d a d e  d e  o u r o ,  p r a t a  
e  p l a t i na  pa r a  s eu  t r aba lho  d i á r i o ,  pode  ve r  o  va lo r  de  s eu  
p a t r i mô n i o  o s c i l a r  p a r a  ma i s  o u  p a r a  me n o s ,  d e p e n d e n d o  d a s  
va r i a ções  dos  p r eços  de s se s  me t a i s  p r ec io sos  no  me rcado  
i n t e r n a c i o n a l .  

 
 
 

2 . 1 1 . 2  R i s c o  O p e r a c i o n a l  
 

 
P a r a  o  B a n c o  d o  B r a s i l  ( 2 0 0 1 ,  p .  6 ) ,  o  r i s c o  o p e r a c i o n a l  

c o n s t i t u i - s e   n o  r i s c o  d e  p e r d a s  f i n a n c e i r a s  d i r e t a s  o u  i n d i r e t a s ,  
r e s u l t a n do  d a  i n a d e q u a ç ã o  o u  f a l h a  d e  p r oc e s s o s ,  pe s s o a s  e  
t e c n o l o g i a ,  o u  a i nda ,  e v e n t o s  e x t e r no s ,  t a i s  co mo :  c a t á s t r o fe s  ou  
a t i v i d a d es  c r i mi n o s a s .  

 
 
D u a r t e  J r  ( 2 0 0 3 ,  p .  4 ) ,  c o n c e i t u a  r i s c o  o p e r a c i o n a l  c o mo  

u ma  me d i d a  d a s  pos s í v e i s  p e r d a s  em u m a  i n s t i t u i ç ã o ,  c a s o  se us  
s i s t e ma s ,  p r á t i c a s  e  me d i d a s  d e  c on t r o l e  n ã o  s e j a m c a p a z e s  d e  
r e s i s t i r  a  f a l h a s  h u ma n a s  o u  a  s i t u a ç õ e s  a d v e r s a s  d e  me r c a d o .  

 
 
S e g u n d o  D r z i k  ( 1 9 9 8 ,  p .  4 2 ) ,  o  r i s c o  o p e r a c i o n a l  

c o mpr e e n d e  t o d o s  o s  d e m a i s  r i s c o s  n ã o  i n c l u í d o s  n a s  o u t r a s  
c a t e g or i a s .  

 
 
F a c e  à s  c o n c e i t ua ç õ e s  a p r e se n ta d a s  pa r a  r i s c o  o p e r a c i o na l ,  

obse rva - se  que  não  há  uma  de f i n i ç ã o  c o ns e n s u a l  e n t r e  os  
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d i ve r sos  au to r e s  abo rdados .  A lguns  o  c o n s i d e r a m c o m o  o  r i s c o  
d e  p e r d a  c a u s a d o  p o r  f a l h a s  t é c n i c a s  e   h u m a n a s  o u  a t é  me s m o  
p o r  f r a u d e s ;   o u t r o s  o  c o n s i d e r a m c o mo  q u a l q u e r  r i s c o  q u e  n ã o  
s e j a  o  r i s co  de  me rcado  ou  de  c r éd i t o .  

 
 
P o d e - s e  c o n c l u i r  q u e  o  r i s c o  o p e r a c i o n a l  é  o  r i s c o  q u e  t e m  

c o mo  c a u s a  p r i n c i p a l  o s  f a t o r e s  i n t e r n o s  d a  o r g a n i z a ç ã o ,  n ã o  
h a v e n d o  r e l a ç ã o  d i r e t a  c o m  o  c l i e n t e  o u  a t é  me s mo  c o m a  
o p e r a ç ã o  e m s i .  

 
 
D e n t r e  e s t e s  f a t o r e s  i n t e r n os  d a  o r gan i z a ç ã o  há  t r ê s  f a t o r e s  

q u e  me r e c e m d e s t a q u e :  p e s so a s ,  p r o c e s s o s  ( r o t i n a s )  e  t e c n o l o g i a .  
 
 
O  r i s c o  o p e r a c i o n a l  p o d e  a c on t ece r  em  função  da  

o c o r r ê n c i a  d e  f a l h a s  h u ma n a s ,  s e n d o  q u e  e s t a s  f a l h a s  p o d e m s e r  
i n t enc iona i s  ou  não .   

 
 
Segundo  o  Banco  do  Bra s i l  ( 2001 ) ,  o  r i s co  ope rac iona l  

t a mbé m p o d e  o c o r r e r  p o r  f a l h a s  da  execução  de  p roce s sos ,  ou  
s e j a :  e xe c u ç ã o  d e  r o t i na s  e m d e s a c o r do  c o m a s  n o r m a s  
p r e v i a me n t e  e s t a b e l e c i d a s ,  t endo  como  consequênc i a  a  
i n s a t i s f a ç ã o  d o  c l i e n t e  e  p os s i b i l i da d e s  d e  o c o r r e r  p e r d a s  p a r a  a  
i n s t i t u i ção .  

 
 

P o r  ú l t i m o ,  o  r i s c o  o p e r a c i o n a l  pode  oco r r e r  em função  de  
f a lha s  no  s i s t ema  de  i n fo rmaçõe s ,  a s  q u a i s  p o d e m r e s u l t a r  e m  
p e r d a s  po r  i n f o r ma ç õ e s  n ã o  r e c e b i d a s  e / o u  p r o c e s s a da s ,  o u  a t é  
me s mo  p e l a  n ã o  t r a n s mi s s ã o  d e s t a s  i n f o r ma ç õ e s  e m t e m p o  h á b i l .  
P o d e  o c o r r e r ,  i n c l u s i v e ,  p e l a  o b s o l e s c ê n c i a  d o s  e q u i p a me n t o s  d e  
i n f o r má t i c a ,  b e m c o mo  d o s  s i s t e ma s  o p e r a c i o n a i s .  

 
 
 

2 .11 .3  R i sco  Lega l  
 
 
D u a r t e  J r  ( 2 0 0 3 ,  p .  5 ) ,  c o n ce i t u a  r i s c o  l e g a l  c o mo :  
 

U m a  m e d i d a  d a s  p o s s í v e i s  p e r d a s  e m  u m a  i n s t i t u i ç ã o  c a s o  s e u s  
c o n t r a t o s  n ã o  p o s s a m  s e r  l e g a l m e n t e  a m p a r a d o s  p o r  f a l t a  d e  
r e p r e s e n t a t i v i d a d e  e / o u  a u t o r i d a d e  p o r  p a r t e  d e  u m  n e g o c i a d o r ,  
p o r  d o c u m e n t a ç ã o  i n s u f i c i e n t e ,  i n s o l v ê n c i a  o u  i l e g a l i d a d e .  
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A s  i n s t i t u i ç õ e s  d e  u ma  ma n e i r a  ge r a l  e s t ão  su j e i t a s  a  vá r i a s  
f o r ma s  d e  r i s c o  l e g a l .  P o d e  s e r  a t r a vé s  d a  i n obs e r v â n c i a  d a s  l e i s  
e  d e  s u a s  a l t e r a ç õe s ,  p r i n c i p a l me n t e  e m  u m p a í s  c o mo  o  B r a s i l ,  o  
r i s c o  d e  d e s v a l o r i z a ç ã o  d e  a t i v o s  o u  d e  v a l o r i z a ç ã o  de  p a s s i v o s  
e m i n t e n s i d a d e s  i ne s p e r a dame n t e  a l t a s  p o r  c on t a  d e  p a r e c e r e s  ou  
d o c u me n t os  l e g a i s  i n a d equados  ou  i nco r r e to s .  

 
 
 

2 . 11 .4  R i sco  de  L iqu ide z  
 

 
D e  a c o r d o  c o m o  C o mi t ê  d a  B a s i l é i a  ( 1 9 9 8 ,  p .  1 8 ) :  
 

O  r i s c o  d e  l i q u i d e z  e m  u m  b a n c o  d e c o r r e  d a  s u a  i n c a p a c i d a d e  d e  
p r o m o v e r  r e d u ç õ e s  e m  s e u  p a s s i v o  o u  f i n a n c i a r  a c r é s c i m o s  e m  
s e u s  a t i v o s .  Q u a n d o  u m  b a n c o  a p r e s e n t a  l i q u i d e z  i n a d e q u a d a ,  
p e r d e  a  c a p a c i d a d e  d e  o b t e r  r e c u r s o s ,  s e j a  p o r  m e i o  d e  u m  
a u m e n t o  d e  s e u s  e x i g í v e i s ,  s e j a  p e l a  p r o n t a  c o n v e r s ã o  d e  a t i v o s ,  
a  c u s t o s  r a z o á v e i s ,  a f e t a n d o  a s s i m  s u a  r e n t a b i l i d a d e .  E m  c a s o s  
e x t r e m o s ,  l i q u i d e z  i n s u f i c i e n t e  p o d e  a c a r r e t a r  a  i n s o l v ê n c i a  d e  
u m  b a n c o .  

 
 
M u i t o  e m b o r a  a  d e f i n i ç ã o  a p r e s e n t a d a  a b o r d a  s o me n t e  a  

i n s t i t u i ção  f i nance i r a ,  e l a  pode ,  t a mbé m,  s e r  p l e n a me n t e  a p l i c a da  
a  q u a l q u e r  o u t r a  i n s t i t u i ç ã o  n ã o  f i n a n c e i r a .  

 
Saunde r s  ( 2000 ,  p .  327 ) ,  como  que  co r robo rando  a  

c o n c e i t u a ç ã o  f e i t a  p e l o  C o mi t ê  d a  B a s i l é i a  ( 1 9 9 7 )  e n f a t i z a  q u e  
o s  p rob l emas  de  l i qu idez ,  a t i ng i n d o  d e t e r mi n a d o s  l i mi t e s ,  p o d e m  
c a u s a r  r i s c o  d e  i n so l v ê n c i a  d a  i n s t i t u i ç ã o .  

 
B e s s i s  ( 1 9 9 8 ,  p .  7 )  c o n s i d e r a  o  r i s c o  d e  l i q u i d e z  c o m o  u m  

d o s  p r i n c i p a i s  e  ma i s  g r a v e s  t i p o  d e  r i s c o  a  q u e  a  o r g a n i z a ç ã o  
e s t á  s u j e i t a .  

 
 
 

2 . 1 1 . 5  I m p l e m e n t aç ã o  d o  g e r e n c i a m e n t o  d e  r i s c o s  
 

Duar t e  J r  ( 2003 ,  p .  11 -14 ) ,  cons ide r a  o  r i s co  como  um 
c o n c e i t o  m u l t i d i me n s i o n a l  q u e  e n g l o b a  v á r i o s  t i p o s  d e  r i s co :  
me r c a d o ,  o p e r a c i o n a l ,  c r é d i t o  e  l e g a l ,  ma s  e n f a t i z a  q u e  o  
g e r e n c i a me n t o  d e  r i s c o s  d e v e  s e r  s e mpr e  c o n s i d e r a d o  d e  u m a  
f o r ma  c o n j u n t a .  C o n s i d e r a  q u e  o  g e r e n c i a me n t o  d e  r i s c o s  é  mu i t o  
c o mpl e x o ,  p o i s  a  e x i s t ê n c i a  d e  um ún i co  pon to  f r aco  na  cade i a  
d o  g e r e n c i a me n t o  d e  r i s c o s  p o d e  s e r  s u f i c i e n t e  p a r a  l e v a r  a  
i n s t i t u i ção  ao  co l apso .  
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Q u a t r o  e l e me n t o s  s ã o  a b o r d ados  po r  Dua r t e  J r .  ( 2003 ,  p .  
11 -14 ) ,  como  sendo  fundame n ta i s  pa r a  o  suce s so  na  
i mp l e me n t a ç ã o  d o  g e r e n c i a me n t o  d e  r i s c o s :  

 
•  C u l t u r a  c o r p o r a t i v a  p a r a  r i s c o s  
•  P e s s o a l  qua l i f i c a do  
•  P r o c e d i me n t o s  i n t e r n o s  
•  T e c n o l o g i a  
 

 
 
2 . 1 1 . 5 . 1  C u l t u r a  c o r p o r a t i v a  p a r a  r i s c o s  
 
 

U m p a s s o  i mp o r t a n t e  pa r a  a  i m p l e me n t a ç ã o  d e  u m  
g e r e n c i a me n t o  d e  r i s c o s  é  a  a l t a  d i r eç ã o  e s t a r  e f e t i v a me n t e  
c o mpr o m e t i d a  c o m o  p r o c e s s o  ( ve r  c ap í t u lo  4 .3  –  Cu l tu r a  de  
C r é d i t o ) .  A  e x i s t ên c i a  d e  p r o f i s s i o na i s  q u e  que s t i o nam  a  fo r m a  e  
o  p o s i c i o n a me n t o  d a  o r g a n ização ,  de  fo r ma  ob j e t i va  e  
f u n d a me n t a d a ,  c a pa z e s  d e  c o n f ro n t a r  e  a l t e r a r  p r o c e d i me n t o s  
e x i s t e n t e s ,  é  u ma  b o a  i n d i c a ç ã o  da  e x i s t ê nc i a  d e  uma  c u l t u r a  
c o r p o r a t i v a  p a r a  r i s c o s .  

 
 
D u a r t e  J r  ( 2 0 0 3 ,  p .  1 2 ) ,  s a l i e n t a  q u e  a  e x i s t ê n c i a  d e  u ma  

c u l t u r a  c o r p o r a t i v a  p a r a  r i s c o s  p o d e  a t é  me s mo  l e v a r  a o  a u me n t o  
d a  e x p o s i ç ã o  a  r i s c o  p o r  p a r t e  da  i n s t i t u i ção ,  ma s  o s  r i s cos  
a s s u mi d o s  s ã o  e n t e n d i d o s  e  a c e i t o s  d e  u ma  f o r ma  p l a n e j a d a  p o r  
t o d o s  o s  e n v o l v i dos  n a  o p e r a ç ã o .  C on c l u i  q u e  d e s t a  f o r ma  o  r i s c o  
n ã o  é  e v i t a d o ,  ma s  a s s u mi d o  e  g e r e n c i a d o  d e  f o r ma  p l a n e j a d a .  

 
 
 
 

2 . 1 1 . 5 . 2  P e s s o a l  qua l i f i c a do  
 

É some n t e  a t r avés  da  qua l i f i c a ç ã o  p r á t i c a  e  t e ó r i c a  d o s  
p r o f i s s i ona i s  d e  u ma  i n s t i t u i ç ão  q u e  t o r n a - s e  p o s s í v e l  a  
e x i s t ê n c i a  d e  u m a  c u l t u r a  c o r p o r a t i v a  d e  r i s c o s ,  o  e f e t i v o  
d o mí n i o  d a  t e c n o l o g i a  d e  g e r e n c i a m e n t o  d e  r i s c o s ,  b e m  c o mo  a  
o b s e r v â n c i a  d o s  p r o c e d i me n t o s  i n t e r n o s .  

 
 
 
 

2 . 1 1 . 5 . 3  P r o c e d i m e n t o s  i n t e r n o s  
 
 

S e g u n d o  D u a r t e  J r  ( 2 0 0 3 ,  p .  1 3 ) ,  o s  p r o c e d i me n t o s  i n t e r n o s  
s ã o  i mp o r t a n t e s  p o r  s i s t e ma t i z a r e m o s  p r o c e s s o s  d e  
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g e r e n c i a me n t o  d e  r i s c o s .  A  não  obse rvânc i a  de s t e s  
p r o c e d i me n t o s  o u  a  u t i l i za ç ã o  d e s t e s  p r o ce d i me n t o s  d e  u m a  
f o r ma  a b u s i v a ,  p o d e  r e s u l t a r  e m  g r a n d e s  p r e j u í z o s  p a r a  a  
i n s t i t u i ção .  A  ausênc i a  de s t e s  p r o c e d i me n t o s  t a mbé m  é  
e x t r e ma me n t e  p r e j u d i c i a l  à  i n s t i t u i ç ã o ,  p o i s  p o d e  l e v a r  a  
p o t e n c i a i s  c o n f l i t o s  d e  i n t e r e s s es ,  c o mo ,  p o r  e x e mp l o ,  d i s p u t a s  
p o r  ma i s  p o d e r  i n t e r n o .  

 
 
 

2 . 1 1 . 5 . 4  T e c n o l o g i a  
 

O  a c e s s o  a  t e c n o l o g i a ,  t a n t o  e m e q u i p a me n t o s  ( hardware ) ,  
q u a n t o  a  s i s t e ma s  o p e r a c i o n a i s  ( s o f t wa r e )  f a z  p a r t e  d o  e s f o r ç o  n a  
d i r e ç ã o  d e  i mp l e me n t a r  o  g e r e n c i a m e n t o  d e  r i s c o s .  

 
D u a r t e  J r  ( 2 0 0 3 ,  p .  1 4 ) ,  e n f a t i za ,  n o  e n t a n t o ,  q u e  o  a c e s s o  

a  t e c n o lo g i a  s e j a  f e i t o  de  f o r ma  p l a n e j a d a ,  d a n do  a  ê n f a s e  
a p r o p r i a da  à  t e c no l o g i a ,  ma s  s e m e squece r  dos  ou t ro s  t r ê s  
e l e me n t o s :  c u l t u r a  c o r p o r a t i v a  d e  r i s c o s ,  p e s s o a l  q u a l i f i c a d o  e  
p r o c e d i me n t o s  i n t e r n o s .  

 
 
2 . 1 2  C e n t r a i s  d e  i n f o r m a ç õ e s  p a r a  a  a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  d e  

c r é d i t o  
 
 

A  p a r t i r  d e  1 . 9 9 7 ,  c o m o  o b j e t i v o  d e  a p r i mor a r  o  p r o c e s s o  
d e  s u p e r v i s ã o  b a n c á r i a ,  a v a l i a n d o  a  d e t e c ç ã o  e  a  p r e v e n ç ã o  d e  
c r i s e s  b a n c á r i a s  o  C o n s e l h o  M o n e t á r i o  N a c i o n a l  ( C M N ) ,  a t r a v é s  
d a  R e s o l u ç ã o  2 3 9 0 ,  c r i o u  o  S i s t e ma  C e n t r a l  d e  R i s c o  d o  B r a s i l .   

 
 
O  s i s t e m a  f o i  c o n c e b i d o  p a r a  a t en d e r  a s  a t i v i d a d es  d e  

supe rv i s ão  bancá r i a ,  dando  ao  Banco  Cen t r a l  do  Bra s i l  (BACEN)  
p r e r r o g a t i v a s  p a r a  b a i x a r  n o r ma s  e  t o ma r  t o da s  a s  p r ov i d ê n c i a s  
p a r a  f a z e r  v a l e r  a s  n o r ma s  c o n t i d a s  n a  R e s o l u ç ã o  2 3 9 0 .  

 
 

A o  l o n g o  d o s  a n o s ,  o  s i s t e ma  t o r n o u  m a i s  p r e c i s o  e  
ab r angen t e  o  t r aba lho  de  supe r v i s ã o  d o  r i s c o  d e  c r é d i t o ,  
c o n s t i t u i n d o ,  a t u a l me n t e ,  u m  d o s  p r i n c i p a i s  i n s t r u me n t o s  p a r a  a  
r e a l i z a ç ã o  d o  t r a b a l h o  d e  a v a l i a ç ã o  d e  c a r t e i r a s  n o  
a c o mpa n h a me n t o  e  n a s  i n s p e ç õ e s  e f e t u a d a s  p e l o  B a n c o  C e n t r a l  
n a s  i n s t i t u i ç õ e s  f i n a n c e i r a s .  

 
 
E s t e  s i s t e ma  b e n e f i c i a ,  t a mbé m,  a s  i n s t i t u i ç õ e s  q u e  

pa r t i c i pam do  mes mo ,  na  med ida  que  a s  d e c i sõe s  d e  c on c e s s ã o  de  
c r é d i t o  s ã o  t o ma d a s  u t i l i z a n d o - s e  d a d o s  d a  C e n t r a l  d e  R i s c o ,  
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m u i t o  e m b o r a ,  e x i s t a  a i n d a  u ma  d e f a s a g e m  d e  t e mp o  n a  
a l imen t ação  de s t a  Cen t r a l  de  R i s c o  n o  B a n c o  C e n t r a l .  A  
a t u a l i d a de ,  r a p i dez  e  p r e c i s ã o  d a  i n f o r ma ç ã o  p a r a  a  t o ma d a  d e  
d e c i s ã o  d e  c r é d i t o  é  d e  v i t a l  i mp o r t â n c i a ,  c o m o  e n f a t i z a d o  p o r  
B r i g h a m,  G a p e n s k i  e  E h r h a r d t  ( 2 0 0 1 ,  p .  7 9 0 ) .  

 
 
 
O  S i s t e m a  C e n t r a l  d e  R i s c o   c o n t r i b u i  s o b r e ma n e i r a  p a r a  

q u e  o  B a n c o  C e n t r a l  e  a s  i n s t i t u i ç õ e s  f i n a n c e i r a s  c o n h e ç am  
me l h o r  o  p e r f i l  d o  t o ma d o r  d e  c r é d i t o .  C o n s a g ro u - s e  c o mo  u m  
i n s t r u me n t o  q u e  a u me n t a  a  e f i c i ê nc i a  e  a  e f i c ác i a  da  supe rv i são  
b a n c á r i a ,  a o  p o s s i b i l i t a r  u ma  v i s ã o  ma i s  d e t a l h a d a  d o s  r i s c o s  d e  
c r é d i t o  que  p o d e m  a f e t a r  a  e s t a b i l i da d e  d o  S i s t e ma  F i n a n c e i r o .  

 
 

 
O  n o v o  S i s t e ma  d e  I n f o r ma ç ã o  d e  C r é d i t o  d o  Ba n c o  C e n t r a l  

d o  B r a s i l  ( S C R )  e n t r o u  e m f u n c i o n a me n t o  e m j u n h o  d e  2 0 0 4 ,  
c o m  u ma  a b r a n g ê n c i a  u m  p o u c o  me n o r  d o  q u e  i n i c i a l me n t e  
p r e t e n d i da .  S ó  q u e m  e f e t i v a me n t e  t o m o u  e mp r e s t a d o  ma i s  d e  R $  
5  mi l  d e  u ma  me s ma  i n s t i t u i ç ã o  f i n a n c e i r a  n o s  ú l t i mo s  1 3  me s e s  
e s t á  no  novo  cadas t ro .  Os  l imi t e s  p r é - ap rovados  e  não  u t i l i z ados  
a inda  não  s ão  cons ide r ados ,  o  que ,  d e  c e r t a  f o r ma ,  a i n d a  d e i xa  
u ma  l a c un a  mu i t o  s i g n i f i c a t i v a  a  s e r  p r e e n c h i da .  E s t e s  l i mi t e s  d e  
c r éd i t o  p r é - ap rovados ,  podem se r  u t i l i z ados  a  qua lque r  mo men to  
p e l o  c o r r e n t i s t a ,  v i a  t e r mi n a i s  d e  a u t o - a t e n d i me n t o  o u  a t é  me s m o  
p e l a  i n t e rne t .  

 
 
A  i n c l u sã o  n o  S C R  i n d e p e n d e  d a  s i t u a ç ã o  do  t o ma d o r  d e  

c r é d i t o ,  s e  p o n t u a l  o u  i n a d i m p l e n t e .  D e s t a  f o r ma  o  s i s t e ma  p o d e  
s e r  u sado  t an to  como  ca das t ro  ne g a t i v o  c o mo  p o s i t i v o ,  po i s  
m o s t r a  t a m b é m o  h i s t ó r i c o  d e  c r é d i t o  d o  b o m p a g a d o r .  

 
 
V a l e  r e s s a l t a r ,  a i n d a ,  q u e  q u a l q u e r  u m  c o m n o me  n o  S C R  

p o d e  a c e s s a r  e  i mp r i mi r  s e u  h i s t ó r i c o ,  v i a  i n t e r n e t ,  me d i a n t e  u s o  
d e  s e n h a  a  s e r  c a d a s t r a d a  n a s  c e n t r a i s  d e  a t e n d i me n t o  d o  B a n c o  
C e n t r a l  do  B r a s i l .  

 
 
N ã o  é  o b j e t i v o  d e s t e  t r a b a l h o  e s t u d a r  a s  c a r a c t e r í s t i c a s  d a  

C e n t r a l  d e  R i s c o  e m v i g o r ,  u ma  v e z  q u e  a  me s ma  a u x i l i a  a  
t o ma d a  d e  d e c i s ã o  d e  c r é d i t o  d a s  i n s t i t u i ç õ e s  f i n a n c e i r a s .  

 
 
O  ob j e t i vo  de s t e  t r aba lho  é  o  e s tudo  do  p roces so  de  

c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o  p a r a  p e s s o a s  j u r í d i c a s  d e  q u a l q u e r  p o r t e  p o r  
e mp r e s a s  n ã o  f i n a n c e i r a s ,  a s  q u a i s  n ã o  t ê m a c e s s o  à  C e n t r a l  d e  
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R i s c o  d o  B a n c o  C e n t r a l .  M e s mo  q u e  t i v e s s e m  e s t e  a c e s s o ,  a s  
i n f o r ma ç õ e s  n ã o  se r i a m s u f i c i e n t e s  pa r a  a  t oma da  de  dec i s ão  de  
c r é d i t o ,  p o i s  n ã o  c o n t e mp l a m a s  i n f o r ma ç õ e s  d o  r e l a c i o n a me n t o  
d o  c l i e n t e  c o m o u t r o s  fo rne c e d o r es ,  t a i s  c o mo :  v o l u me  d e  
c o mpr a s ,  p e r i o d i c i d a d e ,  p e r f o r man c e  n o s  p a g a me n t o s ,  p r o t e s t o s ,  
c h e q u e s  s e m f u n d o s ,  e n t r e  m u i t a s  o u t r a s  i n f o r ma ç õ e s .  

 
 
E s t a s  i n f o r ma ç õ e s ,  n o  B r a s i l ,  s ã o  f o r n e c i da s  p o r  e mp r e s a s  

c o mo  a  S e r a s a ,  S e r v i ç os  d e  P ro t eção  ao  Créd i t o  (SPC) ;  
A s s o c i a ç õ e s  C o me r c i a i s  e  I n d u s t r i a i s ,   e n t r e  o u t r a s .  

 
 

A  S e r a s a ,  p o r  e x e mp l o ,  c r i a d a  e m 1 9 6 8  p e l o s  B a n c o s ,  é  
u ma  d a s  ma i o r e s  e m p r e s a s  d e  a n á l i s e  e  i n f o r ma ç õ e s  e c o n ô mi c o -
f i n a n c e i r a s  e  c a d a s t r a i s  d o  mu n d o ,  a t u a n d o  c o m  c o mpl e t a  
c o b e r t u r a  n a c i o n a l  e  i n t e r n a c i o n a l .  Co mo  u m  d o s  ma i o r e s  b a n c o s  
d e  d a d o s  s o b r e  pe s s o a s  f í s i c a s  e  j u r í d i c a s ,  a  S e r a sa  p a r t i c i p a  
a t i v a me n t e  n o  r e spa l d o  à  ma i o r i a  d a s  d e c i sõe s  d e  c r é d i t o  e  de  
n e g ó c i o s  t o ma d a s  e m  t o d o  o  B r a s i l ,  r e s p o n d e n d o  e m t e mpo  r e a l ,  
a  ma i s  d e  2 , 5  mi l h õ e s  d e  c o n s u l t a s  p o r  d i a ,  d e ma n d a d a s  p o r  ma i s  
d e  3 0 0  m i l  c l i e n t e s  d i r e t o s  o u  i n d i r e t o s .  

 
I n t e r na c i o n a l me n t e  h á  vá r i a s  e m p r e s a s  q u e  t a mbé m  

f o r n e c e m  r e f e r ê nc i a s  d e  c r é d i t o ,  a l é m d e  r e l a t ó r i o s  s o b r e  
e mp r e s a s  i n d i v i d u a i s .  D e n t r e  a s  p r i n c i p a i s  e mp r e s a s  
i n t e r n a c i o n a i s  p o de m  s e r  c i t a d a s :  D u n  &  B r a d s t r e e t ;  S t a n d a r d  &  
P o o r ´ s ;  M o o d y ´ s  e  F i t c h  I B C A .           

 
O  q u a d r o  1 5   d e m o n s t r a ,  p o r  e x e mp l o ,  a  c l a s s i f i c a ç ã o  d o s  

c l i e n t e s ,  d e  a c o r d o  c o m s u a  c a p a c i d a d e  de  p a g a m e n t o ,  p e l a  
S t a n d a r d  &  P o o r ´ s .  

 
De  aco rdo  com os  dados  do  quad ro  15 ,  obse rva - s e  que  a  

S t a n d a r d  &  P o o r ’ s  c l a s s i f i c a  a  c a p a c i d a d e  d e  p a g a me n t o  d o s  
c l i e n t e s  e m 1 0  ( de z )  c l a s s e s ,  s endo  a  c l a s se  AAA a  ma io r  e  
me l h o r  c l a s s i f i c a ç ã o  p o s s í v e l  d e  s e r  ob t i da ,  ou  s e j a ,  o  r i s co  de  
o c o r r e r  a l g u m p r o b l e ma  n o  r e c e b i m en t o  d o s  c r é d i t o s  c o n c e d i d o s  
p r a t i c a me n t e  n ã o  e x i s t e .  No  o u t r o  e x t r e mo  d a  c l a s s i f i c a ç ã o ,  
e n c o n t r a - s e  a  c l a s s e  D ,  s e n d o  a  p i o r  c l a s s i f i c a ç ã o  p o s s í v e l ,  
r e p r e s e n t a n d o  p o s s i b i l i d a d e s  mu i t o  r e mo t a s  d e  o c o r r e r  o  
r e c e b i me n t o  d o s  c r é d i t o s  c o n c e d i d os .  
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C l a s s e  D e s c r i ç ã o  C o n s i d e r a ç õ e s  
A A A  A  c a p a c i d a d e  d o  e m i s s o r  d e  h o n r a r  s e u s  

c o m p r o m i s s o s  f i n a n c e i r o s r e l a t i v o s  à  
o b r i g a ç ã o  é  e x t r e m a m e n t e  f o r t e .  

M a i o r  c l a s s i f i c a ç ã o  
p o s s í v e l  

 
A A  

 
A  c a p a c i d a d e  d o  e m i s s o r  d e  h o n r a r  s e u s  
c o m p r o m i s s o s  f i n a n c e i r o s  r e l a t i v o s  à  
o b r i g a ç ã o  é  m u i t o  f o r t e .  

 
D i f e r e  p o u c o  d a  m a i o r  
c l a s s i f i c a ç ã o  

 
A  

 
A  c a p a c i d a d e  d o  e m i s s o r  d e  h o n r a r s e u s  
c o m p r o m i s s o s  f i n a n c e i r o s  r e l a t i v o s  à  
o b r i g a ç ã o  é  f o r t e  

 
A s  o b r i g a ç õ e s  s ã o  
s u s c e t í v e i s  a  m u d a n ç a s  
d a s  c o n d i ç õ e s  
e c o n ô m i c a s  e  
c o n j u n t u r a i s  

 
B B B  

 
O  e m i s s o r  p o d e r á  s o f r e r  u m a  r e d u ç ã o  n a  
c a p a c i d a d e  d e  h o n r a r  s e u s  c o m p r o m i s s o s  
f i n a n c e i r o s  r e l a t i v o s  à  o b r i g a ç ã o  

 
A s  o b r i g a ç õ e s  e x i b e m  
p a r â m e t r o s   d e  p r o t e ç ã o  
a d e q u a d o s ,  m a s  p o d e m  
s e r  a f e t a d a s  p o r  
c o n d i ç õ e s  e c o n ô m i c a s  
a d v e r s a s  

 
B B  

 
O  e m i s s o r  p o d e r á  s o f r e r  u m a  r e d u ç ã o  n a  
c a p a c i d a d e  d e  h o n r a r  s e u s  c o m p r o m i s s o s  
f i n a n c e i r a s  r e l a t i v o s  à  o b r i g a ç ã o ,  s e n d o  
m a i s  v u l n e r á v e l  d o  B B B  

 
 
I d e m  B B B  

 
B  

 
O  e m i s s o r  p o d e r á  s o f r e  u m a  r e d u ç ã o  n a  
c a p a c i d a d e  d e  h o n r a r  s e u s  c o m p r o m i s s o s  
f i n a n c e i r o s  r e l a t i v o s  à  o b r i g a ç ã o ,  s e n d o  
m a i s  v u l n e r á v e l  d o  q u e  a  B B  

 
 
I d e m  B B  
 

 
C C C  

 
O  e m i s s o r  d e p e n d e  d e  c o n d i ç õ e s  
e c o n ô m i c a s ,  f i n a n c e i r a s  e  c o m e r c i a i s  
f a v o r á v e i s  p a r a  h o n r a r  s e u s  
c o m p r o m i s s o s  

 
N ã o  h a v e r á  c o n d i ç õ e s  
d e  h o n r a r  o s  
c o m p r o m i s s o s  e m  c a s o  
d e  c o n d i ç õ e s  a d v e r s a s  

 
C C  

 
O  e m i s s o r  d e p e n d e  d e  c o n d i ç õ e s  
e c o n ô m i c a s ,  f i n a n c e i r a s  e  c o m e r c i a i s  
f a v o r á v e i s  p a r a  h o n r a r  s e u s  
c o m p r o m i s s o s  e  a p r e s e n t a  f o r t e  
v u l n e r a b i l i d a d e  à  i n a d i m p l ê n c i a .  

 
 
P r ó x i m o  à  
i n a d i m p l ê n c i a  

 
C  

 
O  e m i s s o r  a p r e s e n t a - s e  a t u a l m e n t e ,  
f o r t e m e n t e  v u l n e r á v e l  à  i n a d i m p l ê n c i a  

 
M u i t o  p r ó x i m o  à  
i n a d i m p l ê n c i a  

 
D  

 
I n a d i m p l e n t e  

 
 

 
+  o u  -  

 
A s s i n a l a  p o s i ç õ e s  r e l a t i v a s  d e n t r o  d a s  
c a t e g o r i a s  

 
É  u t i l i z a d o  c o m o  
c o m p l e m e n t o  à  
c l a s s i f i c a ç ã o   

         Q u a d r o  1 5 :  C l a s s i f i c a ç ã o  d e  r i s c o  
          F o n t e :  S t a n d a r d  &  P o o r ´ s  ( 2 0 0 0 )  
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N e s t e  t r a b a l h o  p r o c u r a r - s e - á  i d e n t i f i c a r  c o mo  é  o  
r e l a c i o n a me n t o  e / o u  u t i l i z a ç ã o  d e s t a s  c en t r a i s  de  r i s co  pe l a s  
e mp r e s a s  n ã o  f i n a n c e i r a s ,  a b o rdando ,  i nc lu s ive ,  s e  há  ou t r a s  
a l t e r n a t i va s  .  

 
N o  B r a s i l  a t é  a  p r o mu l g a ç ã o  d o  C ó d i g o  d e  D e f e s a  d o  

C o n s u mi d o r , L e i  n °  8 0 7 8  d e  1 1  d e  s e t embro  de  1990 ,  ape sa r  de  j á  
e x i s t i r e m b a n c o s  d e  d a d o s ,  c a d a s t r o  d e  c o n s u mi d o r e s  e  s e r v i ç o s  
de  p ro t eção  ao  c r éd i t o ,  não  ex i s t i a  u ma  l e g i s l a ç ã o  e s p e c í f i c a  
p a r a  r e g u l a me n t a r  o  f o r n e c i me n t o  d e s t e s  s e r v i ç o s .  

 
C o m o  a d v e n t o  d o  C ó d i g o  d e  D e f e s a  d o  C o n s u m i d o r  

( a r t i g o s  4 3  a  4 5 ) ,  o s  s e r v i ç o s  de  p ro t eção  ao  c r éd i t o  s ão  
c o n s i d e r a d o s  e n t e s  d e  c a r á t e r  p ú b l i c o ,  a i n d a  q u e  ma n t i d o s  p e l a  
i n i c i a t i v a  p r i v a d a .  É  e x i g i d o  d e s t e s  s e r v i ç o s :  

 
 
•  O b j e t i v i da d e  e  v e r a c i d a d e  na s  i n f o r m a ç õ e s  
•  A  i n f o r ma ç ã o  d e ve  s e r  e s c r i t a  e m l i n g u a g e m  d e  f á c i l  

c o mpr e e n s ã o .  
•  N ã o  p o d e  h a v e r  i n f o r ma ç õ e s  n e g a t i v a s  r e f e r e n t e s  a  

p e r í o d o  s u p e r i o r  a  c i n c o  a n o s  
•  N e c e s s i d a d e  d e  c o mu n i c a r  p o r  e s c r i t o  a o  c o n s u mi d o r ,  

q u a n d o  a  a b e r t u r a  d e  c a d a s t r o  ou  banco  de  dados  não  fo r  
s o l i c i t a da  p o r  e l e .  

•  C o r r e ç ã o  i me d i a t a  e  c o m u n i c a ç ã o ,  n o  p r a zo  d e  c i nc o  
d i a s  ú t e i s  a o s  e v e n t u a i s  d e s t i na t á r i o s  d a s  i n f o r ma ç õ e s ,  
d e  q u a l q u e r  i n e x a t i d ã o  e m d a d o s  o u  c a d a s t r o s .  

 
 

V a l e  r e s s a l t a r  q u e  o  C ó d i g o  d e  D e f e s a  d o  C o n s u mi d o r  
a p e n a s  r e g u l o u  d i r e i t o s  d e  q u e m  j á  t e v e  o  s e u  n o me  l a n ç a d o  e m  
s e r v i ç os  d e  p r o t e ç ã o  a o  c r é d i t o ,  ma s  n ã o  e s t a be l e c e u  os  
r e q u i s i t o s  q u e  d e v e r i a m s e r  e x i g i d o s  p r e v i a me n t e .  

 
 
O r i g i n a l me n t e  o s  b a n c o s  d e  d a d o s  d e s t a s  e mp r e s a s  q u e  

p r e s t a m s e r v i ç o s  d e  p r o t e ç ã o  a o  c r é d i t o ,  f o r a m c r i a d o s  p a r a  
c a d a s t r a r e m  n o m e s  d e  i n a d i mp l e n t e s ,  i n f o r ma n d o  a o s  s e u s  
a s s o c i a dos  a s  p o s s i b i l i da d e s  d e  r i s c os .  

 
A t u a l me n t e  a  f i n a l i d a de  d e s t e s  s e r v i ç os  e s t á  s e n d o  

a l t e r a d a ,  u ma  v e z  q u e  q u a l q u e r  e mp r e s a  q u e  se  a s s o c i e  a  a l g u m a  
d e l a s ,  r e c e b e  u ma  s e n h a  q u e  l he  p e r mi t e  i n t e r ag i r  c o m o  
c o mp u t a d o r  c e n t r a l  d e  a r ma z e n a me n t o  d e  d a d o s ,  p o d e n d o ,  
i nc lu s ive ,  a t r avé s  do  env io  de  a rqu ivos ,  i n se r i r  ou  exc lu i r  
r e g i s t r o s .  
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N ã o  fo i  e n c o n t r a da  l e i  f e de r a l  o u  e s t a d u a l  q u e  e s t a b e l e ç a  
c r i t é r i o s  p r é v i o s  pa r a  a  i n se r ç ã o  d o  n o me  d o s  i n a d i mp l e n t e s  e m  
s e r v i ç o s  d e  p r o t e ç ã o  a o  c r é d i t o  c o mo  S P C  e  S e r a s a ,  p o r  e x e mp l o .  

 
 
E m q u e  p e s e  a  e x i s t ê n c i a  d e  p o s s í v e i s  i r r e g u l a r i d a d e s  n a  

i n s e r ç ã o  d e  n o me s  n o s  b a n c o s  d e  d a d o s  d o s  s e r v i ç o s  d e  p r o t e ç ã o  
a o  c r é d i t o ,  o s  s e r v i ç o s  p r e s t a d o s  p o r  e s t a s  e mp r e s a s  s ã o  d e  
f u n d a me n t a l  i mp o r t â n c i a  p a r a  o  g e s t o r  d e  c r é d i t o  e m s ua  f u n ç ã o  
d e  c o l e t a r  e  a n a l i s a r  o  ma i o r  n ú me r o  p o s s í v e l  d e  i n f o r ma ç õ e s  
s o b r e  o  c l i e n t e .  
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3   METODOLOGIA DA P E SQUISA 
 
 
N e s t e  c a p í t u l o  e x p õ e m- s e  o s  mé t o d o s  a d o t a d o s  n o  t r a b a l h o  

ob j e t i vando  o  a l cance  dos  r e su l t ados  p ropos to s .  A  l i t e r a tu r a  
e x i s t e n t e  s o b r e  c on c e s s ã o  d e  c r é d i t o  é  f a r t a  ma s ,  e m  s u a  a mp l a  
ma i o r i a ,  a b o r d a  o s  p r o c e s s o s  de  conces são  de  c r éd i t o  pe l a s  
i n s t i t u i ç õe s  f i n a n c e i r a s .  O  t r a b a l h o  e s t u da  o  p r oc e s s o  d e  
c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o  p o r  e mp r e s a s  n ã o  f i n a n c e i r a s  a  p e s s o a s  
j u r í d i c a s  d e  q u a l q u e r  p o r t e .   

 
A a k e r ,  K u ma r  e  D a y  ( 2 0 0 1 ,  p .  7 1 )  e n s i n a m q u e  t o d o  p r o j e t o  

d e  p e s q u i s a  d e v e  p a r t i r  d e  u ma  r e a l  n e c e s s i d a d e  d e  i n f o r ma ç ã o ,  
d e  u ma  s i t u a ç ã o  e m  q u e  h a j a  d ú v i d a s  a  s e r e m r e s p o n d i d a s  e  q u e  
o  ob j e t i vo  da  pe squ i s a  deve  s e r  e l abo rado  de  t a l  f o rma  que  a  
o b t e n ç ã o  d a s  i n f o r ma ç õ e s  a s s e g u re  a  s a t i s f ação  do  p ropós i t o  da  
pe squ i s a .  

 
 
De  aco rdo  com Cas t ro  (1977 ,  p .  3 4 ) ,  a  me t o d o l o g i a  e m  u m  

t r a b a l h o  c i e n t í f i c o  o b j e t i v a  o r i en t a r  e  o rgan i za r  a  pe squ i s a .  
 

 
Q u a n d o  i n d a g a m o s  s o b r e  o  p a p e l  e  a  i m p o r t â n c i a  n a  i n v e s t i g a ç ã o  
c i e n t í f i c a ,  e n c o n t r a m o s  u m  g r a u  i g u a l m e n t e  e l e v a d o  d e  d i v e r g ê n c i a  
e  c o n t r o v é r s i a .  D e  f a t o ,  n ã o  h á  q u a l q u e r  c o r r e l a ç ã o  e n t r e  a  
q u a l i d a d e  d a  o b r a  d e  u m  c i e n t i s t a  e  n ú m e r o  d e  l i v r o s  e  a r t i g o s  
s o b r e  m e t o d o l o g i a  q u e  l e u .  M a s  h á  u m a  f a l á c i a  n e s s e  a r g u m e n t o .  
T a l  c o m o  e m  m u i t a s  á r e a s  d o  c o n h e c i m e n t o  e  d a  a t i v i d a d e  h u m a n a ,  
t a m b é m  a p r e n d e - s e  f a z e n d o .  A  q u a l i d a d e  m e t o d o l ó g i c a  é  u m a  
c o n s t a n t e  n o  t r a b a l h o  d e  c i e n t i s t a s  d e  c o m p e t ê n c i a  d i s p u t a d a ,  q u e r  
t e n h a m  o u  n ã o  l i d o  t r a t a d o s  d e  m e t o d o l o g i a .  

 
 

 
C o o p e r  e  S c h i n d l e r  ( 2 0 0 3 ,  p .  3 3 ) ,  a r g u me n t a m q u e   a  

p e s q u i s a  e m a d mi n i s t r a ç ã o  é  u ma  i n v e s t i ga ç ã o  s i s t e m á t i c a  q u e  
f o r n e c e  i n f o r ma ç õ e s  p a r a  o r i e n t a r  a s  d e c i s õ e s  e mp r e s a r i a i s .  Os  
a u t o r e s  r e s s a l t a m a l g u ma s  c a r a c t e r í s t i c a s  da  pe squ i s a  em 
a d mi n i s t r a ç ã o :  

 
•  O s  mé t o d o s  e  r e s u l t a d o s  d e  pe squ i s a  não  podem s e r  

pa t en t eados .  
•  Q u a n d o  c o mpa r a d a  à  p e s q u i s a  na  á r ea  de  c i ênc i a s  

f í s i c a s ,  a  p e s q u i s a  e m a d mi n i s t r a ç ã o  r e c e b e  m u i t o  me n o s  
a p o i o .  

•  O p e r a  e m u m  a mb i e n t e  o n d e  a s  cond i ções  não  e s t ão  
t o t a l me n t e  s o b  c o n t r o l e .  

•  L i d a  c o m t ó p i c o s  c o mo  a t i t udes  huma nas ,  
c o mp o r t a me n t o  e  d e s e mpe n h o .  
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C o o p e r  e  S c h i n d l e r  ( 2 0 0 3 ,  p .  3 3 )  c o n c l u e m a d v e r t i n d o  q u e  
a s  p e s s o a s  a c h a m q u e  j á  s a b e m mu i t o  s o b r e  o s  a s s u n t o s  
a b o r d a d o s  p e l a  p e s q u i s a  e m a d mi n i s t r a ç ã o  e  n ã o  a c e i t a m  
f a c i l me n t e  r e s u l t a d o s  q u e  s e j a m d i f e r e n t e s  d e  s u a s  o p i n i õ e s .   

 
 

 
 

3 .1  Tipo  de  pesqu i sa  
 
 

O  t i p o  d e  p e s q u i s a  a  s e r  u t i l i z a d a  n e s t e  t r a b a l h o  se r á  a  
p e s q u i s a  e x p l o r a t ó r i a ,  a  q u a l  s e g u n d o  A a k e r ,  K u ma r  e  D a y  
( 2 0 0 1 ,  p .  9 4 ) :  

 
É  u s a d a  q u a n d o  s e  b u s c a  u m  e n t e n d i m e n t o  s o b r e  a  n a t u r e z a  
g e r a l  d e  u m  p r o b l e m a ,  a s  p o s s í v e i s  h i p ó t e s e s  a l t e r n a t i v a s  e  a s  
v a r i á v e i s  r e l e v a n t e s  q u e  p r e c i s a m  s e r  c o n s i d e r a d a s .  
N o r m a l m e n t e ,  e x i s t e  p o u c o  c o n h e c i m e n t o  p r é v i o  d a q u i l o  q u e  s e  
p r e t e n d e  c o n s e g u i r .  O s  m é t o d o s  s ã o  m u i t o  f l e x í v e i s ,  n ã o  
e s t r u t u r a d o s  e  q u a l i t a t i v o s ,  p a r a  q u e  o  p e s q u i s a d o r  c o m e c e  s e u  
e s t u d o  s e m  p r e c o n c e p ç õ e s  s o b r e  a q u i l o  q u e  s e r á  e n c o n t r a d o .  

 
 
 

De  aco rdo  com Gi l  ( 1995 ,  p .  44 ) ,  a  p e s q u i s a  e x p l o r a t ó r i a :  
 

T e m  c o m o  p r i n c i p a l  f i n a l i d a d e  d e s e n v o l v e r ,  e s c l a r e c e r  e  
m o d i f i c a r  c o n c e i t o s  e  i d é i a s ,  c o m  v i s t a s  n a  f o r m u l a ç ã o  d e  
p r o b l e m a s  m a i s  p r e c i s o s  o u  h i p ó t e s e s  p e s q u i s á v e i s  p a r a  e s t u d o s  
p o s t e r i o r e s .  H a b i t u a l m e n t e  e n v o l v e m  l e v a n t a m e n t o  b i b l i o g r á f i c o  
e  d o c u m e n t a l ,  e n t r e v i s t a s  e  e s t u d o s  d e  c a s o s .  

 
 

Na  concepção  de  Ma lho t r a  ( 2001 ,  p .  106 ) ,  a  pe squ i s a  
e x p l o r a t ó r i a  é  s i g n i f i c a t i va  e m q u a l q u e r  s i t u a ç ã o  da  q u a l  o  
pe squ i s ado r  não  d i sponha  de  e n t e n d i me n t o  o u  c o n h e c i me n t o  
s u f i c i e n t e  p a r a  p r o s s e g u i r  c o m  u m p r o j e t o  d e  p e s q u i s a .  
C a r a c t e r i z a - s e  c om o  u m t i p o  de  p e s q u i s a  mu i t o  f l e x í v e l  e  
v e r s á t i l  n o  q u e  d i z  r e s p e i t o  a o s  mé t o d o s .  

 
A i n d a  s e g u n d o  o  a u t o r ,  a  p e s q u i s a  e x p l o r a t ó r i a ,  r a r a me n t e ,  

e n v o l v e  g r a n d e s  a mo s t r a s  e  p l a n o s  d e  a mo s t r a g e m p o r  
p r o b a b i l i d a d e s ,  s e n d o  q u e  a  c r i a t i v i d a d e  e  o  e n g e n h o  d o  
p e s q u i s a d o r  t e m u m  p a p e l  p r e p o n d e ran t e  ne s t e  t i po  de  pe squ i s a .  

 
S e g u n d o  M a l h o t r a  ( 2 0 0 1 ,  p .  1 0 6 )  a  p e s q u i s a  e x p l o r a t ó r i a  

p o d e  s e r  u t i l i z a d a  p a r a  a s  s e g u i n t e s  f i n a l i d a d e s :  
 

 
•  F o r mu l a r  u m p r o b l e ma  o u  d e f i n i - l o  c o m ma i o r  p r e c i s ã o  
•  I d e n t i f i c a r  c u r s o s  a l t e r n a t i v os  d e  a ç ã o  
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•  D e s e n v o l v e r  h i p ó t e s e s  
•  I s o l a r  v a r i á v e i s  e  r e l a ç õ e s - c h a v e  p a r a  e x a me  p o s t e r i o r  
•  O b t e r  c r i t é r i o s  p a r a  d e s en v o l v e r  u ma  a b o r d a g e m d o  

p r o b l e ma  
•  E s t a b e l e c e r  p r i o r i d a d e  p a r a  pe squ i s a s  pos t e r i o r e s .  

 
 
C h u r c h i l l  e  P e t e r  ( 2 0 0 0 ,  p .  1 2 6 )  c o n c l u e m q u e  o  o b j e t i v o  

d a  p e s q u i s a  e x p l o r a t ó r i a  é  r e u n i r  i n fo r ma ç õ e s  d e  q u a l q u e r  f o n t e  
que  pos sa  p ropo rc iona r  i dé i a s  ú t e i s .  Nes t e  t i po  de  pe squ i s a  a  
p r e o c u p a ç ã o  ma i o r  d o  p e s q u i s a d o r  é  c o m a  a b e r t u r a  de  l i n ha s  d e  
c o mu n i c a ç ã o  c o m a q u e l e s  que  t ê m a l g o  a  d i z e r .  

 
 

 
A  p e s q u i s a  e x p l o r a t ó r i a  q u e  s e r á  e f e t i v a d a  e m c a m p o ,  

f a c i l i t a r á  a  c o mpr e e n s ã o  e  aná l i s e  d o  t e ma  e s t ud a d o  e  pe r mi t i r á  o  
a p r o f u n d a me n t o  d o  c o n h e c i me n to  r e l a t i vo  aos  a spec to s  
c o n s i d e r a d o s  r e l e v a n t e s  n o  p r o c es s o  d e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o  p o r  
e mp r e s a s  n ã o  f i n a n c e i r a s  p a r a  p e s s o a s  j u r í d i c a s  d e  q u a l q u e r  
p o r t e .  

 
 
A  a b o r d a g e m a  s e r  u t i l i z a d a  pe l a  pe squ i s a  s e r á  a  

abo rdagem d i r e t a ,  ou  s e j a :  o  ob j e t i vo  da  pe squ i s a  s e r á  r eve l ado  
a o s  r e s p o n d e n t e s  d o  q u e s t i o n á r io  a  s e r  a p l i c a d o  a o s  me s mo s ,  
s e n d o  q u e  e s t e  q u e s t i o n á r i o  a b r a n g e  v i n t e  e  s e t e  q u e s t õ e s  
f e c h a d a s  d e  mú l t i p l a  e s c o l h a ,  o u  c l a s s i f i c a t ó r i a s  p o r  n í v e l  de  
i mp o r t â n c i a .  

 
P a r a  a  v a l i d a ç ã o  d o  q u e s t i o n á r i o  f o i  f e i t o  u m  p r é - t e s t e  

envo lvendo   t r e ze  pa r t i c i pan t e s  da  á r ea  de  f i nanças ,  não  
n e c e s s a r i a me n t e  p e r t e nc e n t e s  à  a m o s t r a  da  p e s q u i sa .  A p ó s  a  
a n á l i s e  do  p r é - t e s t e  e  i mp l e me n t a ç õ e s  d a s  m u d a n ç a s  s u g e r i d as  
t a n t o  p e l o s  p a r t i c i p a n t e s  d o  m e s mo ,  c o mo  p e l a  B a n c a  
E x a mi n a d o r a ,  o  que s t i o ná r i o  f o i  e nc a mi n h a d o  à s  e mp r e s a s  q u e  
c o mp õ e m  a  a mo s t r a .  

 
 
R e s u mi n d o ,  C h u r c h i l l  e  P e t e r  ( 2 0 0 0 ,  p .  1 2 6 )  e n s i n a m q u e :  
 

“ A  p e s q u i s a  e x p l o r a t ó r i a  é  u s a d a  p a r a  g e r a r  h i p ó t e s e s  o u  
e x p l i c a ç õ e s  p r o v á v e i s  e  i d e n t i f i c a r  á r e a s  p a r a  u m  e s t u d o  m a i s  
a p r o f u n d a d o ” .  
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3 . 2  D e l i m i t a ç ã o  d o  t r a b a l h o  
 

 
 
E s t e  t r a ba l h o  a b a r c a  g e s t o re s  d e  c r é d i t o  d e  e mp r e s a s  d o  

s e t o r  d e  a l i me n t o s ,  e l e t r o e l e t r ô n i c o s ,  p a p e l a r i a ,  t o u c a do r  
( h i g i e n e  e  b e l e z a ) ,  b e b i d a s ,  f r i g o r í f i c o s ,  u t i l i d a d e s  do mé s t i c a s ,  
l i mp e z a  e  p a p e l .  

 
 
 O  a s sun to  conces são  de  c r éd i t o  n o r ma l me n t e  é  t r a t a do  d e  

u ma  f o r ma  s i g i l o s a  p e l a s  e mp r e s a s  e  o  a c e s s o  à s  i n f o r ma ç õ e s  
s o f r e  r e s t r i ç õ e s .  N e s t e  t r a b a l h o  o s  s e t o r e s  me n c i o n a d o s  f o r a m  
e s c o l h i d os  p e l o  f a t o  d e  h a v e r  p o s s i b i l i d a d e s  c o n c r e t a s  d e  
o b t e n ç ã o  d a s  i n f o r ma ç õ e s  n e c e s s á r i a s  à  r e a l i z a ç ã o  d o  e s t u d o ,  e m  
f u n ç ã o  d o  r e l a c i o na me n t o  e x i s t e n t e  en t r e  o  a u t o r  d a  d i s se r t a ç ã o  e  
a  ma io r i a  dos  ge s to r e s  de  c r éd i t o  d a s  e mp r e s a s  q u e  c o mp õ e m a  
a mo s t r a .  

 
 

S ã o  1 2 9  e mp r e s a s  d e  mé d i o   e  d e  g r a n d e  p o r t e ,   a l g u ma s  
d a s  q u a i s  l í de r e s  n a c i o n a i s  e m s eu  s e t o r  d e  a t u a ç ã o .  O  c o n j u n t o  
d e s t a s  e m p r e s a s  a b r a n g e  u m u n i v e r s o  d e  a p r o x i ma d a me n t e  
5 5 0 . 0 0 0  c l i e n t e s  a t i v o s  e  6 0 0 . 0 0 0  c l i e n t e s  i n a t i v o s  ( c l i e n t e s  q u e  
n ã o  c o m p r a r a m n o s  ú l t i m o s  6  me s e s ,  ma s  q u e  p o d e m v o l t a r  a  
c o mpr a r  a  q u a l q u e r  mo me n t o ) .  S ã o  c l i e n t e s  d e  p e q u e n o ,  mé d i o  e  
d e  g r a n d e  p o r t e .  O  f a t u r a me n t o  me n s a l  d e s t e  g r u p o  d e  e mp r e s a s ,  
e n v o l v e  a  e mi s s ã o  d e  7 5 0 . 0 0 0  n o t a s  f i s c a i s  p o r  mê s  e  r e p r e s e n t a   
e m t e r mo s  mo n e t á r i o s ,  4 %  d o  P I B  b r a s i l e i r o .  S ã o  e mp r e s a s  
l o c a l i z a da s  e m v á r i o s  e s t a dos  d o  B r a s i l ,  a l g uma s ,  i n c l u s i v e ,  c om  
u n i d a d e s  i n d u s t r i a i s  e m ma i s  d e  u m e s t a d o  b r a s i l e i r o .  

 
O b j e t i v a n d o ,  a i n d a ,  a u me n t a r  a  quan t i dade  de  e mpre sa s  

pe squ i s adas ,  f o i  so l i c i t ado ,  pe lo  au to r  da  d i s s e r t a ção ,  o  aux i l i o  
d e  u ma  g r a n d e  i n s t i t u i ç ã o  f i n a n c e i r a  p a r a  q u e  i n d i ca s se  a l g u ma s  
e mp r e s a s ,  c u j o  p e r f i l  f o s s e  a d e q u a d o  a o  d a  a m o s t r a  p e s q u i s a d a .  

 
D e z o i t o  e mp r e s a s  f o r a m i n d i c a d a s ,  o b t e n do - s e  a  

c o n c o r d â n c i a  d o  d i r e t o r  e  g e r e n t e  f i na n c e i r o  de s t a s  e mp r e s a s ,  o s  
q u a i s  e s t a b e l e c e r a m  u m p r a z o  m á x i mo  d e  r e t o r no ,  d e  u m a  
s e ma n a .  A o  t é r mi n o  d e  3 5  d i a s ,  e m q u e  p e s e  o s  e s f o r ç o s  e  
c o n t a t os  r e a l i z a d os :  

 
•  D o z e  e m p r e s a s  a l e g a r a m q u e  não  pode r i am r e sponde r  ao  

q u e s t i o n á r i o   e m  f u n ç ã o  d a  c o n f i d e n c i a l i d a d e  d o s  d a d o s  
d a  p e s q u i s a ,  

•  T r ê s  e mp r e s a s  d e c l a r a r a m q u e  a s  q u e s t õ e s  e r a m m u i t o  
c o mpl e x a s  e  n ã o  d i s p u n h a m  d e  t e mp o  p a r a  r e s p o n d e r  a o  
q u e s t i o n á r i o  e ,  

•  A s  t r ê s  ú l t i ma s  n ã o  s e  p r o n u n c i a r a m.  
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D e  a c o r d o  c o m M a l h o t r a  ( 2 0 0 1 ,  p .  3 0 1 ) ,  p o p u l a ç ã o  é  o  
a g r e g a d o ,  o u  s o m a ,  d e  t od o s  o s  e l e me n t o s  q u e  c o m p a r t i l ha m  
a l g u m c o n j u n t o  d e  c a r a c t e r í s t i c a s  c o mu n s ,  c o n s t i t u i n d o  o  
u n i v e r s o  p a r a  o  p r o b l e ma  d e  p e s q u i s a .  

 
 
A o  d e l i m i t a r  o  t r a b a l h o ,  o  p e squ i s ado r  f a z  a  opção  do  

t a ma n h o  d a  a mo s t r a  c o m q u e  i r á  t r aba lha r .  Coope r  e  Sch ind l e r  
( 2 0 0 3 ,  p .  1 5 2 )  e n s i n a m q u e  o s  e l e me n t o s  d e  u ma  a mo s t r a  s ã o  
s e l e c i o n a d o s  c o m b a s e  e m p r o b a b i l i d a d e s  o u  p o r  o u t r o s  me i o s .  
Quando  o s  e l emen tos  s ão  s e l ec ionados  com base  e m 
p r o b a b i l i d a d e s  t e m- s e  a  a m o s t r a  p ro b a b i l í s t i c a ,  a  q ua l  é  ba s e a d a  
n o  c o n c e i t o  d e  se l e ç ã o  a l e a t ó r i a  –  um p r o c e d i me n t o  d e  e s c o l h a ,  
q u e  a s s e g u r a  q u e  t o d o s  o s  e l e me n t o s  d a  p op u l a ç ã o  t e n h a m u ma  
c h a n c e  d e  s e l e ç ã o  c o n h e c i d a  d i f e r e n t e  d e  z e r o .  

 
 
A inda ,  s egundo  o s  au to r e s ,   quan d o  o s  e l e m e n t o s  d e  u ma  

a mo s t r a  s ã o  s e l e c i o n a d o s  p o r  o u t r o s  me i o s ,  t e m- s e  a  a m o s t r a g e m  
n ã o - p r o b a b i l í s t i c a ,  n a  q u a l  o s  e l e me n t o s  n ã o  t ê m u ma  c h a n c e  
c o n h e c i d a  d i f e r e n t e  d e  z e r o  d e  s e r e m i n c l u í d o s .  A r g u me n t a m  
a i n d a  q u e :  

 
P e r m i t i r  q u e  o  p e s q u i s a d o r  e s c o l h a  e l e m e n t o s  d e  a m o s t r a  d e  u m a  
f o r m a  a l e a t ó r i a  ( s i g n i f i c a n d o  c o m o  d e s e j a r e m  o u  o n d e  o s  
e n c o n t r a r e m )  n ã o  é  a m o s t r a g e m  a l e a t ó r i a .  A p e n a s  a s  a m o s t r a s  
p r o b a b i l í s t i c a s  f o r n e c e m  e s t i m a t i v a s  d e  p r e c i s ã o .  

 
 

 
S e l l t i z ,  Co o k  e  We l l f o r d  ( 1 9 8 7 ,  p .  8 1 )  d e f i n e m:  
 
•  P o p u l a ç ã o  c o m o  o  a g r u p a d o  d e  t o d o s  o s  c a s o s  q u e  s e  a d e q u a m  a  
a l g u m  c o n j u n t o  d e  e s p e c i f i c a ç õ e s  p r é - d e f i n i d a s .  

 
•  E s t r a t o  c o m o  u m a  o u  m a i s  e s p e c i f i c a ç õ e s  q u e  d i v i d e m  u m a  
p o p u l a ç ã o  e m  s e g m e n t o s  m u t u a m e n t e  e x c l u s i v o s .  

 
•  E l e m e n t o  d a  p o p u l a ç ã o  c o m o  u m  ú n i c o  m e m b r o  d e  u m a  p o p u l a ç ã o .  

 
•  A m o s t r a  c o m o  u m  g r u p o   d e  e l e m e n t o s  s e l e c i o n a d o s  d e  u m a  
p o p u l a ç ã o ,  o b j e t i v a n d o - s e  d e s c o b r i r  a t r a v é s  d o  e s t u d o  d o s  m e s m o s ,  
a l g o  s o b r e  a  p o p u l a ç ã o  d a  q u a l  e l e s  f o r a m  e x t r a í d o s .  

 
 

 
F a c e  à s  d i v e r sa s  c o n c e i t u a ç õ e s  a p r e s e n t a d a s ,  a d o t o u - s e  

n e s t e  t r a b a l h o  a  e s c o l h a  d e  a mo s t r a s  não  p robab i l í s t i c a s ,  que  
s e g u n d o  S e l l t i z ,  C o o k  e  We l l f o r d  ( 19 8 7 ,  p .  8 5 )  e  A a k e r ,  K u ma r  e  
D a y  ( 2 0 0 1 ,  p .  3 9 2 )  é  a d o t a d a  p o r  c o n v e n i ê n c i a  d o  p e s q u i s a d o r ,  
p e l a  e c o n o mi a  d e  c u s t o s  e  p e l a  f a c i l i d a d e  o p e r a c i o n a l .  
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3 . 3  F o n t e s  e  I n s t r u m e n t o s  d e  p e s q u i s a  
 
 
Os  dados  fo r am co l e t ados  com a  u t i l i z ação  da  r ev i s ão  

b i b l i o g r á f i c a ,  p e s q u i s a  d o c u me n t a l  e  p e s q u i s a  d e  c a mp o .  A  
r e a l i z a ç ã o  d e s t e  t r a b a l h o  e x i g i u  a  c o l e t a  d e  d a d o s  p r i má r i o s  e  
s e c u n d á r i o s .  O s  d a d o s  p r i má r i o s  f o r a m o b t i d o s  p e l a  c o l e t a  d e  
d a d o s  a t r a v é s  d o s  q u e s t i o n á r i o s  en v i a d o s  p o r  me i o  e l e t r ô n i c o  a o s  
p a r t i c i p an t e s  da  amo s t r a  de  p e squ i s a .  Os  dados  do  ques t i oná r io  
c o n s t a m d o  A p ê n d i c e  B .  O s  d a d o s  s e c u n d á r i o s  f o r a m o b t i d o s  
a t r a vé s  d e  b i b l i o g r a f i a  e s pe c i a l i z a da ,  r e p o r t a g e n s  e m  j o r n a i s  e  
r e v i s t a s ,  b e m  c o m o  c o n s u l t a s  a o s  p o r t a i s  d e  d i v e r s a s  i n s t i t u i ç õ es  
n a  i n t e r ne t .  

 
M a t t a r  ( 1 9 9 9 ,  p .  1 3 4 ) ,  c o n c e i t ua  d a d o s  p r i má r i o s  c o m o  

a q u e l e s  d a d o s  q u e  a i n d a  n ã o  f o r a m c o l e t a d o s ,  e s t a n d o  d e  p o s s e  
d o s  e l e m e n t o s  a  s e r e m p e s q u i s a d o s .  S ã o  d a d o s  q u e  s ã o  c o l e t a d o s  
c o m o  p r o p ó s i t o  d e  a t e nd e r  à s  ne c e s s i da de s  e s p e c í f i c a s  d a  
p e s q u i s a  e m  a n d a me n t o .  D a d o s  s e c u n d á r i o s  s ã o  d e f i n i d o s  c o m o  
a q u e l e s  d a d o s  q u e  j á  f o r a m  c o l e t a d o s ,  t r a b a l h a d o s ,  o r d e n a d o s  e  
a t é  me s mo  a n a l i s a d o s ,  o b j e t i v a n d o  a t e n d e r  à s  n e c e s s i da d e s  d e  
o u t r a s  p e s q u i s a s  e  q u e  e s t ã o  à  d i s pos i ção  dos  i n t e r e s sados ,  s endo  
q u e  s u a s  p r i n c i p a i s  f o n t e s  s ã o :  p u b l i c a ç õ e s ,  g o v e r n o s ,  
i n s t i t u i ç õ e s  n ã o  g o v e r n a m e n t a i s  e  s e rv i ços  pad ron i zados  de  
i n f o r ma ç õ e s .  A c r e s c e n t a  a i n d a  a  e s t a s  f on t e s  de  dados  
s e c u n d á r i o s ,  d u a s  o u t r a s  m a i s  r e c e n t e s  e  q u e  a d q u i r e m  c a d a  v e z  
ma i s  i mp o r t â n c i a :  a  i n t e r n e t   e  a  t e c no l o g i a  d e  CD-ROM .  

 
Segundo  Ma lho t r a  ( 2001 ,  p .  179 ) ,  o  ques t i oná r io  é  

e s t r u t u r a d o  v i s a n d o  a  u m a  c e r t a  pad ron i zação  no  p roces so  de  
c o l e t a  d e  d a d o s ;  s e n d o  q u e  n a  c o l e t a  e s t r u t u r a d a  d e  d a d o s  
e l a b o r a - s e  u m q u e s t i o n á r i o  f o r ma l  e  a s  pe r g un t a s  s ã o  f e i t a s  e m  
u ma  o r d e m  p r é - e sp e c i f i c a da ;   s endo  que  ne s t e  c a so  o  p roce s so  é  
d i r e t o ,  o u  s e j a :  o  o b j e t i v o  d a  p e s q u i s a  é  r e v e l a d o  a o s  
e n t r e v i s t a d o s ,  o u  o  me s mo  f i c a  ó b v i o  e m f u n ç ã o  d a s  p e r g u n t a s  
f o r mu l a d a s .  

 
Os  ques t i oná r io s  s e r ão  env i ados  pe l a  i n t e r ne t  ou  web ,  o n d e  

é  u t i l i z a da  a  hyper t ex t  markup  l anguage  (HTML) .  A s  r a z õ e s  da  
u t i l i z a ç ã o  d e s t e  mé t o d o  s ã o  e x p l i c i t a d a s  p o r  M a l h o t r a  ( 2 0 0 1 ,  p .  
1 8 5 ) :  

 
O s  e n t r e v i s t a d o s  t a n t o  p o d e m  s e r  r e c r u t a d o s  o n - l i n e  d e n t r o  d a  
b a s e  d e  d a d o s  d e  r e s p o n d e n t e s  p o t e n c i a i s ,  c o m o  p o r  m é t o d o s  
c o n v e n c i o n a i s  ( c o r r e i o ,  t e l e f o n e ) .  O s  e n t r e v i s t a d o s  d e v e m  
d i r i g i r - s e  a  u m  d e t e r m i n a d o  e n d e r e ç o  n a  w e b  p a r a  c o m p l e t a r  a  
p e s q u i s a .  C o m  a  u t i l i z a ç ã o  d a  H T M L ,  é  p o s s í v e l  c o n t a r  c o m  
r e c u r s o s ,  c a i x a s  d e  v e r i f i c a ç ã o  e  c a m p o s  d e  e n t r a d a  d e  d a d o s  
q u e  i m p e d e m  q u e  o s  e n t r e v i s t a d o s  s e l e c i o n e m  m a i s  d e  u m a  
r e s p o s t a  q u a n d o  c a b e  a p e n a s  u m a ,  o u  e s c r e v e r  a l g o  o n d e  n ã o  s e  
e x i g e  r e s p o s t a  a l g u m a .  P o d e - s e  p r o g r a m a r  e  r e a l i z a r  
a u t o m a t i c a m e n t e  p a d r õ e s  d e  s a l t o .  É  p o s s í v e l  v a l i d a r  a s  
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r e s p o s t a s  n a  m e d i d a  e m  q u e  s ã o  i n t r o d u z i d a s .  F i n a l m e n t e ,  
p o d e m  s e r  i n t e g r a d o s  n a  p e s q u i s a  e s t í m u l o s  a d i c i o n a i s  c o m o  
g r á f i c o s ,  i m a g e n s ,  a n i m a ç õ e s  e  l i g a ç ã o  c o m  o u t r o s  p r o g r a m a s  d e  
w e b .  A s  r e s p o s t a s  s ã o  c o l e t a d a s  e m  u m a  b a s e  d e  d a d o s  a n e x a .  O s  
d a d o s  e x i g e m  a l g u m  p r o c e s s a m e n t o  a n t e s  d e  p o d e r e m  s e r  
t a b e l a d o s  o u  u s a d o s  e m  u m  p a c o t e  e s t a t í s t i c o .  

 
 
 
P o d e - s e  c o n c l u i r  q u e  t o d o s  e s t e s  f a t o r e s  c o n t r i b u e m  

f o r t e me n t e  p a r a  a  o b t e n ç ã o  d e  u ma  me lho r  qua l i dade  de  dados ,  o  
c u s t o  é  mu i t o  b a i x o  e   a  a b r a n g ê n c i a  g e o g r á f i c a  p r a t i c a me n t e  n ã o  
t e m l i mi t e s .  

 
 
C o r r o b o r a n d o  e s t e s  p r e s s u p o s t os ,  G i l  ( 1 9 9 5 ,  p .  1 2 4 - 1 2 5 )  

d e f i n e  o  q u e s t i o n á r i o  c o mo  a  t é c n i c a  d e  i n v e s t i g a ç ã o  c o mp o s t a  
p o r  u m  n ú me r o  ma i s  o u  me n o s  e l e vado  de  ques tõe s  ap r e sen t adas  
po r  e s c r i t o  à s  pe s soas ,  t endo  po r  ob j e t i vo  o  conhec ime n to  da s  
ma i s  d i v e r s a s  i n f o r ma ç õ e s :  o p i n i õ e s ,  c r e n ç a s ,  i n t e r e s s e s ,  
e x p e c t a t i v a s ,  d e n t r e  mu i t a s  o u t r a s .  O  a u t o r  c i t a  a i n da ,  a l g u m a s  
v a n t a g e ns  d a  u t i l i z a ç ã o  d o  q u e s t i o ná r i o :  

 
 

•  Poss ib i l i t a  a t i ng i r  g r ande  nú me ro  de  pe s soas ,  me s mo  que  
e s t e j a m d i s p e r sa s  n u ma  á r e a  g e o g r á f i c a  mu i t o  e x t e n sa ,  
t endo  em v i s t a  que  o  ques t i oná r io  pode  s e r  env i ado  po r  
c o r r e i o  ou  a t é  me s m o  p e l a  i n t e rne t  .  

•  I mp l i c a  me n o r e s  g a s t o s  c o m p e s s o a l ,  p o s t o  q u e  o  
q u e s t i o n á r i o  n ã o  e x i g e  t r e i n a me n t o  d o s  p e s q u i s a d o r e s .  

•  G a r a n t e  o  a n o n i ma t o  d a s  r e s p o s t a .  
•  P e r mi t e  q u e  a s  p e s s o a s  o  r e s p o n d a m n o  mo m e n t o  e m q u e  

j u l g a r e m ma i s  c o n v e n i e n t e .  
•  Não  expõe  o s  pe squ i s ados  à  i n f l u ê n c i a  d a s  o p i n i õ e s  e  d o  

a s p e c t o  p e s s o a l  d o  e n t r e v i s t a d o .  
 

 
 
O b j e t i v a n d o  a  m a n u t e n ç ã o  d o  a n o n i ma t o ,  a s  e mp r e s a s  

f o r a m i d e n t i f i c a d a s  p e l o s  n ú me r os  d e  1  a  1 2 9  p a r a  e f e i t o  d e  
aná l i s e  e  d ivu lgação  dos  r e su l t ados .  No  quad ro  16  é  f e i t a  uma  
s í n t e se  da s   e mp r e s a s  q u e  p a r t i c i p a r ã o  d a  p e s q u i s a ,  b e m c o m o  
d o s  s e u s  r e s p e c t i v o s  s e g me n t o s .  

 
N o  A p ê n d i c e  A ,  p o d e r ã o  s e r  v e r i f i c a d a s ,  a n a l i t i c a me n t e ,  

o u t r a s  c a r a c t e r í s t i c a s  d a s  c i t ad a s  e mp r e s a s  ( q u a d r o  2 6 ) .  
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S e g m e n t o  d e  A t u a ç ã o  

 
N ú m e r o  d e  e m p r e s a s  

 
A l i m e n t o s  

 
7 1  

 
B e b i d a s  

 
1 1  

 
E l e t r o e l e t r ô n i c o s  

 
6  

 
L i m p e z a  

 
6  

 
P a p e l  

 
6  

 
P a p e l a r i a  

 
3  

 
T o u c a d o r  

 
2 2  

 
U t i l i d a d e s  D o m é s t i c a s  

 
4  

 
Q u a n t i d a d e  t o t a l  d e  e m p r e s a s  

 
1 2 9  

 
         Q u a d r o  1 6 :  V i s ã o  g e r a l  d a s  e m p r e s a s  e  s e g m e n t o s  p e s q u i s a d o s         

 
 
O s  s e t o r e s  d e  e l e t r o e l e t r ô n i c os ,  l i mp e z a ,  p a p e l ,  p a p e l a r i a  e  

u t i l i d a d e s  d o mé s t i c a s ,  a p r e s e n t a m  u m n ú me r o  r e d u z i d o  d e  
e mp r e s a s  e m f u n ç ã o  d e  do i s  a s p e c t o s :  o  f o c o  d o  t r a b a l h o  é  
e mp r e s a s  mé d i a s  e  g r a n d e s ,  e  e s t e s  s e t o r e s  p o s s u e m  p o u c a s  
e mp r e s a s  q u e  s e  e n q u a d r a m n e s t e s  p a r â me t r o s  e  o  a u t o r  d a  
d i s s e r t a ç ã o  n ã o  s e  r e l a c i o n a  c o m o u t r a s  e mp r e s a s  d e s t e s  
s e g me n t o s ,  c u j a s  c a r a c t e r í s t i c a s  s a t i s f a ç a m a s  e s p e c i f i c a ç õ e s  do  
o b j e t i v o  d o  t r a b a l h o .  

 
 
 

 
3 .4  Var iáve i s  Re l evante s  

 
 

 
A s  p r i n c i p a i s  v a r i á v e i s  c l a s s i f i c a d a s  c o mo  r e l e v a n t e s  n e s t e  

t r aba lho   e s t ão  demons t r adas  no  quad ro  17 .  
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Qua d ro  1 7 :  Va r i áv e i s  Re l ev a ntes  
T ó p i c o s  V a r i á v e i s  P e r g u n t a s  d o  

Q u e s t i o n á r i o  
C l a s s i f i c a ç ã o  
d a s  V a r i á v e i s

I n s t r u m e n t o  d e  A n á l i s e  
d a s  V a r i á v e i s  

R e f e r e n c i a l  
T e ó r i c o  

V a r i á v e i s  
r e l a c i o n a d a s  
à  
c l a s s i f i c a ç ã o  
d a   e m p r e s a  
 
 

•  F a t u r a m e n t o  ( E x c l u í d o  c o l i g a d a s  e / o u  
c o n t r o l a d a s  

•  S e g m e n t o  d e  a t u a ç ã o   

•  Á r e a  g e o g r á f i c a  d e  a t u a ç ã o  ( V e n d a )  

•  N a c i o n a l i d a d e  d o  c o n t r o l e  d o  c a p i t a l  

1  

 

2 7  

2  
3 
 
 

M é t r i c a .   

 

N o m i n a l  

N o m i n a l  

N o m i n a l  

 

 
 
 
A n á l i s e  d e  F r e q u ê n c i a  

 

B N D E S  

 

 

B N D E S  

 

A  a n á l i s e  e  
c o n c e s s ã o  d e  
c r é d i t o  e m  
r e l a ç ã o  a :  

•  F e e l i n g ,  C o n f i a n ç a ,  T é c n i c a  o u  u m  
c o n j u n t o  d e s t a s  v a r i á v e i s  

•  D i s t r i b u i ç ã o  p e r c e n t u a l  e n t r e :   f e e l i n g ,  
c o n f i a n ç a  e  t é c n i c a .  

•  %  d e  s u b j e t i v i d a d e  e x i s t e n t e  n a  a n á l i s e  e  
c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o  

4  

 

5  

 

6  

N o m i n a l  

 

M é t r i c a  

 

M é t r i c a  

 
A n á l i s e  d e  F r e q u ê n c i a  

B e r n i  ( 1 9 9 9 )  

S c h r i c k e l  
( 2 0 0 0 )  

S i l v a  ( 2 0 0 3 )  

 

F o r m a l i z a ç ã o  
d a  P o l í t i c a  
d e  C r é d i t o  

•  N í v e l  d e c i s ó r i o  

•  F o r m a l i z a ç ã o  d a s  n o r m a s  e  
p r o c e d i m e n t o s  p a r a  a  a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  
d e  c r é d i t o  

•  U t i l i z a ç ã o  d e s t a s  n o r m a s ,  d i a r i a m e n t e  

7  

8  

 

9  

 

T o d a s  a s  
v a r i á v e i s  s ã o  
n o m i n a i s  

 
A n á l i s e   d e  F r e q u ê n c i a

B r i g h a m  
( 2 0 0 0 )  

C a o u e t t e  e t  
a l . ( 2 0 0 0 )  

M o r s ma n ( 1 9 9
4 )  

S i l v a  ( 2 0 0 3 )  
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T ó p i c o s  V a r i á v e i s  P e r g u n t a s  d o  
Q u e s t i o n á r i o  

C l a s s i f i c a ç ã o  
d a s  V a r i á v e i s

I n s t r u m e n t o  d e  
A n á l i s e  d a s  
V a r i á v e i s  

R e f e r e n c i a l  
T e ó r i c o  

I m p o r t â n c i a  
d o s  p r i n c i p a i s  
f a t o r e s  
i n t e r n o s  d a  
e m p r e s a  p a r a  o  
g e s t o r  d e  
c r é d i t o  e m  s e u  
e s f o r ç o  d e  
c o l e t a  d e  
i n f o r m a ç õ e s  

•  I n t e g r a ç ã o  e n t r e   C a d a s t r o  e   C r é d i t o  

•  I n t e g r a ç ã o  e n t r e   C r é d i t o  e  V e n d a s  

•  E x i s t ê n c i a  d e  u m a  P o l í t i c a  d e  C r é d i t o  
b e m  d e f i n i d a .  

•  E x i s t ê n c i a  d e  u m a  P o l í t i c a  d e  C r é d i t o  
c o n h e c i d a  p o r  t o d o s .  

•  F o r m a l i z a ç ã o  d a s  n o r m a s  e  
p r o c e d i m e n t o s  p a r a  a  a n á l i s e   d e  
c r é d i t o  ( p o r  e x e m p l o  e m  m a n u a i s ) .  

•  F o r m a l i z a ç ã o  d a s  n o r m a s  e  
p r o c e d i m e n t o s  p a r a  a  c o n c e s s ã o  d e  
c r é d i t o  ( p o r  e x e m p l o  e m  m a n u a i s ) .  

•  U t i l i z a ç ã o  d a s  i n f o r m a ç õ e s  d e  
e m p r e s a s  d e  p r o t e ç ã o  a o  c r é d i t o .  

•  H i s t ó r i c o  d o  c l i e n t e   e m  s u a s  r e l a ç õ e s  
c o m e r c i a i s  c o m  a  e m p r e s a  e  c o m  o  
m e r c a d o  d e  u m a  f o r m a  g e r a l .  

•  V i s i t a s  p e r i ó d i c a s  a o  c l i e n t e  p a r a  
a t u a l i z a ç ã o  d a s  i n f o r m a ç õ e s  s o b r e  o  
m e s m o  i n  l o c o .  

•  U t i l i z a ç ã o  d o  c o m p u t a d o r  ( h a r d w a r e  e  
s o f t w a r e )  n o  p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  e  
c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o .  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

1 0  

 

 

 

T o d a s  a s  
v a r i á v e i s  s ã o  
o r d i n a i s  
( e s c a l a  d e     
1  a  5 )  

 

 

 

 

A n á l i s e  d e  
F r e q ü ê n c i a  

 

P r o v a  d e  
K o l m o g o r o v -
S m i r n o v  

 

A N O V A  ( L e v e n e )  

 

 

T e s t e  K r u s k a l -
W a l l i s  

B r i g h a m ( 2 0 0 0 )  

 

C a o u e t t e  e t  
a l . ( 2 0 0 0 )  

 

C o s t a  ( 2 0 0 3 )  

 

M u e l l e r ( 1 9 9 7 )  

 

S c h r i c k e l ( 2 0 0 0 )  

 

S e c u r a t o ( 2 0 0 2 )  

 

S e r a s a  ( 2 0 0 5 )  
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Tóp i cos  V a r i á v e i s  P e r g u n t a s  d o  
Q u e s t i o n á r i o  

C l a s s i f i c a ç ã o  
d a s  V a r i á v e i s

I n s t r u m e n t o  d e  
A n á l i s e  d a s  
V a r i á v e i s  

R e f e r e n c i a l  
T e ó r i c o  

V a r i á v e i s  
r e l a t i v a s  à  
e m p r e s a  

•  B e n s  m ó v e i s  e  i m ó v e i s  d a  e m p r e s a  

•  D a t a   i n í c i o  d e  a t i v i d a d e  ( f u n d a ç ã o )  

•  I n s t a l a d a  e m  i m ó v e l  p r ó p r i o  o u  d e  
t e r c e i r o  

•  T i p o  d e  A d m i n i s t r a ç ã o  ( e x :  
p r o f i s s i o n a l ,  f a m i l i a r ,  m i s t o )  

•  C o m p o s i ç ã o  a c i o n á r i a  

•  P a r t i c i p a ç ã o  d a  e m p r e s a  e m  o u t r a s  
e m p r e s a s  

•  C o n f l i t o  e n t r e  s ó c i o s  

•  S u c e s s ã o :  e x i s t ê n c i a  d e  p e s s o a s  
q u a l i f i c a d a s  

•  C r é d i t o  j u n t o  a  o u t r o s  f o r n e c e d o r e s  

•  S a z o n a l i d a d e  d a s  v e n d a s  

•  S e g u r o  d o s  i m ó v e i s  

•  S e g u r o  d o s  e s t o q u e s  

•  C o n c e i t o  n a  p r a ç a  

•  F a t u r a m e n t o  a n u a l  

•  C o n c o r d a t a  

•  C o n s u l t a  a o  S i n t e g r a  

•  C o n s u l t a  a o  R e f i n s  

•  C o n s u l t a  à  R e c e i t a  F e d e r a l  

•  C a d a s t r o  d e  e m i t e n t e s  d e  c h e q u e s  s e m  
f u n d o s  

•  P r o t e s t o s  

•  E n d i v i d a m e n t o  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

1 1  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

T o d a s  a s  
v a r i á v e i s  s ã o  
N o m i n a i s  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

A n á l i s e  d e  
F r e q u ê n c i a  

 

A s s a f  ( 2 0 0 3 )  

 

B e r n i ( 1 9 9 9 )  

 

B r i g h a m  ( 2 0 0 0 )  

B r i g h a m  e t  
a l . ( 2 0 0 1 )  

C a o u e t t e  e t  
a l . ( 2 0 0 0 )  

C o s t a  ( 2 0 0 3 )  

L e o n i  ( 1 9 9 7 )  

 

M a r t i n s ( 1 9 9 3 )  

 

P a i v a ( 1 9 9 7 )  

S a n t i  
F i l h o ( 1 9 9 7 )  

S c h r i c k e l  ( 2 0 0 0 )  

 

S e r a s a ( 2 0 0 5 )  

 

S i l v a  ( 2 0 0 3 )  
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Tó p ico s  V a r i á v e i s  P e r g u n t a s  d o  
Q u e s t i o n á r i o  

C l a s s i f i c a ç ã o  
d a s  V a r i á v e i s

I n s t r u m e n t o  d e  
A n á l i s e  d a s  
V a r i á v e i s  

R e f e r e n c i a l  
T e ó r i c o  

V a r i á v e i s  
r e l a t i v a s  à  
e m p r e s a   

( c o n t i n u a ç ã o )  

•  R e n e g o c i a ç ã o  d e  f i n a n c i a m e n t o s  j u n t o  
a o s  b a n c o s  

•  P o n t u a l i d a d e  e m  f o n t e s  e x t e r n a s  

•  T r i b u t o s  e m  a t r a s o  e / o u  
r e f i n a n c i a m e n t o  

•  C a d a s t r o  d e  i n a d i m p l e n t e s  d o  B a c e n -
C a d i n  

•  G a r a n t i a s  o f e r e c i d a s  

•  I n f o r m a t i z a ç ã o  d a  e m p r e s a  

•  A n á l i s e  d a s  d e m o n s t r a ç õ e s  f i n a n c e i r a s  

•  A t r a s o  d e  s a l á r i o s  d o s  f u n c i o n á r i o s  

•  A ç õ e s  e x e c u t i v a s  

•  R e g i ã o  g e o g r á f i c a  e m  q u e  a  e m p r e s a  s e  
l o c a l i z a  

•  C a p i t a l  ( P a t r i m ô n i o  L í q u i d o )  

•  T i p o  d e  s o c i e d a d e  ( S . A ;  L t d a ;  e t c . )  

•  R e n e g o c i a ç ã o  d e  f i n a n c i a m e n t o  j u n t o  a  
f o r n e c e d o r e s  

•  C e r t i d ã o  n e g a t i v a  d e  d é b i t o  j u n t o  à  
R e c e i t a  F e d e r a l  

•  C e r t i d ã o  n e g a t i v a  d e  d é b i t o  j u n t o  à  
C a i x a  E c o n ô m i c a  F e d e r a l  

 

 

 

 

 

 

 

1 1  

 

 

 

 

 

 

T o d a s  a s  
v a r i á v e i s  s ã o  
n o m i n a i s  

 

 

 

 

 

 

A n á l i s e  d e  
F r e q u ê n c i a  

 

A s s a f  ( 2 0 0 3 )  

 

B e r n i ( 1 9 9 9 )  

 

B r i g h a m  ( 2 0 0 0 )  

B r i g h a m  e t  
a l . ( 2 0 0 1 )  

C a o u e t t e  e t  
a l . ( 2 0 0 0 )  

C o s t a  ( 2 0 0 3 )  

L e o n i  ( 1 9 9 7 )  

 

M a r t i n s ( 1 9 9 3 )  

 

P a i v a ( 1 9 9 7 )  

S a n t i  
F i l h o ( 1 9 9 7 )  

S c h r i c k e l  ( 2 0 0 0 )  

 

S e r a s a ( 2 0 0 5 )  

 

S i l v a  ( 2 0 0 3 )  
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Tó p ico s  V a r i á v e i s  P e r g u n t a s  d o  
Q u e s t i o n á r i o  

C l a s s i f i c a ç ã o  
d a s  V a r i á v e i s

I n s t r u m e n t o  d e  
A n á l i s e  d a s  
V a r i á v e i s  

R e f e r e n c i a l  
T e ó r i c o  

C l a s s i f i c a ç ã o  
p o r  o r d e m d e  
i m p o r t â n c i a  
d a s  5  v a r i á v e i s  
m a i s  e  m e n o s  
i m p o r t a n t e s ,  
e m  r e l a ç ã o  à  
e m p r e s a  

 

 

 

 

 

 

•  V a i  s e r  d e t e r m i n a d a  p e l a  p e s q u i s a  d e  
c a m p o  

 

 

1 2  

 

 

T o d a s  a s  
v a r i á v e i s  s ã o  
o r d i n a i s  
( e s c a l a  d e  1  
a  5 )  

A n á l i s e  d e  
F r e q ü ê n c i a  

 

P r o v a  d e  
K o l m o g o r o v -
S m i r n o v  

 

A N O V A  ( L e v e n e )  

 

T e s t e  K r u s k a l -
W a l l i s  

 

V a r i á v e i s ,  e m  
r e l a ç ã o  à  
e m p r e s a ,  q u e  
i s o l a d a m e n t e  
p o d e m  
p r o v o c a r  a  
r e c u s a  d a  
c o n c e s s ã o  d e  
c r é d i t o  

•  V a i  s e r  d e t e r m i n a d o  p e l a  p e s q u i s a  d e  
c a m p o  

 

 

1 3  

 

T o d a s  a s  
v a r i á v e i s  s ã o  
n o m i n a i s  

 

 

 

 

A n á l i s e  d e  
F r e q u ê n c i a  

 

A s s a f  ( 2 0 0 3 )  

 

B e r n i ( 1 9 9 9 )  

 

B r i g h a m  ( 2 0 0 0 )  

B r i g h a m  e t  
a l . ( 2 0 0 1 )  

 

C a o u e t t e  e t  
a l . ( 2 0 0 0 )  

C o s t a  ( 2 0 0 3 )  

L e o n i  ( 1 9 9 7 )  

 

M a r t i n s ( 1 9 9 3 )  

P a i v a ( 1 9 9 7 )  

S a n t i  
F i l h o ( 1 9 9 7 )  

S c h r i c k e l  ( 2 0 0 0 )  

 

S e r a s a  ( 2 0 0 5 )  
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T ó p i c o s  V a r i á v e i s  P e r g u n t a s  d o  
Q u e s t i o n á r i o  

C l a s s i f i c a ç ã o  
d a s  
V a r i á v e i s  

I n s t r u m e n t o  d e  
A n á l i s e  d a s  
V a r i á v e i s  

R e f e r e n c i a l  
T e ó r i c o  

V a r i á v e i s  
r e l a t i v a s  a o s  
s ó c i o s  

•  E s t a d o  c i v i l  

•  P a t r i m ô n i o  

•  P e r c e n t u a l  d e  p a r t i c i p a ç ã o  n a  e m p r e s a  

•  P a r t i c i p a ç ã o  a c i o n á r i a  e m  o u t r a s  
e m p r e s a s  

•  I d a d e  

•  E x p e r i ê n c i a  n o  r a m o  e m  q u e  a t u a  

•  C o n c e i t o  n a  p r a ç a  

 

 

 

 

1 4  

 

 

T o d a s  a s  
v a r i á v e i s  s ã o  
n o m i n a i s  

 

 

 
 
 
 
A n á l i s e   d e   
F r e q u ê n c i a  

C l a s s i f i c a ç ã o  
p o r  o r d e m d e  
i m p o r t â n c i a  
d a s  5  v a r i á v e i s  
m a i s  e  m e n o s  
i m p o r t a n t e s ,  
e m  r e l a ç ã o  a o s  
s ó c i o s  

 

 

 

 

•  V a i  s e r  d e t e r m i n a d a  p e l a  p e s q u i s a  d e  
c a m p o  

 

 

 

 

1 5  

 

 

T o d a s  a s  
v a r i á v e i s  s ã o  
o r d i n a i s  

( E s c a l a  d e  1  
a  5 )  

A n á l i s e  d e  
F r e q ü ê n c i a  

 

P r o v a  d e  
K o l m o g o r o v -
S m i r n o v  

 

A N O V A  ( L e v e n e )  
 
T e s t e  K r u s k a l -
W a l l i s  
 

V a r i á v e i s ,  e m  
r e l a ç ã o  a o s  
s ó c i o s ,  q u e  
i s o l a d a m e n t e  
p o d e  p r o v o c a r  
a  r e c u s a  d a  
c o n c e s s ã o  d e  
c r é d i t o  

•  V a i  s e r  d e t e r m i n a d o  p e l a  p e s q u i s a  d e  
c a m p o  

 

 

1 6  

 

T o d a s  a s  
v a r i á v e i s  s ã o  
n o m i n a i s  

 

 
 
A n á l i s e  d e  
F r e q u ê n c i a  

 

 

 

 

B r i g h a m ( 2 0 0 0 )  

 

C a o u e t t e  e t  
a l . ( 2 0 0 0 )  

 

C o s t a  ( 2 0 0 3 )  

 

M u e l l e r ( 1 9 9 7 )  

 

S c h r i c k e l ( 2 0 0 0 )  

 

S e c u r a t o ( 2 0 0 2 )  

 

S e r a s a  ( 2 0 0 5 )  
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T ó p i c o s  V a r i á v e i s  P e r g u n t a s  d o  
Q u e s t i o n á r i o  

C l a s s i f i c a ç ã o  
d a s  V a r i á v e i s

I n s t r u m e n t o  d e  
A n á l i s e  d a s  
V a r i á v e i s  

R e f e r e n c i a l      
T e ó r i c o  

O  i m p a c t o  d a  
u t i l i z a ç ã o  d o  
c o m p u t a d o r  
( h a r d w a r e  e  
s o f t w a r e  )  n o  
p r o c e s s o  d e  
a n á l i s e  e  
c o n c e s s ã o  d e  
c r é d i t o  

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

•  N í v e l  d e  I n f o r m a t i z a ç ã o  

•  A g i l i z a ç ã o  d o  p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  e  
c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o  

•  %  d e  r e d u ç ã o  d e  t e m p o  p a r a  t o m a d a  d e  
d e c i s ã o  

•  %  d e  p e d i d o s  q u e  s ã o  a n a l i s a d o s  
a u t o m a t i c a m e n t e  p e l o  S i s t e m a  

•  %  d e  r e d u ç ã o  n a s  p e r d a s  c o m  o s  
c l i e n t e s  n o  q u e  s e  r e f e r e  à  
i n a d i m p l ê n c i a ,  c o n c o r d a t a s ,  g o l p e s  e  
f a l ê n c i a s  

•  E x i s t ê n c i a   d e  S i s t e m a  
d e s e n v o l v i m e n t o  i n t e r n a m e n t e  e / o u  p o r  
t e r c e i r o s  p a r a  o  p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  e  
c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o  

•  P a r â m e t r o s  u t i l i z a d o s  q u a n d o  d a  
a n á l i s e  v i a  s i s t e m a  e  q u a n d o  f e i t a  
m a n u a l m e n t e  

 

1 7  

1 8  

 

1 9  

 

2 0  

 

2 1  e  2 2  

 

 

 

2 3  

 

2 4  e  2 5  

 

N o m i n a l  

N o m i n a l  

 

M é t r i c a  

 

M é t r i c a  

 

M é t r i c a  

 

N o m i n a l  

 

N o m i n a l  

A n á l i s e  d e  
F r e q u ê n c i a  

 

 

 

 

 

 

 

 

A n á l i s e  d e  
F r e q ü ê n c i a  

 

H i e r a r q u i z a ç ã o   
d a s  5  m a i o r e s  
d i f i c u l d a d e s  
e n c o n t r a d a s  
p e l o  g e s t o r  d e  
c r é d i t o  

•  V a i  s e r  d e f i n i d a  p e l a  p e s q u i s a  d e  
c a m p o  

 

 

2 6  

 

 

T o d a s  a s  
v a r i á v e i s  s ã o  
o r d i n a i s  
( E s c a l a  d e  1  
a  5 )  

 

 

A n á l i s e  d e  
F r e q ü ê n c i a  

P r o v a  d e  
K o l m o g o r o v -
S m i r n o v  

 

A N O V A  ( L e v e n e )  

 

T e s t e  K r u s k a l -
W a l l i s  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

E l a b o r a d o   

 

p e l o  a u t o r   

 

d a   

 

d i s s e r t a ç ã o  
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3 .4 .1  V a r i á v e i s  r e l a c i on a d a s  à  e m p r e s a  
 

A s  p e r g u n t a s  1 , 2 , 3 ,   e  2 7  d o  q u e s t i o n á r i o  p r o c u r a m:  
 
•  C l a s s i f i c a r  a s  e mp r e s a s  d e  a c o r d o  c o m s e u  p o r t e .  E s t a  

c l a s s i f i c a ç ã o  s e r á  f e i t a  d e  aco rdo  com o  c r i t é r i o  ado t ado  
p e l o  B a n c o  N a c i o n a l  d e  D e s e n v o l v i me n t o  E c o n ô mi c o  e  
Soc i a l  (BNDES) ,  c r i t é r i o  e s t e ,  r ep roduz ido  no  qua d ro  
18 .  

 
•  I d e n t i f i c a r  q u a l  o  f o c o  d e  a t u a ç ã o  d a s  me s ma s :  me r c a do  

nac iona l ,  me rcado  ex t e rno  ou  ambos  e  o  s eu  s egmen to  
d e  a t u a ç ã o  ( V e n d a s ) .  

 
•  D e mo n s t r a r  q u a l  a  o r i g e m ( n a c i o n a l i d a d e )  d o  c o n t r o l e  d o  

c a p i t a l  da s  e mp r e s a s  q u e  c o mp õ e m  a  a m o s t r a ,  p o r  
s e g me n t o  e  n o  c o n j u n t o .  S e r á  p o s s í v e l ,  t a mb é m,  s a b e r  
qua l  o  s egmen to  que  e s t á  s endo  ma i s  p r i v i l eg i ado  pe lo  
c a p i t a l  e s t r a n g e i r o .  

 
 
 

 
 
P o r t e  d a  
E m p r e s a  

 
F a t u r a m e n t o  A n u a l  

 
M i c r o  

 
R O B :  d e  a t é  R $ 1 . 2 0 0  m i l  

 
P e q u e n a  

 
R O B :  s u p e r i o r  a  R $ 1 . 2 0 0  m i l  e  i n f e r i o r  a  R $ 1 0 . 5 0 0  m i l  

 
M é d i a  

 
R O B :  s u p e r i o r  a  R $ 1 0 . 5 0 0  m i l  e  i n f e r i o r  a  R $ 6 0 m i l h õ e s

 
G r a n d e  

 
R O B :  s u p e r i o r  a  R $  6 0  m i l h õ e s  

 
R O B :  R e c e i t a  o p e r a c i o n a l  b r u t a  o u  a n u a l i z a d a  

          Q u a d r o  1 8 :  C l a s s i f i c a ç ã o  d o  p o r t e  d a s  e m p r e s a s  
          F o n t e :  B N D E S  ( a c e s s o  e m  m a r ç o  d e  2 . 0 0 5 )  

 
 

 
 
3 . 4 . 2  A n á l i s e  e  c o n c e ss ã o  d e  c r é d i t o  e m  r e l a ç ão  a o  F e e l i n g ,  

Conf iança  e  Técn ica .  
 
 

A s  p e r g u n t a s  4 ,  5  e  6   p r o c u r a m  d e mon s t r a r  q u a l  é ,  
r e a l me n t e ,  o  g r a u  d e  s ub j e t i v i d a d e  e  t é c n i c a  e x i s t e n t e  no  
p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  e  c o nc e s s ã o  de  c r é d i t o  n a s  e m p r e s a s  que  
c o mp õ e m  a  a mo s t r a .  A s  p e r g u n t a s  p e r mi t e m c o m p a r a r  o s  
d i f e r e n t e s  s e g me n t o s .  
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3 .4 .3  F o r m a l i za ç ã o  d a  p o l í t i c a  d e  c r é d i t o  
 

A t r a v é s  d a s  p e r g u n t a s  7 ,  8  e   9   ,  s e r á  p o s s í v e l  c o n h e c e r  o s  
r e s p o n s á v e i s  p e l a  d e f i n i ç ã o  d a  p o l í t i c a  de  c r éd i t o ,  a  ex i s t ênc i a  
d a  f o r ma l i z a ç ã o  da s  r e s pe c t i v a s  n o r ma s  e  p r o c e d i me n t o s  e  s e  
e s t a s  n o r ma s  e  p r o c e d i me n t o s  s ã o  e f e t i v a me n t e  u t i l i z a da s  
d i a r i a me n t e  p e l o s  g e s to r e s  de  c r éd i t o .  

 
 
 
 

3 .4 .4  I m p o r t â nc i a  d o s  pr i n c i p a i s  a s p e c t o s  i n t e r n o s  d a  e m p r e s a  
p a r a  o  g e s t o r  d e  c r é d i t o ,  n o  p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  e  
c o n c e s s ão  d e  c r é d i t o  

 
 
A pe rgun t a  10   p r e t e n d e  i de n t i f i c a r   o  g r a u  de  i mp o r t ân c i a  

d a :  
 
•  I n t e g r a ç ã o  e n t r e  os  d e p a r t a me n t o s  d e  c a d a s t r o ,  c r é d i t o  e  

v e n d a s .  
•  Exi s t ênc i a  de  uma  po l í t i c a  de  c r éd i t o  conhec ida  po r  

t o d o s .  
•  F o r ma l i z a ç ã o  d a s  n o r ma s  e  p r o c e d i me n t o s  p a r a  a  a n á l i s e  

e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o .  
•  U t i l i z a ç ão  d a s  i n f o r ma ç õ e s  d a s  e mp r e s a s  d e  p r o t e çã o  a o  

c r é d i t o .  
•  H i s t ó r i c o  d o  c l i e n t e  e m s u a s  r e l a ç õe s  c o me r c i a i s  c o m  a  

e mp r e s a  e  c o m o  me r c a d o  d e  u ma  m a n e i r a  g e r a l .  
•  V i s i t a s  pe r i ó d i c a s  a o  c l i e n t e  p a r a  o  l e v a n t a me n t o  d e  s e u s  

d a d o s ,  n o  p r ó p r i o  l o c a l  e m q u e  o  me s mo  s e  e n c o n t r a .  
•  O p i n i ã o  d o  v e n d e d o r  a  r e s p e i t o  d o  c l i e n t e .  
•  R e l a ç ã o  d e  a mi z a d e  q u e  o  g e s t o r  de  c r é d i t o  t e m c o m  o  

c l i e n t e .  
•  U t i l i z a ç ão  d o  c o m p u t a d o r  (h a r d w a r e  e  s o f t w a r e )  no  

p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o .  
 
 

S e r á  p o s s í v e l  v e r i f i c a r ,  t a mbé m,  s e  h á  s i mi l a r i d a d e  e n t r e  o s  
d i v e r s o s  s e g me n t o s  e m r e l a ç ã o   a o  g r a u  d e  i mp o r t â n c i a  d e s t e s  
f a t o r e s .  

 
 

3 .4 .5  V a r i á v e i s  r e l a t i v a s  á  e m pr e s a  e  a o s  s ó c i o s  
 

A s  p e r g u n t a s  1 1 ,  1 2  e  1 3  a b o r d a m a s  v a r i á ve i s  e m r e l a ç ã o  à  
e mp r e s a  e  a s  p e r gu n t a s  1 4 ,  1 5  e  1 6  d o  q u e s t i o n á r i o  a b o r d a m   a s  
v a r i á ve i s  e m  r e l a ç ã o  a o s  s ó c i o s ,  q u e  s ã o  i m p o r t a n t e s  p a r a  o  
p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  e  c o nc e s s ã o  d e  c r é d i t o .  P r o c u r a m c l a s s i f i c á -
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l a s  p o r  o r d e m d e  i mp o r t â n c i a  ( e s c a l a  d e  1  a  5 )  e  i d e n t i f i c a r ,  
a i nda ,  a  ( s )  va r i áve l  ( e i s )  que  i s o l a d a me n t e  p o d e ( m)  p r o v o c a r  a  
r e c u s a  d e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o .  

 
C o mo  a  a mo s t r a  é  c o mpo s t a  p o r  e mp r e s a s  d e  d i f e r e n t e s  

s egmen tos ,  s e r á  pos s íve l  s abe r  s e  a s  v a r i á ve i s  e l e n c a d a s ,  b em  
como  os  s eus  g r aus  de  impor t ânc i a ,  s ão  s eme lhan t e s  pa r a  o s  
d i f e r e n t e s  s e g me n t o s .  

 
 
 
 

3 . 4 . 6  A  i n f l u ê n c i a  d a  u t i l i za ç ã o  d o  c o m p u t a d o r  (hardware  e  
s o f t w a r e )  n o  p r o c e s s o  d a  a n á l i s e  e  c on c e s s ã o  d e  c r é d i t o  
 
As  pe rgun t a s  17  a  25  p rocu ram d i me ns iona r  o  impac to  que  

a  u t i l i z a ç ã o  d o  c o m p u t a d o r ,  t a n t o  n o  q u e  s e  r e f e r e  à  u t i l i z a ç ã o  d e  
hardware ,  c o mo  n a  u t i l i z a ç ã o  d e  so f tware ,  p rovocou  no  p roce s so  
d e  a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o .  

 
P rocu ram,  a inda ,  abo rda r  o s  p r i nc i p a i s  p a r â me t r o s  ( c r i v o s )   

u t i l i z a d o s ,  q u a n d o  d a  a n á l i s e  man u a l  e  q u a n d o  e f e t u a d a  p e l o  
s i s t e ma  d e s e n v o l v i d o  d e  a n á l i s e  e  conces são  de  c r éd i t o .  
C o mpa r a n d o - s e  o s  p a r â me t r o s  u t i l i z ados  pe lo s  d i f e r en t e s  
s e g me n t o s ,  s e r á  pos s í v e l  c o n h e c e r  s e  h á  s imi l a r i d a de  e n t r e  a s  
e mp r e s a s  p e s q u i s a d a s .  

 
 
 

3 . 4 . 7   M a i o r e s  d i f i c u l d a d e s  e n c o n t r ad a s  p e l o  g e s t o r  d e  c r é d i t o  
 
 

C o m a  f o r mu l a ç ã o  d a  p e r gu n t a  2 6   p r o c u r a - se  a b o r d a r   a s  
ma i o r e s  d i f i c u l d a d e s  e n c on t r a d as  p e l o  g e s t o r  d e  c r é d i t o  n o  
p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o .   

 
N e s t a  p e r g u n t a  é  s o l i c i t a d o  q u e  a s  d i f i c u l d a d e s  a p o n t a d a s  

s e j a m h i e r a r q u i z a d a s  d e  a c o rdo  com o  g r au  de  impor t ânc i a  
( e s ca l a  de  1  a  5 ) ,  o  que  pos s ib i l i t a r á  c l a s s i f i c á - l a s   e  c o n h e c e r  
q u a l  a  ma i o r  d i f i c u l d a d e  d e  c a d a  s e g me n t o ,  b e m c o mo  a  d o  
c o n j u n t o .  
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3 .5  I n s t r u m e n t o s  q u e  s e r ã o  u t i l i za d o s  n a  a n á l i s e  d o s  d a d o s  
 

 
Ma lho t r a  ( 2001 ,  p .  194 )  conce i t ua  o  p roce s so  de  me d ição  

c o mo:  
A s s o c i a r  n ú m e r o s  a  u m  o b j e t o  q u e ,  s e g u n d o  u m a  r e g r a  
e s t a b e l e c i d a ,  p a s s a  a  r e p r e s e n t a r  a s  q u a n t i d a d e s  o u  s u a s  
c a r a c t e r í s t i c a s  o u  a t r i b u t o s .  P o r  e x e m p l o ,  n ã o  m e d i m o s  u m a  
p e s s o a ,  m a s  s u a  r e n d a ,  i d a d e ,  p e s o ,  s e x o ,  n í v e l  d e  e s c o l a r i d a d e ,  
e s t a d o  c i v i l ,  n ú m e r o  d e  f i l h o s ,  a t i t u d e s ,  c o m p o r t a m e n t o ,  e t c .  
T a m b é m ,  s e n d o  e s t a  d e f i n i ç ã o ,  e s t á  i m p l í c i t o  q u e  n ã o  p o d e m o s  
u t i l i z a r  t o d a s  a s  c a r a c t e r í s t i c a s  d o  s i s t e m a  n u m é r i c o  n a  a n á l i s e  
d o s  d a d o s  o b t i d o s ,  m a s  r e s t r i n g i - l a s  à s  r e g r a s  q u e  f o r a m  
e s t a b e l e c i d a s .  

 
 

Nes t e  t r aba lho  há  do i s  t i pos  de  va r i áve i s :  nomina i s  e  
o r d i n a i s  ( q u a d r o  2 5 ) .  S i e g e l  ( 1975 ,  p .  23 )  en s ina  que ,  quando  
n ú me r o s  o u  o u t r o s  s í mbo l o s  s ã o  u s a d o s  p a r a  i d e n t i f i c a r  o s  
g r u p o s  a  q u e  v á r i o s  o b j e t o s  p e r t e n c e m,  e s s e s  n ú me r o s  o u  
s í mb o l o s  c o n s t i t ue m u ma  e s c a l a  n o mi n a l  o u  c l a s s i f i c a d o r a .  As  
ú n i c a s  o pe r a ç õ e s  p o s s í v e i s  e m u m a  e s c a l a  n o mi n a l ,  s ã o  a q u e l a s  
o p e r a ç õ e s  b a s e a da s  e m c o n t a g e m d e  f r e q ü ê n c i a :  p e r c e n t a g e m ,  
moda ,  t e s t e s  qu i -quad rado  e  b inomia l .  

 
 
U ma  e s c a l a  o r d i n a l  é  u ma  e s c a l a ,  s e g u n d o  M a l h o t r a  ( 2 0 0 1 ,  

p .  2 3 9 )  d e  g r a d u a ç ã o  e m  q u e  s e  a t r i b u e m  n ú m e r o s  a  o b j e t o s  p a r a  
i n d i c a r  a t é  q u e  p o n t o  p o s s u e m d e t e r mi n a d a  c a r a c t e r í s t i c a ,  e  s e  a  
p o s s u e m e m m a i o r  o u  me n o r  g ra u  d o  q u e  u m o u t r o  o b j e t o .  

 
 
S e g u n d o  S e l l t i z ,  C o o k  e  W e l l f o r d  ( 1 9 8 7 ,  p .  1 1 ) ,  a  e s c a l a  

o r d i n a l  n ã o  f o r n e c e  n e n h u ma  i n f o r ma ç ã o  a c e r c a  d a s  d i s t â nc i a s  
e n t r e  o s  v a l o r e s .  A s  g r a n d e z a s ,  n e s t a  e s c a l a ,  p o d e m s e r  a v a l i a da s  
e m t e r mo s  d e  ma i o r  q u e  o u  me n o r  q u e ,  e mb o r a  a  q u a n t i f i c a ç ã o  
p r e c i s a  ( q u ã o  ma i s  o u  q u ã o  me n o s )  s e j a  i mp o s s í v e l .  

 
O  i n t e r v a l o  e n t r e  1  e  2  p o d e  s e r  m a i o r  o u  m e n o r  d o  q u e  e n t r e  2  
e  3 .  U m a  e s c a l a  o r d i n a l  n ã o  i m p l i c a  a b s o l u t a m e n t e  n a d a  m a i s  
a c e r c a  d o s  v a l o r e s  a r i t m é t i c o s  a l é m  d e  q u e  e l e s  e s t ã o  e m  o r d e m .  

 
 

  
T o d a  a  a n á l i s e  d e  d a d o s  s e r á  f e i t a  u s a n d o  o  S P S S  v e r s ã o  

10 .   A  pa r t i r  de s t e  s o f t w a r e  s e r á  p o s s í v e l :  
 
a )ob t e r  a s  t abe l a s  de  f r eqüê n c i a  ( Q u a d r o  2 5 )  r e l a t i v a s  à  

( s ) :  
•  V a r i á v e i s  r e l ac i o na d a s  à  c l a s s i f i c a ç ã o  d a s  e m p r e s a s ;  
•  A n á l i s e  e  c o n c e s sã o  d e  c r é d i t o  e m r e l a ç ã o  a o  f e e l i ng ,  

c o n f i a n ç a  e  t é c n i c a ;  
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•  F o r ma l i z a ç ã o  d a  po l í t i c a  d e  c r é d i t o ;  
•  I mp o r t â n c i a  d o s  p r i n c i p a i s  a sp e c t o s  i n t e r n o s  d a  e mp r e s a  

p a r a  o  g e s t o r  d e  c r é d i t o  e m s e u  e s f o r ç o  d e  c o l e t a r  
i n fo r ma ç õ e s ;  

•  V a r i á v e i s  r e l a t i v a s  à  e mp r e s a ;  
•  V a r i á v e i s  r e l a t i v as  a o s  s ó c i o s ;  
•  I mp a c t o  d a  u t i l i z a ç ã o  do  c o mpu t a d o r  (har d w a r e  e  

s o f t w a r e )   no  p roce s so  de  aná l i s e  e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o ;  
•  M a i o r e s  d i f i c u l d a d e s  e n c on t r ad a s  p e l o  g e s t o r  d e  c r é d i t o  

n o  p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  e  c o nc e s s ã o  d e  c r é d i t o .  
 

 
b ) t e s t a r  a  a d e r ê nc i a  d a s  d i s t r i bu i ções  ob t i da s  à  cu rva  

n o r ma l  p e l o  mé t o d o  d e  K o l m o g o r o v - S mi r n o v .  
 

 
c ) v e r i f i c a r  a  h o mo s c e d a s t i c i d a d e  da s  va r i áve i s ,  u t i l i z ando  

o  t e s t e  d e  h o mo g e n e i d a d e  d e  va r i ânc i a s  pe lo  r e su l t ado  da  
e s t a t í s t i c a  d e  L e v e n e .  

 
 
d ) c o mpa r a r  o s  n í v e i s  d e  i mp o r t â n c i a  d o s  v á r i o s  f a t o r e s  

( Q u a d r o  1 7 )  p a r a  o s  d i f e r e n t e s  s egmen tos  que  compõe m a  
a mo s t r a ,  u s a n d o  a  P r o v a  d e  K r u s k a l - W a l l i s .  

 
 

E m t o d a  a  a n á l i s e  d e  d a d o s  s e r á  a d o t a d o  o  n í v e l  d e  
s i g n i f i c â n c i a  d e  5 % .  

 
C o mo  a l g u ma s  d a s  t é c n i c a s  n ã o - p a r a mé t r i c a s  e  

p a r a mé t r i c a s  me n c i o n a d a s  p o d e m n ã o  s e r  d e  c o n h e c i me n t o  g e r a l ,  
a p r e s e n t a - s e  a  s e gu i r  u m b r e v e  r e s um o  d e s t a s  t é c n i c a s .  

 
•  P r o v a  d e  K o l mo g o r o v - S mi r n o v :  o  t e s t e  ma i s  a d e q u a d o  

p a r a  v e r i f i c a ç ã o  d a  n o r ma l i d a d e  d a s  d i s t r i b u i ç õ e s  
a p r e s e n t a d a s ,  q u a n d o  e s t a s  t ê m ma i s  d e  5 0  c a s o s .  É  u m  
t e s t e  n ã o - p a r a mé t r i c o .  O  t e s t e  K S  ( K o l mo g o r o v -
S mi r n o v )  c o mpa r a  u ma  d i s t r i b u i ç ã o  c u mul a t i v a  
o b s e r v a d a  ( D O )  c o m  u ma  d i s t r i b u i ç ã o  t e ó r i c a  n o r ma l  
(DN) .  Quando  o s  va lo r e s  da  s i g n i f i c â n c i a  s ã o  ma i o r e s  d o  
q u e  0 , 0 5 ,  p o d e - s e  c o n c l u i r  q u e  a  d i s t r i b u i ç ã o  o b s e r v a d a  
c o r r e s p o n d e  à  d i s t r i b u i ç ã o  n o r ma l .  

 
 

 
 

•  P r o v a  d e  K r u s k a l - Wa l l i s :  é  u m t e s t e  n ã o - p a r a mé t r i c o .  
S e g u n d o  S i e g e l  ( 1 9 7 5 ,  p .  2 0 9 )  é :  
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U m a  p r o v a  e x t r e m a m e n t e  ú t i l  p a r a  d e c i d i r  s e  K  a m o s t r a s  
i n d e p e n d e n t e s  p r o v ê m  d e  p o p u l a ç õ e s  d i f e r e n t e s .  O s  v a l o r e s  
a m o s t r a i s  q u a s e  q u e  i n v a r i a v e l m e n t e  d i f e r e m  e n t r e  s i ,  e  o  
p r o b l e m a  é  d e c i d i r  s e  e s s a s  d i f e r e n ç a s  e n t r e  a s  a m o s t r a s  
s i g n i f i c a m  d i f e r e n ç a s  e f e t i v a s  e n t r e  a s  p o p u l a ç õ e s  o u  s e  
r e p r e s e n t a m  a p e n a s  v a r i a ç õ e s  c a s u a i s ,  q u e  p o d e m  s e r  e s p e r a d a s  
e n t r e  a m o s t r a s  a l e a t ó r i a s  d e  u m a  m e s m a  p o p u l a ç ã o .  A  p r o v a  
s u p õ e  q u e  a  v a r i á v e l  e m  e s t u d o  t e n h a  d i s t r i b u i ç ã o  i n e r e n t e  
c o n t í n u a ,  e  e x i g e  m e n s u r a ç ã o  n o  m í n i m o  a o  n í v e l  o r d i n a l .  

 
 
A  p r o v a  n ã o  f a z  q u a l q u e r  o u t r a  s u p o s i ç ã o  a l é m 

d e s s a .  As s e me l h a - s e  à  a ná l i s e  d e  v a r i â n c i a  ( t é c n i c a  
p a r a mé t r i c a  u s a d a  p a r a  c o mpa r a r  vá r i a s  mé d i a s ) ,  s e n d o  
e mp r e g a d a  q u a n d o  o s  d a d o s  n ã o  s ã o  q u a n t i f i c á v e i s .  
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4   APRE SENT AÇÃO E ANÁLISE DOS RES ULT ADO S 
 

 
Os  r e su l t ados  s ão  ap re sen t ados  t endo  como  base  a s  

r e spos t a s  ob t i da s  a t r avés  do  ques t i oná r io  (Apênd i ce  B)  
r e s p o n d i d o  p e l a s  e m p r e s a s  ( A p ê n d i c e  A )  q u e  c o mp õ e m a  a mo s t r a  
d e s t e  t r a b a l h o .  

 
T r a t a - s e  d e  u m a  p e s q u i s a  e x p l o r a t ó r i a  o n d e  o s  d a d o s  

o b t i d o s  f o r a m t r a t a d o s  e s t a t i s t i c amen te  (SPSS ,  v e r s ão  10 ) .  
O b j e t i v a n d o  a  f a c i l i d a d e  d e  a p r e s e n t a ç ã o ,  c o mpr e e n s ã o  e  
c o mpa r a ç ã o  d o s  d a d o s  o b t i d o s ,  o p t o u - s e  pe l a  u t i l i z a ç ã o  d e  
t a b e l a s .  

 
 A s  a n á l i s e s  e f e t u a d a s ,  be m c o m o  o s  c ome n t á r i o s  e  

c o n c l u s õ e s   e l a b o r a d o s  ,  n ã o  p o d e m  s e r  e x t r a p o l a d o s  p a r a  o  
u n i v e r s o  d e s t a s  e m p r e s a s ,  r e s t r i n g i n d o - s e  t ã o  s o me n t e  à  a mo s t r a  
p e s q u i s a d a .  

 
 
A  t a b e l a  3 ,  d e m o n s t r a  s i n t e t i c a me n t e ,  o s  s e g me n t o s  e  

q u a n t i d a d e  d e  e mp r e s a  e n v o l v id a s  n a  p e s q u i s a  r e a l i z a d a .  
 
 

T a b e l a  3 :  V i s ã o  g e r a l  d a  p e s q u i s a  
S e g m e n t o  
d a s  e m p r e s a s  

Q u e s t i o -
n á r i o s   
e n v i a d o s

R e s p o s t a s
o b t i d a s   
v á l i d a s  

 
 

%  

R e c u s a s
f o r m a i s  

 
 

%  

S e m  
r e s p o s t a s

 
 

%  
A l i m e n t o s  7 1  4 6  6 5  6  8  1 9  2 7  
B e b i d a s  1 1  8  7 3  1  9  2  1 8  
E l e t r o e l e t r ô n i c o  6  5  8 3    1  1 7  
P r o d s .  L i m p e z a  6  2  3 3  2  3 3  2  3 3  
P a p e l  6  4  6 7  1  1 7  1  1 7  
P a p e l a r i a  3  3  1 0 0    0  0  
T o u c a d o r  2 2  1 1  5 0  2  9  9  4 1  
U t i l i d a d e s   
D o m é s t i c a s  

 
4  

 
2  

 
5 0  

 
1  

 
2 5  

1   
2 5  

T o t a l  e m p r e s a s  1 2 9  8 1  6 3  1 3  1 0  3 5  2 7  
 

 
 
 

P e l o s  d a d o s  a p r e s e n t a d o s  n a  t a b e l a  3  o b s e r v a - s e  q u e :  
 

•  8 1  q u e s t i o n á r i o s  f o r a m r e s p o n d i d o s ,  r e p r e s e n t a n d o  
6 3 %  d o  t o t a l  e n v i a d o .  

•  13  ques t i oná r io s  não  fo r am r e s pond idos ,  
r e p r e s e n t a n d o  1 0 %  d a  a m o s t r a ,  ma s  a s  e mp r e s a s  
d e r a m r e t o r n o ,  a l e g a n d o  q u e  n ã o  r e s p o n d e r i a m p o r  
m o t i v o  d e  c o n f i d e n c i a l i d a d e  e / o u  n o r ma s  i n t e r n a s  d a s  
me s ma s .  
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•  3 5  q u e s t i o n á r i o s  n ã o  r e t o r na r a m,  r e p r e s e n t a n d o  2 7 %  
d a  a mo s t r a ,  s e m q u e  o  a u t o r  d a  d i s s e r t a ç ã o  p u d e s s e  
o b t e r  o  ( s )  mo t i v o  ( s )  d o  n ã o  r e t o r n o .  

 
 
C o r r o b o r a n d o  o b s e r v a ç õ e s  f e i t a s  n o  i t e m 3 . 2  –  D e l i mi t a ç ã o  

d o  T r a b a l h o ,  f o i  o b s e r v a d o  a o  l o n g o  d e  t oda  a  pe squ i s a  o  s i g i l o  
c o m q u e  a s  e mp r e s a s  t r a t a m e s t e s  d a d o s .  E m s u a  ma i o r i a ,  o s  
r e s p o n d e n t e s  f i z e r a m q u e s t ã o  d e  ped i r  a  não  d ivu lgação  do  nome  
d a  e mp r e s a ;  a l g u n s  p a r t i c i p a n t e s ,  i n c l u s i v e ,  e n v i a r a m o  
q u e s t i o ná r i o  p e l o  c o r r e i o ,  s e m  a  i d e n t i f i c a ç ã o  d o  r e s p o nd e n t e .  

 
O s  d a d o s  d a  t a b e l a  3 ,  mos t r a m a l g u n s  s e g me n t o s  c o m  

n ú me r o  r e d u z i d o  d e  e mp r e s a s ,  mu i t o  e mb o r a ,  a  ma i o r i a  d e l a s  
s e j a m  a s  p r i nc i pa i s  e m s e u s  s egmen tos  de  a tuação ,  con fo rme  
e s t á  d e mo n s t r a d o  n a  t a b e l a  5 .  

 
 
 
 
 

 
4 . 1  Resu l tados  ob t idos  

 
Os  r e su l t ados  ob t i dos  s ão  a n a l i s a do s  d e  a c o r d o  c om o  

r o t e i r o  e s t a b e l e c i d o  n o  c a p í t u l o  3 ,  s u b i t e m 3 . 4 . 1  a  3 . 4 . 7 ,  o  q u a l  é  
d e s c r i t o  e m  ma i o r e s  d e t a l h e s  n o  A p ê n d i c e  C .  

 
 

 
 

4 .1 .1  A n á l i s e  d e s c r i t i v a  d a s  e m p r e s a s  
 
 

A  t a b e l a  4  mos t r a  q u e  a  ma i o r i a  d a s  e mp r e s a s  ( 8 6 , 4 % )   s ã o   
g r a n d e s ,  c o m f a t u r a me n t o  a n u a l  supe r io r  a  R$  60  mi lhões  de  
r e a i s ,  s e n d o  q u e  2 7 %  a t u a m s o m e n t e  n o  B r a s i l  e  73% des t a s  
e mp r e s a s  a t u a m n o  me r c a d o  b r a s i l e i r o  e   i n t e r na c i o n a l .   
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T a b e l a  4 :  C l a s s i f i c a ç ã o  d a s  e m p r e s a s :  s e g m e n t o  d e  a t u a ç ã o ,  p o r t e  e  á r e a  
g e o g r á f i c a  d e  a t u a ç ã o .  

 
P o r t e  d a s  e m p r e s a s  

Á r e a  g e o g r á f i c a  d e  a t u a ç ã o  d a s  
e m p r e s a s  

 
S e g m e n t o  d a s  
e m p r e s a s   

M é d i a  
 

G r a n d e  
N ã o  r e s -
p o n d e -
r a m  a  
q u e s t ã o  

 
B r a s i l

 
B r a s i l  e  
E x t e r i o r  

 
E x t e r i o r  

N ã o  r e s -  
p o n d e r a m  
a  q u e s t ã o  

A l i m e n t o s  2  3 7  7  9  3 4   3  
B e b i d a s  1  7   3  5    
E l e t r o e l e t r ô n i
c o  

  
5  

  
2  

 
3  

  

P r o d s .  
L i m p e z a  

  
2  

  
1  

 
1  

  

P a p e l   4   1  3    
P a p e l a r i a   3   1  2    
T o u c a d o r  1  1 0   5  6    
U t i l i d a d e s  
D o m é s t i c a s  

  
2  

  
 

 
2  

  

T o t a l  e m p r e s a s  
( Q t e )  

 
4  

 
7 0  

 
7  

 
2 2  

 
5 6  

  
3  

T o t a l  e m p r e s a s  
( % )  

 
4 , 9  

 
8 6 , 4  

 
8 , 7  

 
2 7 , 2  

 
6 9 , 1  

 
 

 
3 , 7  

 
 
T a b e l a  5 :  S e g m e n t a ç ã o  d a s  e m p r e s a s  p o r  r a m o  d e  a t u a ç ã o  e  f a t u r a m e n t o  

 
F a t u r a m e n t o  A n u a l  e m  m i l h õ e s  d e  r e a i s  

 
 
S e g m e n t o  
d e  a t u a ç ã o  

a t é  1 0  1 0 , 1  a
3 0

3 0 , 1  a
5 0

5 0 , 1  a
1 0 0

1 0 0 , 1  
a

3 0 0

3 0 0 , 1  
a  

5 0 0  

m a i s  
d e  5 0 0  

 
 

T o t a l  
e m p r e s a s

A l i m e n t o s   1 1 7 1 1 6  1 3  3 9
B e b i d a s   1 4 3   8
E l e t r o e l e t r ô n i c o   1 2 1  1  5
P r o d s .  L i m p e z a   1  1  2
P a p e l   1 1 1  1  4
P a p e l a r i a   1 2   3
T o u c a d o r   1 4 3 1  2  1 1
U t i l i d a d e s  
D o m é s t i c a s  

 2   2

T o t a l  e m p r e s a s   3 1 1 3 2 5 1 4  1 8  7 4
T o t a l  e m p r e s a s  
( % )  

 
4 , 1 1 , 4 1 7 , 5 3 3 , 8

 
1 8 , 9  

 
2 4 , 3  

 
 

O s  d a d o s  d a  t a b e l a  5  d e mo n s t r a m q u e  7 7 %  d a s  e mp r e s a s  
f a t u r a m a n u a l me n t e  a c i ma  d e  R $  1 0 0  mi l h õ e s ,  s e n d o  q u e :  

 
•  3 3 , 8 %  f a t u r a m d e  R $  1 0 0  a  R $  3 0 0  m i l h õ e s ,  
•  1 8 , 9 %  f a t u r a m d e  R $  3 0 0 , 1  a  R $  5 0 0  mi l h õ e s  e  
•  2 4 , 3 %  f a t u r a m a c i ma  d e  R $  5 0 0  mi l h õ e s .  

 
O b s e r v a - s e ,  a i n d a ,  q u e  d o s  o i t o  s e g me n t o s  p e s q u i s a d o s ,  

a p e n a s  t r ê s  a p r e sen t a m a p e n a s  u ma  e mp r e s a   c o m f a t u r a me n t o  
a n u a l  d e  R $  1 0 , 1  a  R $  3 0   m i l h õ e s .  

 



 

 

136                                                                                                                                                     
 

 
                                                                                                                                                  

 
 

T a b e l a  6 : C l a s s i f i c a ç ã o  d a s  e m p r e s a s :  n a c i o n a l i d a d e  c a p i t a l  e  s e g m e n t o  a t u a ç ã o  
 

S e g m e n t o  d e  a t u a ç ã o  d a s  e m p r e s a s  
 
N a c i o n a -  
l i d a d e  d o  
C o n t r o l e  
d o C a p i t a l  

 
 
A l i m e n t o s  

 
 
B e b i d a s

 
E l e t r o -  
e l e t r o -  
n i c o  

 
P r o d s .  
L i m p e -  
z a  

 
 
P a p e l

 
 
P a p e -
l a r i a  

 
 
T o u -  
c a d o r  

U t i l i -  
d a d e s  
d o m e s -  
t i c a s  

 
T o t a l  

 
d e  

 
E m p r e s a s

A l e m ã  1     1   1  1  4  
A l e m ã /  
S u í ç a /  
B r a s i l e i r a  

 
 

     
1  

   
1  

A m e r i c a n a  6  1  2   1  1  1   1 2  
A n g l o /  
H o l a n d e s a  

 
1  

        
1  

A r g e n t i n a  1         1  
B r a s i l e i r a  2 6  2  1  2  1   7  1  4 0  
E s c o c e s a   1        1  
F r a n c e s a  2  2     1  1   6  
H o l a n d e s a    1       1  
I n g l e s a  1  1    1     3  
I t a l i a n a   1        1  
J a p o n e s a  1   1       2  
M e x i c a n a        1   1  
N ã o  r e s -  
p o n d e r a m  

 
7  

        
7  

T o t a l  4 6  8  5  2  4  3  1 1  2  8 1  
 

 
 
P a r a  v e r i f i c a r  c o m o  e s t á  d i s t r i b u í d o   o  c o n t r o l e  d o  c a p i t a l  

d a s  e mp r e s a s  p e s qu i s a d a s ,  f o i  e l a b ora d a  a  t a be l a  6 .  U ma  p a r c e l a  
s i g n i f i c a t i v a ,  ( 4 9 , 4 % )  d a s  e mp r e sa s  a i n d a  e s t á  s o b  o  c o n t r o l e  
b r a s i l e i r o ,  c o m ê n f a s e  n o  s e t o r  d e  a l i me n t o s  ( 5 6 , 5 % ) ,  p r o d u t o s  
d e  l i mp e z a  ( 1 0 0 % )  e  t o u c a d or  ( 6 3 % ) .  

 
 
A  p r e s e n ç a  d o  c a p i t a l  a me r i c a n o   é   s i g n i f i c a t i v a ,  s e n d o  

q u e  1 4 , 8 %  d a s  e m p r e s a s  s ã o  c o n t r o l a d a s  p o r  e s t e  c a p i t a l .  O  s e t o r  
d e  a l i me n t o s ,  e m b o r a  a p r e s e n t e  u m a  p r e d o m i n â n c i a  b r a s i l e i r a ,  é  
u m d o s  s e g me n t o s  p r e f e r i d o s  p e l o s  i n v e s t i d o r e s  a me r i c a n o s ,  
a p r e s e n t a n d o  1 3 , 0 %  d o  t o t a l  d a s  e m p r e s a s  d o  s e g me n t o  s o b  s e u  
con t ro l e ,  s egu ido  pe lo  s e to r  e l e t r oe l e t r ôn i co  com 40%  das  
e mp r e s a s  e  p a p e l a r i a  c om  3 3 %  d a s  e mp r e s a s  s ob  c o n t r o l e  
a me r i c a n o .  

 
 

O  s e t o r  d e  p a p e l a r i a ,  c o n s t i t u í d o  p o r  t r ê s  e mp r e s a s ,  s e n ã o  
pe l a s  ma io r e s ,  com peso  ba s t an t e  s i gn i f i c a t i vo  no  s e to r ,  e s t á   
q u a s e  q u e  i n t e i r a m e n t e  s o b  c o n t r o l e  d o  c a p i t a l  e s t r ange i ro ,  s endo  
q u e  a p e n a s  u ma  d a s  e m p r e s a s  a i n d a  t e m u ma  p a r t i c i p a ç ã o  
b r a s i l e i r a  n o  c o n t r o l e  d o  c a p i t a l .  

 
O  s e g me n t o  d e  b e b i d a s ,  c o mp o s t o  p o r  o i t o  e mp r e s a s ,  

a p r e s e n t a  a p e n a s  dua s  e mp r e s a s  ( 2 5% )  s o b  o  c o n t r o l e  d e  c a p i t a l  
b r a s i l e i r o ,  d e mo n s t r a n d o ,  t a mbé m,  u ma  c l a r a  p r e f e r ê n c i a  d o  
c a p i t a l  e s t r a n g e i r o .  
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A  t a b e l a  7  o b j e t i v a  d e m o n s t r a r  q u a n t a s  e mp r e s a s  d a  
a mo s t r a  p e s q u i s a d a  s ã o  S . A s  d e  c a p i t a l  a be r t o  o u  f e c h a d o  e  
q u a n t a s  s ã o  L t d a .  A s  S . A s  d e  c a p i t a l  a b e r t o ,  p o r  p o s s u í r e m a ç õ e s  
n a  B o l s a  d e  V a l o r e s ,  t ê m q u e  o b r i g a t o r i a me n t e  p r e s t a r  c o n t a s  e m  
d e t a l h e s ,  a o s  a c i o n i s t a s ,  d e  t o d a s  a s  s u a s  a t i v i d a de s ,  s e n do ,  
i n c l u s i v e ,  f i s c a l i za d a s  p e l a  C o mi s s ã o  d e  V a l o r e s  Imo b i l i á r io s  
( C V M ) ,  n ã o  a c o n t e c e n d o  o  me s mo  c o m o s  d o i s  o u t r o s  t i p o s  d e  
e mp r e s a s :  a s  S . A s  d e  c a p i t a l  f e c h a d o  e  a s  L t d a s .  

 
 
 
 
 

 
T a b e l a  7 :  D i v i s ã o  d a s  e m p r e s a s  e m  S . A s  d e  c a p i t a l  a b e r t o ,  f e c h a d o  e  L t d a .  

Q u a n t i d a d e  d e  e m p r e s a s  
L t d a  S . A  c a p i t a l  f e c h a d o  

 
 
S e g m e n t o  d e  a t u a ç ã o  Q u a n t i d a d e  %  Q u a n t i d a d e  %  
A l i m e n t o s  2 6  3 2 , 2  2 0  2 4 , 7  
B e b i d a s  8  9 , 8    
E l e t r o e l e t r ô n i c o  4  5 , 0  1  1 , 2  
P r o d u t o s  L i m p e z a  1  1 , 2  1  1 , 2  
P a p e l  4  5 , 0    
P a p e l a r i a  1  1 , 2  2  2 , 5  
T o u c a d o r  7  8 , 6  4  5 , 0  
U t i l i d a d e s  D o m é s t i c a s  1  1 , 2  1  1 , 2  
T o t a l  d e  e m p r e s a s  5 2  6 4 , 2  2 9  3 5 , 8  

 
 
 

O s  d a d o s  d a  t a b e l a  7  d e mo n s t r a m q u e  6 4 , 2 %  d a s  e mp r e s a s  
s ã o  L t d a ’ s  e  3 5 , 8 %  d a s  e m p r e s a s  s ã o  S . A ’ s  d e  c a p i t a l  f e c h a d o .  
O b s e r v a - s e ,  i n c l u s i v e ,  a  a u sê n c i a  d e  S . A s .  d e  c a p i t a l  a b e r t o .  

 
E mb o r a ,  7 7 %  d a s  e mp r e s a s  p e s q u i s a d a s  f a t u r e m  a n u a l m e n t e  

a c i ma  d e  1 0 0  mi l h õ e s  d e  r e a i s ,  n e n h u ma  d e l a s  p o s s u i  a ç õ e s  e m  
B o l s a  d e  V a l o r e s ,  o  q u e  d e  u ma  c e r t a  f o r ma ,  n ã o  a s  o b r i g a  a  
p r e s t a r e m ma i o r e s  e s c l a r e c i me n t o s  s o b r e  s e u s  n ú me r o s  e / o u  
a ç õ e s .  A s  S . A ’ s ,  d e  c a p i t a l  f e c ha d o ,  a i n d a  t ê m  a  o b r i g a ç ã o  l e g a l  
de  pub l i c a r em o  ba l anço ,  não  acon t ecendo  o  me s mo  com a s  
L t d a ’ s . ( Le i  6 4 0 4  d e  1 9 7 6 ,  a r t i g o  2 8 9 ) .  

 
A  ma i o r i a  d a s  e m p r e s a s  é  d e  L t d a ’ s  d e  g r a n d e  p o r t e .  O  

a u t o r  d a  d i s s e r t a ç ã o  s e n t e - s e  g r a t i f i c ado  pe lo  r e to rno  ob t i do ,  
a t r i bu indo  e s t e  êx i t o  ao  n íve l  de  r e l ac ioname n t o  ma n t i d o  c o m o s  
r e s p o n d e n t e s .  A s  r e s t r i ç õ e s  p o r  p a r t e  d e s t a s  e mp r e s a s  s ã o  
e n o r me s ,  d i f i c u l t a n d o   mu i t o  q u a l q u e r  t r a b a l h o  d e  p e s q u i s a .  O  
p r e s e n t e  t r a b a l h o  a j u d a  a  c o mpr e e n d e r  u m  p o u c o  m e l h o r  e s t e  
p e r f i l  d e  e mp r e s a .  
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4 .1 .2  A n á l i s e  e   c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o  e m  r e l a ç ã o  a o  F e e l i n g ,  
C o n f i a n ç a ,  T é c n i c a  e  S u b j e t i v i d a d e  
 

 
C o m o s  d a d o s  d a  t a b e l a  8 ,  o b j e t i v a - s e  d e mon s t r a r  c o m o  os  

g e s t o r e s  d e  c r é d i t o  d a s  e mp r e s a s  p e s q u i s a d a s  c o n c e i t u a m  o  
p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  e  c on c e s s ã o  d e  c r é d i t o  e m r e l a ç ã o  a os  
a s p e c t o s :  f e e l i n g ,  t é c n i c a  e  c o n f i a n ç a .  

 
 

T a b e l a 8 :  A n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  d e  c r e d i t o :  F e e l i n g ,  T é c n i c a ,  C o n f i a n ç a  e  
S u b j e t i v i d a d e  

 
Q u a n t i d a d e  d e  e m p r e s a s  

%  F e e l i n g ,  T é c n i c a ,  C o n f i a n -
ç a  e  S u b j e t i v i d a d e  

 
 
S e g m e n t o  
d e  a t u a ç ã o   

 
 
F e e l i n g  

 
 
T é c n i c a  

 
 
C o n f i -
a n ç a  

 
 
C o n j u n t o
d e s t a s  
v a r i á v e i s

 
F e e l i n g

 
T é c n i c a  

 
C o n -  
f i a n -  
ç a  

S u b -  
j e t i -  
v i d a
- d e  

A l i m e n t o s   1   4 5  2 4  5 8  1 8  3 5  
B e b i d a s     8  2 5  4 6  2 9  2 3  
E l e t r o e l e -  
T r ô n i c o  

    
5  

 
2 3  

 
4 8  

 
2 9  

 
3 1  

P r o d s . L i m p e z a     2  1 2  5 5  3 3  1 2  
P a p e l     4  3 1  4 0  2 9  3 2  
P a p e l a r i a     3  2 3  4 7  3 0  3 3  
T o u c a d o r     1 1  2 7  5 2  2 1  3 3  
Ú t i l . D o m é s -  
t i c a s  
 

    
2  

 
1 5  

 
6 7  

 
1 8  

 
3 0  

N o  c o n j u n t o  
d a s  e m p r e s a s  

  
1  

  
8 0  

 
2 4  

 
5 4  

 
2 2  

 
3 2  

 
 
 
A p e n a s  u m g e s t o r  d e  c r é d i t o  c o ns i d e r a  o  p r o c e s so  d e  

a n á l i s e  e  c o n c e s sã o  d e  c r é d i t o  c o m o  s o me n t e  u ma  q u e s t ã o  d e  
t é c n i c a .  O s  d e ma i s  g e s t o r e s  (9 8 , 8 % )  c o n s i d e r a m o  p r o c e s s o  c o m o  
u m c o n j u n t o  d e s t e s  t r ê s  a s p e c t o s .  

 
A  t a b e l a  8  i d e n t i f i c a ,  a i nda ,  c o mo  o s  g e s t o r e s  d e  c r é d i t o  

d i s t r i b u e m  p e r c e n t u a l me n t e  o  p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  e  c o nc e s s ã o  d e  
c r é d i t o  e m  r e l a ç ã o  a o s  me n c i o n a d o s  a s p e c t o s .  M o s t r a ,  t a mbé m,  o  
p e r c e n t u a l  ( % )  d e  s u b j e t i v i da d e  e x i s t e n t e  n e s t e  p r o c e s so .  

 
N o t a - s e  q u e  e m  t o d o s  o s  s e to r e s  o  a spec to  t é cn i ca  

a p r e s e n t a  u ma  m a i o r  ( p r a t i c a me n t e  o  d o b r o )  r e l e v â n c i a  e m 
r e l a ç ã o  a o s  a s p e c t o s  f e e l i n g  e  con f i ança .  Os  s egmen tos  de  
a l i me n t o s ,  p r o d u t o s  d e  l i mp e z a  ,  t o u c a d o r  e  u t i l i da d e s  
d o mé s t i c a s  a p r e s e n t a m p e r c e n t u a i s  a c i ma  d e  5 0 % ,  s e n d o  q u e  o  
s e t o r  d e  u t i l i d a de s  d o mé s t i c a s  c o ns i d e r a  que  n o  p ro c e s s o  de  
aná l i s e  e  conces são  de  c r éd i t o ,  a  t é c n i c a  r e s p o n d e  p o r  6 7 %  d e  
t o d o  o  p r o c e s s o .  
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Ta lvez  o  f a to r  r e sponsáve l  po r  e s t a  p r e d o mi n â n c i a  d a   
u t i l i z a ç ã o  d a  t é c n i c a  n o  p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  d e  
c r é d i t o ,  s e j a  a  u t i l i z a ç ã o  c a d a  v ez  ma i s  m a i o r  d o  c o mp u t a d o r  
( h a r d w a r e  e  s o f t wa r e )  n a  o b t e n ç ã o  d o s  d a d o s  s o b r e  o s  c l i e n t e s ,  
b e m c o m o  n a  p r óp r i a  a ná l i s e  e  c on c e s s ã o  d e  c r é d i t o .  M u i t o  
e mb o r a  h a j a  a  p r e d o mi n â n c i a  d a  t é c n i c a ,  o  f e e l i n g  e  a  con f i ança ,  
a i n d a ,  r e p r e s e n t a m  a p r o x i ma d a me n t e  5 0 %  d o  p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  
e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o .  

 
E s t a  p e s q u i s a  c o n t é m u m  b l o c o  d e  q u e s t õ e s  d e d i c a d a s  

e x c l u s i v a me n t e  à  o b t e n ç ã o  d e  d a d o s  s o b r e  a  u t i l i z a ç ã o  do  
c o mp u t a d o r  ( h a r d w a r e  e  s o f t w a r e )  no  p roce s so  de  aná l i s e  e  
conces são  de  c r éd i t o ,  onde  é  poss í v e l  c o r r ob o r a r  s e  r e a l me n t e  
e s t a  u t i l i z a ç ã o  do  c o mp u t a d o r  t e m a  i m p o r t â n c i a  a c i m a  
me n c i o n a d a .  

 
De  ce r t a  f o r ma ,  o s  dados  da  t abe l a  8 ,  vêm co r robo ra r  o s  

p r e s s u p o s t o s  e n s i n a d o s  p o r  B e r n i  ( 1 9 9 9 ,  p .  1 7 ) :  
 

J á  v a i  l o n g e  o  t e m p o  d o  “ f i o  d a  b a r b a ”  e  a t é  m e s m o  d o  f e e l i n g ,  
p o r q u e ,  a l é m  d o  b o m - s e n s o ,  a  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o  e x i g e  
p r e p a r o  t é c n i c o ,  a n á l i s e  s e t o r i a l ,  r e g i o n a l ,  c o n h e c i m e n t o  d e  
d i v e r s o s  m e r c a d o s  e  d o  m o d u s  o p e r a n d i  d e  c a d a  u m .   

 
N a  mé d i a  d o  c o n j u n t o  d a s  e mp r e s a s  p e s q u i s a d a s ,  o  

r e s u l t a d o  a p r e s e n t a d o  f o i :  
 

•  F e e l i n g  :  2 4 %  
•  T é c n i c a  :  5 4 %  
•  C o n f i a n ç a  :  2 2 %  

 
 

A  sub j e t i v idade  ap re sen tou  pe r cen tua i s  en t r e  30  e  35% e m 
s e i s  s e g me n t o s .  O  me n o r  p e r c e n t u a l  f o i  a p r e s e n t a d o  p e l o  s e t o r  d e  
p r o d u t o s  d e  l i mpe z a :  1 2 % .  N o  con jun to  a  mé d ia  ap re sen t ada  fo i  
d e  3 2 % .  

 
A i n d a  e m  r e l a ç ã o  à  s u b j e t i v i d a d e ,  o b s e r v a - s e ,  d e  a c o r d o  

c o m o s  d a d o s  d a  t a b e l a  8 ,  q ue  o  p e r c e n t u a l  a p r e s e n t a d o  
a p r ox i ma - s e  mu i t o  da  s oma t ó r i a  dos  pe r cen tua i s  a t r i bu ídos  ao  
f e e l i n g  e  à  c o n f i a n ç a .  T a l v e z  o  g e s t o r e s  d e  c r é d i t o  e n t e n d a m q u e  
a  s u b j e t i v i d a d e  s e j a ,  r e a l m e n t e ,  u m a  s o ma t ó r i a  d o  f e e l i n g  e  da  
con f i ança .  
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4 .1 .3  P o l í t i c a  d e  a n á l i s e  e  c o n c e ss ã o  d e  c r é d i t o :  d e f i n i ç ã o ,  
f o r m a l i za ç ã o  e  u t i l i za ç ã o  d i á r i a  
 
 

As   t abe l a s  9  e  10 ,  de t a lham os  r e s pons á ve i s  pe l a  de f i n i ç ã o  
d a  p o l í t i c a  d e  c r é d i t o  ,  s e  a s  n o r ma s  e  p r o c e d i me n t o s  d e s t a  
p o l í t i c a  e s t ã o  f o r m a l i z a d o s  ( e m m a n u a i s  p o r  e x e mp l o )  e  s e  s ã o  
u t i l i z a d o s  n o  d i a - a - d i a  p e l o s  g e s t o re s  d e  c r é d i t o  d e s t a s  e mp r e s a s .  

 
 

T a b e l a  9 :  P o l í t i c a  d e  a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o :  C a r g o  q u e  a  d e f i n e  
 

S e g m e n t o  d e  a t u a ç ã o  d a s  e m p r e s a s  
 
 
C a r g o   

A l i m e n t o s  
 

B e b i d a s  
E l e t r o -
e l e t r o -  
n i c o  

P r o d s .  
L i m p e -
z a  

 
P a p e l

 
P a p e -
l a r i a  

 
T o u c a -  
d o r  

U t i l s .  
D o m é s -  
t i c a s  

 
T o t a l  
e m p r e
s a s  

 
 

%  

 
P r e s i d ê n c i a  

 
1  

  
1  

    
2  

  
4  

 
4 , 9  

C o m i t ê  d e  
C r é d i t o  

 
6  

      
 

 
2  

 
8  

 
9 , 9  

D i r e t o r i a  
F i n a n c e i r a  

 
1 4  

 
3  

 
2  

 
1  

 
2  

  
4  

  
2 6  

 
3 2  

D i r e t o r i a  e  
G e r ê n c i a  
F i n a n c e i r a  

 
3  

 
2  

       
8  

 
9 , 9  

 
D i r e t o r i a  e  
G e r ê n c i a  
d e  C r é d i t o  

 
5  

 
 

 
1  

   
3  

   
6  

 
7 , 4  

G e r ê n c i a  
F i n a n c e i r a  

 
4  

 
1  

     
2  

  
7  

 
8 , 7  

G e r ê n c i a  
d e  C r é d i t o  
e  C o b r a n ç a  

 
3  

 
2  

  
1  

 
1  

  
1  

  
8  

 
9 , 9  

G e r ê n c i a  
d e  C r é d i t o  

 
1  

      
2  

  
3  

 
3 , 7  

D i r e t o r i a  
F i n a n c e i r a  
e  
C o m e r c i a l  

 
 

5  

    
1  

    
6  

 
7 , 4  

D i r e t o r i a  
C o m e r c i a l  

 
2  

        
2  

 
2 , 5  

 
C o n t r o l l e r  

 
2  

  
1  

      
3  

 
3 , 7  

 
T o t a l  

 
4 6  

 
8  

 
5  

 
2  

 
4  

 
3  

 
1 1  

 
2  

 
8 1  

 
1 0 0 , 0

 
 
 

Pe lo s  dados  da  t abe l a  9  pe r c e be - s e  q u e  a  D i r e t o r i a  
F i n a n c e i r a  r e s p o n d e ,  i s o l a d a me n t e ,  p e l a  d e f i n i ç ã o  d a  p o l í t i c a  d e  
c r é d i t o  e m  3 2 %  d a s  e mp r e s a s .  E s t e  p e r c e n t u a l  a u me n t a  p a r a  
59 ,2% cons ide r ando  o   con jun to  de   D i r e to r e s .  

 
 
É  p o s s í v e l  v e r i f i c a r ,  a i n d a ,  q u e  e m 2 2 , 2 %  d a s  e mp r e s a s ,  a  

d e f i n i ç ã o  d o s  p a r â me t r o s  q u e  c o n s t i t u e m a  p o l í t i c a  d e  c r é d i t o  d a  
e mp r e s a s ,  e s t á  a  c a r g o  d o  n í v e l  g e r e n c i a l .  
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Con t r a r i ando  o s  p r e s supos to s  d e  M o r s ma n ( 1 9 9 4 ) ;  M u l l e r  
( 1 9 9 7 ) ;  C a o u e t t e ,  A l t ma n  e  N a r ayannan  (2000 ) ,  a  au to r i dade  
má x i ma  d a  e mp r e s a ,  , o u  s e j a ,  a  P r e s i d ê n c i a ,  r e s p o n d e  p o r  a p e n a s  
4 , 9 %  d a s  e mp r e s a s  p e s q u i s a d a s ,  s e g u i d a  p e l o  C o mi t ê  d e  c r é d i t o  
c o m 9 , 9 % .  E s t e s  a u t o r e s  a r g u me n t a m q u e  a  p r e s i d ê n c i a  e  a  
d i r e t o r i a  d e v e m s e r  o s  g u a r d i õ e s  d o s  p r i n c í p i o s  q u e  n o r t e i a m o s  
p a r â me t r o s  d a  p o l í t i c a  d e  c r é d i t o .  

 
 
 

T a b e l a  1 0 :  C a r g o s  q u e  d e f i n e m  a  p o l í t i c a  d e  c r é d i t o :  r e s u m o  
C a r g o  T o t a l  %  
P r e s i d ê n c i a  4  4 , 9  
C o m i t ê  d e  c r é d i t o  8  9 , 9  
C o n t r o l l e r  3  3 , 8  
D i r e t o r i a  4 8  5 9 , 2  
G e r ê n c i a  1 8  2 2 , 2  
T o t a l  e m p r e s a s  8 1  1 0 0 , 0  

 
 

 
P e l o s  d a d o s  d a  t a b e l a  9  e  1 0 ,  o b s e r v a - s e  c l a r a me n t e  q u e  

u ma  p a r t e  s i g n i f i c a t i va  d e s t a s  e mp r e s a s  nã o  o b e d e c e  e s t e s  
p r e s s u p o s t o s ,  d e l e g a n d o  a  d e f i n i ç ã o  d o s  p a r â me t r o s  d a  p o l í t i c a  
d e  c r é d i t o  p a r a  o  n í v e l  g e r e n c i a l ,  o  q u e  p o d e r á  s i g n i f i c a r  g r a n d e s  
p r o b l e ma s  p a r a  a s  f i n a n ç a s  d a s  e mp r e s a s  e n v o l v i d a s .  

 
D e  a c o r d o  c o m o s  p r e s s u p o s t o s  a b o r d a d o s  n o  c a p í t u l o  2 ,  

s u b i t e m 2 . 5 . 5 ,  d e p e n d e n d o  d o s  p a r â me t r o s  q u e  n o r t e i a m a  
p o l í t i c a  d e  c r é d i t o  d a  e mp r e s a ,  p o d e  h a v e r  u m ma i o r  o u  me n o r  
v o l u me  d e  v e n d a s ,  u ma  ma i o r  o u  me n o r  l i q u i d e z ,  u m a u me n t o  o u  
d i mi n u i ç ã o  d e  c u s t o s ,  d e n t r e  mu i t o s  o u t r o s  f a t o r e s .  

 
E m f u n ç ã o  d a  i m p o r t â n c i a  d e s t e s  p a r â m e t r o s  é  q u e  

M o r s ma n  ( 1 9 9 4 ) ,  M u e l l e r  ( 1 9 9 7 )  e  C a o u e t t e ,  A l t ma n  e  
N a r a y a n n a n  ( 2 0 0 0 ) ,  e n s i n a m  q u e  é  d a  p r e s i d ê n c i a  d a  e m p r e s a  e m  
c o n j u n t o  c o m o  c o mi t ê  d e  c r é d i t o  que  deve  emana r  o s  p r i nc íp io s  
b á s i c o s  que  e mb a s a m a  p o l í t i c a  d e  c r é d i t o  a  s e r  a d o ta d a  p e l a  
e mp r e s a .  

 
A  t a b e l a  1 1  a b a r c a  o s  d a d o s  r e f e r e n t e s  à  p o l í t i c a  d e  

c r é d i t o ,  ma s  c o m ê n f a s e  n a  f o r ma l i z a ç ã o  e  u t i l i z a ç ã o  d i á r i a  d a s  
s u a s  r e s pe c t i va s  no r ma s  e  p r o c e d i me n t o s .  
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T a b e l a  1 1 :  P o l í t i c a  d e  c r é d i t o :  f o r m a l i z a ç ã o  e  u t i l i z a ç ã o  d i á r i a  
  

F o r m a l i z a ç ã o  
 

U t i l i z a ç ã o  D i á r i a  
S i m  N ã o  S i m  N ã o  

S e g m e n t o  d e  
a t u a ç ã o  

Q t d e  %  Q t d e  %  Q t d e  %  Q t d e  %  
A l i m e n t o s  3 9  8 4 , 8  7  1 5 , 2 3 8  8 2 , 6  8  1 7 , 4
B e b i d a s  7  8 7 , 5  1  1 2 , 5 7  8 7 , 5  1  1 2 , 5
E l e t r o e l e -  
t r ô n i c o  

 
3  

 
6 0 , 0  

 
2  4 0 , 0

 
4  

 
8 0 , 0  

 
1  2 0 , 0

P r o d s . L i m p e
z a  

 
1  

 
5 0 , 0  

 
1  5 0 , 0

 
1  

 
5 0 , 0  

 
1  5 0 , 0

P a p e l  3  7 5 , 0  1  2 5 , 0 3  7 5 , 0  1  2 5 , 0
P a p e l a r i a  2  6 6 , 7  1  3 3 , 3 2  6 6 , 7  1  3 3 , 3
T o u c a d o r  9  8 1 , 8  2  1 8 , 2 9  8 1 , 8  2  1 8 , 2
Ú t i l . D o m é s -  
t i c a s  

 
2  

 
1 0 0 , 0  

 
 

 
2  

 
1 0 0 , 0  

 

T o t a l  
e m p r e s a s  

 
6 6  

 
8 1 , 6  

 
1 5  1 8 , 4

 
6 6  

 
8 1 , 6  

 
1 5  1 8 , 4

 
 
 
 

Pe r cebe - se  pe lo s  dados  da  t a b e l a  1 1  q u e  e m  6 6  e mp r e s a s  
( 8 1 , 6 % )  a s  n o r ma s  e  p r o c e d i me n t o s  d a  p o l í t i c a  d e  c r é d i t o  s ã o  
f o r ma l i z a d o s  e  u t i l i z a d o s  d i a r i a me n t e .  

 
T a l v e z  o  f a t o  d e  se r e m,  e m  s u a  ma i o r i a ,  g r a nd e s  e mp r e s a s ,  

a t u a n d o ,  i n c l u s i v e ,  n o  me r c a d o  i n t e r n a c i o n a l ,  s e j a  o  f a t o r  
r e s p o n s á v e l  p o r  u m p e r c e n t u a l  t ão  a l t o  de  fo rma l i zação  e  
u t i l i z ação  d i á r i a  da s  no rmas  e  p r o c e d i me n t o s  d a  p o l í t i c a  d e  
c r é d i t o .  O s  c r i t é r i o s  p a r a   a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  de  c r é d i t o ,  
p r o v a v e l me n t e ,  s ã o  b e m m a i s  r i g o r o s o s  e  e x i g e m u ma  s é r i a  d e  
p r o c e d i me n t o s  q u e ,  t a l v e z ,  n ã o  s e j am ou  não  pos sam se r  s egu idos  
p e l a s  e mp r e s a s  p e q u e n a s  e  mé d i a s .  

 
 
 
 

4 .1 .4  Grau  de  impor tânc ia  de  a lguns  a s p e c t o s  p a r a  o  g e s t o r  de  
c r é d i t o  e m  s e u  e s f o r ç o  d e  c o l e t a r  i n f o r m a ç ões  
 
 

A t abe l a  12  t r a z  o  g r au  de  i mp o r t â n c i a  a t r i b u í d o  p e l o  
g e s t o r  d e  c r é d i t o  a  a l g u n s  a s p e c to s  i n t e r n o s  d a  e mp r e s a  e m s e u  
e s fo r ç o  de  c o l e t a r  i n fo r ma ç õ e s .  A t r a v é s  d o s  d a d o s  d e s t a  t a b e l a  é  
p o s s í v e l  i d e n t i f i c a r  o s  a s p e c t o s  d e  ma i o r  i mp o r t â n c i a  n o  
p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  e  c o n c es s ã o  d e  c r é d i t o  n o  c o n j u n t o  d a s  
e mp r e s a s  p e s q u i s a d a s .  

 
 
 

 
   



 

 

143                                                                                                                                                     
 

 
                                                                                                                                                  

 
 

Tabela 12: Grau de  importância atribuído pelo conjunto de gestores de crédito a alguns aspectos 
Empresas que optaram pelos respectivos graus de importância (quantidade e 

percentuais) 
Nenhuma 

importância 
Alguma 

importância 
Razoável 

importância 
Importante Muita 

importância 

 
 
Aspectos 

Qtde % Qtde % Qtde % Qtde % Qtde % 
Utilização de informações 
fornecidas pelas empresas 
de proteção ao crédito 

 
 

 
 

 
2 

 
2,5 

 
1 

 
1,2 

 
7 

 
8,6 

 
71 

 
87,7 

Histórico do cliente em suas  
relações com a empresa 

 
 

      
12 

 
14,8 

 
69 

 
85,2 

Existência de uma política 
de crédito bem definida 

 
1 

 
1,2 

 
3 

 
3,7 

 
4 

 
5,0 

 
13 

 
16,0 

 
60 

 
74,1 

Integração entre cadastro e 
crédito 

 
 

  
1 

 
1,2 

 
9 

 
11,1 

 
15 

 
18,6 

 
56 

 
69,1 

Integração entre crédito e 
vendas 

 
1 

 
1,2 

 
1 

 
1,2 

 
8 

 
9,8 

 
15 

 
18,6 

 
56 

 
69,1 

Histórico do cliente em suas 
relações com o mercado 

 
2 

 
2,5 

 
1 

 
1,2 

 
1 

 
1,2 

 
21 

 
26,0 

 
56 

 
69,1 

Existência de uma política 
de crédito conhecida por 
todos 

 
1 

 
1,2 

 
5 

 
6,1 

 
6 

 
7,4 

 
17 

 
21,0 

 
52 

 
64,3 

Utilização do computador 
(hardware e software) no 
processo de análise e 
concessão de crédito 

 
 

8 

 
 

9,8 

 
 

10 

 
 

12,3 

 
 

10 

 
 

12,3 

 
 

14 

 
 

17,3 

 
 

39 

 
 

48,3 

Formalização das normas e 
procedimentos para análise  
de crédito 

 
4 

 
5,0 

 
4 

 
5,0 

 
16 

 
19,8 

 
21 

 
26,0 

 
36 

 
44,2 

Formalização das normas e 
procedimentos para a 
concessão de crédito 

 
5 

 
6,1 

 
4 

 
5,0 

 
15 

 
18,6 

 
21 

 
26,0 

 
36 

 
44,2 

Visita periódica ao cliente 
para atualização de dados in 
loco 

 
6 

 
7,4 

 
9 

 
11,1 

 
19 

 
23,4 

 
21 

 
26,0 

 
26 

 
32,1 

 
Total de empresas 

 
81 

 
 
 

D e  a c o r d o  c o m o s  d a d o s  d a  t a b e l a  12 ,  é  pos s íve l  i den t i f i c a r  
q u e  o s  a s p e c t o s  m a i s  i mp o r t a n t e s  p a r a  o  g e s t o r  d e  c r é d i t o  e m s e u  
e s f o r ç o  d e  c o l e t a r  i n f o r ma ç õ e s  s ã o :  

 
•  U t i l i z a ç ão  d e  i n fo r ma ç õ e s  f o r n e c i da s  p e l a s  e mp r e s a s  

d e  p r o t e ç ã o  a o  c r é d i t o  c o m 8 7 , 7 % .  
•  H i s t ó r i c o  d o  c l i e n t e  e m s u a s  r e l a ç õe s  c o m a  e mp r e s a  

c o m 8 5 , 2 % .  
•  E x i s t ê n c i a  d e  u m a  p o l í t i c a  d e  c r é d i t o  b e m  d e f i n i d a  

c o m 7 4 , 1 % .  
•  I n t e g r a ç ã o  e n t r e  c a d a s t r o  e  c r é d i t o ,  i n t e g r a ç ã o  e n t r e  

c r é d i t o  e  v e n d a s  e  h i s t ó r i co  d o  c l i e n t e  e m s u a s  
r e l a ções  com o  me rcado ,  t odos  com 69 ,1%.  
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E s t e s  d a d o s  v ê m  c o r r o b o r a r  a  d inâmi ca  do  t r aba lho  do  
g e s t o r  d e  c r é d i t o  n o  p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  e  c on c e s s ã o  de  c r é d i t o ,  
o  q u a l  t e m  q u e  e s t a r  p e r ma n e n t e me n t e  c o l e t a n d o  i n f o r ma ç õ e s  d o  
c l i e n t e  e m s e u  r e l a c i o n a m e n t o  c o m o  me r c a d o  c o mo  u m t o d o  e  
n ã o  s o me n t e  c o m a  s u a  e mp r e s a .  R e s sa l t a m,  a i n d a ,  a  i m p o r t â n c i a  
d a  i n t e g ra ç ã o  e n t r e  o s  d e p a r t a me n t o s  d e  a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  d e  
c r é d i t o  c o m o  d e p a r t a me n t o  d e  v e n d a s .  

 
E s t a r  de  pos se  de  i n fo rma ç ões   a t ua l i z adas ,  p r e s supos to s  

e n s i n a d o s  p o r  B r i g h a m,  G a p ensk i  e  Eh rha rd t  ( 2001 ,  p . 790 ) ,  
c o n s t i t u i  u m d o s  p i l a r e s  d o  t r a b a lho  do  ge s to r  de  c r éd i t o  de  
a c o r d o  c o m  o s   d a d o s  d a   t a b e l a  1 2 .  

 
F o i  u t i l i z a d o  o  t e s t e  K o l mo g o r o v  S m i r n o v ,  , o b j e t i v a n d o - s e  

t e s t a r  a  a d e r ê n c i a  d o s  d a d o s  d a  t a b e l a  1 2  à  d i s t r i b u i ç ã o  n o r ma l .  
Os  va lo r e s  ob t i dos  ( t abe l a  13 )  da  s i gn i f i c ânc i a  f o r am me nor e s  
q u e  0 , 0 5  c o mpr o v a n d o - s e  a  n ã o  n o r m a l i d a d e  d o s  d a d o s .  

 
P r o c u r a nd o  i d e n t i f i c a r  a  e x i s t ênc i a  de  pos s íve i s  

s i mi l a r i d a d e s  e n t r e  o s  o i t o  s e g me n t o s  p e s q u i s a d o s ,  e m r e l a ç ã o  a o  
g r a u  d e  i mp o r t â n c i a  a t r i b u í d o  p e l o s  g e s t o r e s  d e  c r é d i t o  a o s  
d i v e r s o s  a s p e c t o s  d a  t abe l a  12 ,  u t i l i zou - se  o  t e s t e  de  Kruska l -
Wa l l i s .  O s  d a d o s  o b t i d os  ( t a be l a  1 3 )  i n d i c a m q u e  e s t e s  
s e g me n t o s  a p r e s e n t a m c o mp o r t a me n t o s  mu i t o  p r ó x i mos ,  e m  t o d o s  
o s  a s p e c t o s  a n a l i s a d o s  ( s i g n i f i c â n c i a  s u p e r i o r  a  0 , 0 5 ) .  

 
T a b e l a  1 3 :  G r a u  d e  i m p o r t â n c i a  a t r i b u í d o  p e l o  c o n j u n t o  d a s  e m p r e s a s  a  a l g u n s  

a s p e c t o s .  T e s t e s  a p l i c a d o s :  K o l m o g o r o v  S m i r n o v  e  K r u s k a l - W a l l i s  
K o l m o g o r o v  

S m i r n o v  
K r u s k a l - W a l l i s 

A s p e c t o s  
S i g n i f i c â n c i a  S i g n i f i c â n c i a  

U t i l i z a ç ã o  d e  i n f o r m a ç õ e s  f o r n e c i d a s  p e l a s  e m p r e s a s  d e  
p r o t e ç ã o  a o  c r é d i t o  

 
0 , 0 0  

 
0 , 4 5 4  

 
H i s t ó r i c o  d o  c l i e n t e  e m  s u a s  r e l a ç õ e s  c o m  a  e m p r e s a  

 
0 , 0 0  

 
0 , 2 9 2  

 
E x i s t ê n c i a  d e  u m a  p o l í t i c a  d e  c r é d i t o  b e m  d e f i n i d a  

 
0 , 0 0  

 
0 , 4 2 8  

 
I n t e g r a ç ã o  e n t r e  c a d a s t r o  e  c r é d i t o  

 
0 , 0 0  

 
0 , 1 7 6  

 
I n t e g r a ç ã o  e n t r e  c r é d i t o  e  v e n d a s  

 
0 , 0 0  

 
0 , 5 2 5  

 
H i s t ó r i c o  d o  c l i e n t e  e m  s u a s  r e l a ç õ e s  c o m  o  m e r c a d o  

 
0 , 0 0  

 
0 , 7 3 7  

 
E x i s t ê n c i a  d e  u m a  p o l í t i c a  d e  c r é d i t o  c o n h e c i d a  p o r  t o d o s  

 
0 , 0 0  

 
0 , 1 7 8  

U t i l i z a ç ã o  d o  c o m p u t a d o r  ( h a r d w a r e  e  s o f t w a r e )  n o  p r o c e s s o  
d e  a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o  

 
0 , 0 0  

 
0 , 6 7 8  

 
F o r m a l i z a ç ã o  d a s  n o r m a s  e  p r o c e d i m e n t o s  p a r a  a n á l i s e   d e  
c r é d i t o  

 
0 , 0 0  

 
0 , 4 1 4  

 
F o r m a l i z a ç ã o  d a s  n o r m a s  e  p r o c e d i m e n t o s  p a r a  a  c o n c e s s ã o  
d e  c r é d i t o  

 
0 , 0 0  

 
0 , 2 5 0  

 
V i s i t a  p e r i ó d i c a  a o  c l i e n t e  p a r a  a t u a l i z a ç ã o  d e  d a d o s  i n  l o c o

 
0 , 0 0  

 
0 , 5 5 3  
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4 . 1 . 5  V a r i á v e i s  r e l a t i v a s  à  e m p r e s a   u t i l i za d a s  n o  p r o c e s s o  d e  
a n á l i s e  e  c o n c e s s ão  d e  c r é d i t o  

 
 

 
A s   t a b e l a s  1 4  a  2 5  v e r s a r ã o  s o b r e  a s  v a r i á v e i s  r e l a t i v a s  à s  

e mp r e s a s   q u e  f o r a m e l e n c a d a s  p e l o s  g e s t o re s  d e  c r é d i t o  d o s  
d i f e r e n t e s  s e g me n t o s  p e s q u i s a d o s .   

 
 
 
 

4 . 1 . 5 . 1  V a r i á v e i s  r e l a t i va s  à  e m p r e s a  q u e  s ã o  u t i l i za d a s  d e  u m a  
f o r m a  g e r a l  p o r  c a d a  s e g m e n t o  e  p e l o  c o n j u n t o  d e  e m p r e s a s  

 
 
 

P e l o s  d a d o s  d a  t a b e l a  1 4  e  4 8  ( A p ê n d i c e  D )  p o d e - s e  
i d e n t i f i c a r  q u a i s  s ã o  a s  v a r i á ve i s  u t i l i z a da s ,  e m r e l a ç ã o  à  
empre sa ,   p e lo  ge s to r  de  c r éd i t o ,  po r  s egmen to ,  no  p roces so  de  
a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o .  

 
A n a l i s a n d o - s e  i n d i v i d u a l me n t e  c a d a  s e g me n t o  o b s e r v a - s e  

que  a lguma s  va r i áve i s  s ão  u t i l i z adas  quase  que  po r  t odos  o s  
s e g me n t o s ,  d e s t a c a n d o - s e :  c o n c e i t o  n a  p r a ç a ,  c o ns u l t a  a o  
S in t eg ra ,  pon tua l i dade  em fon t e s  ex t e rna s ,  da t a  do  i n í c io  de  
a t i v i d a d e ,  c r é d i t o  j u n t o  a  o u t r o s  f o r n e c e d o r e s ,  p r o t e s t o s  e  
c adas t ro  de  emi t en t e  de  cheques  s em fundos -CCF .  Es t a s  
v a r i á v e i s  s ã o  u t i l i z a d a s  p o r  ma i s  d e  9 0 %  d a s  e mp r e s a s  d o s  
d i f e r e n t e s  s e g me n t o s .  

 
O u t r a s  v a r i á ve i s  c o mo :  r e n egoc i ação  de  f i nanc i amen to  

j u n t o  a  f o r n e c e do r e s ,  p a r t i c i p a ç ã o  d e  O f f  S h o r e  n a  e mp r e s a ,  
conco rda t a ,  consu l t a  à  Rece i t a  Fed e r a l  e  p a r t i c i p a ç ã o  d a  e mp r e s a  
e m o u t r a s  e mp r e s a s ,  t a mbé m  s ã o  u t i l i z a da s  po r  u ma  g r a n d e  p a r t e   
d a s  e mp r e s a s  p e s q u i s a d a s .  

 
A  v a r i á ve l  a t r a s o  d e  sa l á r i o s  dos  func ioná r io s ,  mu i to  

e mb o r a  s e j a  i mp o r t a n t e  p a r a  a  a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o  na  
o p i n i ã o  d o  a u t o r  d a  d i s s e r t aç ão ,  t e m u m a  u t i l i z a çã o  mí n i ma ,  
m u i t o  p r o v a v e l me n t e ,  e m f u n ç ã o  d a  d i f i c u l da d e  d e  s e  o b t e r  e s t a  
i n f o r ma ç ã o  d e  u m a  f o r ma  r á p i d a  e  c o n s t a n t e .  

 
U ma  o u t r a  v a r i á v e l  q u e  t a mbé m p o d e  s e r  c o n s i d e r a d a  mu i t o  

i mp o r t a n t e   n o  p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o ,  ma s  
u t i l i z a d a  s o me n t e  p o r  5 0 , 6 %  d a  a mo s t r a  p e s q u i s a d a ,  é  a  
r enegoc i ação  de  f i nanc i amen to  j un to  aos  bancos .  Quando  e s t e  
f a to  oco r r e  é  i nd i ca t i vo  de  g r av es  d i f i cu l dades  f i nance i r a s  na  
e mp r e s a .  A  i n f o r ma ç ã o  é  d i f í c i l  d e  s e r  ob t i d a ,  uma  v e z  q u e  
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e n v o l v e  d i r e t a me n t e  i n f o r ma ç õ e s  d e  u ma  i n s t i t u i ç ã o  f i n a n c e i r a  
s o b r e  u m c l i e n t e ,  i n f o r ma ç õ e s  que  s ão  p ro t eg ida s  pe l a  l e i .  

 
H á ,  a i n d a ,  a  v a r i á v e l  c o n s u l t a  à  R e c e i t a  F e d e r a l  q u e ,  m u i t o  

e mb o r a ,  s e j a  u t i l i z a d a  p o r  1 0 0 %  d a s  e mp r e s a s  d o s  s e g me n t o s  d e  
e l e t r o e l e t r ô n i c o ,  p r o d u t o s  d e  l i m p e z a ,  p a p e l ,  p a p e l a r i a  e  
t oucado r ,  não  é  u t i l i z ada  na  p l en i t ude  pe lo s  s egmen tos  de  
a l i me n t o s  ( 8 7 % ) ,  b e b i d a s  ( 5 0 % )  e  u t i l i d a d e s  d o mé s t i ca s  ( 5 0 % ) .  
O  r e g u l a me n t o  d o  i mp o s t o  d e  r e nda  –  Dec re to  3000  ( ano    ) ,  em  
seu  a r t i go  226  e  pa r ág ra fo s  1 ,  2 ,  3  e  4 ,  de ixam c l a ro  que  an t e s   
d a  r e a l i z a ç ã o  d e  q u a l q u e r  t r a n s aç ã o  c o me r c i a l ,  o s  f o r n e c e d or es  
t ê m q u e  s e  c e r t i f i c a r  d e  q u e  o  c l i e n t e  e s t á  a p t o  a  r e a l i z a r  a q u e l a  
t r a n s a ç ã o  c o me r c i a l ,  s e n d o  q u e  a  n ã o  o b s e r v â n c i a  d e s t a  
d e t e r mi n a ç ã o  i mp o s t a  p e l a  R e c e i t a  Fe d e r a l ,  i m p l i c a  e m  mu l t a s  a o  
f o r n e c e do r .  

 
O b s e r v a ç ã o  s e me l ha n t e  p o de  s e r  f e i t a  e m  r e l a ç ã o  à  v a r i á v e l  

C o n s u l t a  a o  S i n t e g r a .  D e  a c o r d o  c o m  o  R e g u l a me n t o  d o  I C M S ,  
Dec re to  45 .490 ,  a r t i go  31 ,  o  con t r i b u i n t e  ( f o r n e c e d o r ) ,  t a mbé m,  
ob r iga - s e  a  ve r i f i c a r  s e  o  c l i en t e  e s t á  a p t o  a  r e a l i z a r  a  t r a n s aç ã o  
c o me r c i a l ,  s e n d o  q u e  a  n ã o  o b s e r v a ç ã o  d e s t a  d e t e r mi n a ç ã o ,  
i mp l i c a ,  t a mbé m ,  e m  mu l t a s  a o  f o r n e c e d o r .  

 
Sendo  a  Consu l t a  ao  S in t eg ra  e  à  Rece i t a  Fede ra l ,  

p r o c e d i me n t o s  l eg a i s  e  p o r  i s t o  me s mo ,  o b r i g a t ó r i o s ,  o s  
s e g me n t o s  q u e  n ã o  a p r e s e n t a m a  u t i l i z ação  no  n íve l  de  100%,  
i n d i c a ,  n o  mí n i m o ,  n e g l i g ê n c i a  o u  d e s a t e n ç ã o  d o  g e s t o r  d e  
c r é d i t o  de s t a s  e m p r e s a s .  E m f u t u r a s  f i s c a l i z a ç õ e s ,   a  a u s ê n c i a  
d e s t e s  p r o c e d i me n t o s ,  p o d e r ã o  e x p o r  s u a s  e mp r e s a s  a  m u l t a s  p o r  
p a r t e  d o  F i s c o  e s t a d u a l  e  f e d e r a l .  
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    Tabela 14: Variáveis relativas à empresa (% de empresas que utilizam as variáveis em relação ao seu segmento) 
 

Segmento de atuação das empresas 
 
 
Variáveis  

Alimentos 
 
Bebidas 

 
Eletroeletrônico 

 
Prods.Limpeza

 
Papel

 
Papelaria 

 
Toucador 

Utilidades 
Domésticas 

Bens móveis e imóveis da 
empresa 

 
45,7 

 
50,0 

 
60,0 

 
50,0 

 
25,0 

 
10,0 

 
45,5 

 
100,0 

Data do início de atividade   
93,5 

 
100,0 

 
100,0 

 
100,0 

 
100,0

 
100,0 

 
100,0 

 
100,0 

Instalada em sede própria / 
terceiros 

 
56,5 

 
62,5 

 
60,0 

 
100,0 

 
75,0 

 
100,0 

 
54,5 

 
100,0 

Tipo de administração 30,4 37,5 60,0  25,0 100,0 36,4 50,0 
Comp. acionária 73,9 87,5 60,0 50,0 25,0 66,7 54,5 100,0 
Participação da empresa em 
outras empresas 

 
82,6 

 
87,5 

 
80,0 

 
100,0 

 
75,0 

 
100,0 

 
100,0 

 
100,0 

Conflito entre sócios  
26,1 

 
12,5 

 
40,0 

 
50,0 

 
25,0 

 
66,7 

 
36,4 

 
50,0 

Sucessão:existência de 
pessoas qualificadas 

 
28,3 

 
25,0 

 
60,0 

 
 

 
50,0 

 
66,7 

 
36,4 

 
50,0 

Crédito junto a outros 
fornecedores 

 
97,8 

 
100,0 

 
80,0 

 
100,0 

 
100,0

 
100,0 

 
100,0 

 
100,0 

Sazonalidade das vendas 47,8 62,5 40,0 50,0 25,0 100,0 54,5 50,0 
Seguro dos imóveis 21,7 12,5 20,0 50,0 25,0 66,7 18,2  
Seguro dos estoques 21,7 12,5 20,0 50,0  66,7 18,2  
Conceito na praça 97,8 75,0 80,0 100,0 100,0 100,0 90,9 100,0 
Faturamento anual 71,7 37,5 80,0  75,0 66,7 63,6 100,0 
Concordata 84,8 87,5 80,0 100,0 50,0 100,0 63,6 100,0 
Consulta ao Sintegra 93,5 87,5 80,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 
Consulta ao Refins 37,0 12,5 40,0 50,0  66,7 36,4 50,0 
Consulta à Receita Federal  

87,0 
 

50,0 
 

100,0 
 

100,0 
 

100,0
 

100,0 
 

100,0 
 

50,0 
Cadastro de emitente de 
cheques sem fundos – CCF 

 
97,8 

 
100,0 

 
100,0 

 
100,0 

 
100,0

 
100,0 

 
100,0 

 
100,0 

Protestos 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 81,8 100,0 
Endividamento 69,6 50,0 60,0 100,0 25,0 66,7 72,7 100,0 
Renegociação de 
financiamentos juntos aos 
bancos 

 
52,2 

 
25,0 

 
80,0 

 
50,0 

 
25,0 

 
66,7 

 
54,5 

 
50,0 

Pontualidade em fontes 
externas 

 
93,5 

 
87,5 

 
80,0 

 
100,0 

 
100,0

 
100,0 

 
100,0 

 
100,0 

Tributos em atraso e/ou 
refinanciamento 

 
50,0 

 
12,5 

 
20,0 

 
50,0 

 
 

 
100,0 

 
54,5 

 
50,0 

Cadastro inadimplentes do 
BACEN – CADIN 

 
63,0 

 
37,5 

 
20,0 

 
50,0 

 
 

 
100,0 

 
72,7 

 
100,0 

Garantias oferecidas 34,8 87,5 40,0 50,0 25,0 66,7 36,4 50,0 
Informatização da empresa  

17,4 
 

25,0 
 

20,0 
 
 

 
50,0 

 
33,3 

 
18,2 

 
50,0 

Análise demonstrações 
financeiras 

 
67,4 

 
25,0 

 
40,0 

 
50,0 

 
50,0 

 
33,3 

 
63,6 

 
100,0 

Atraso de salários dos 
funcionários 

 
15,20 

 
37,5 

 
20,0 

 
 

  
33,3 

 
9,1 

 
50,0 

Ações Executivas 50,0 62,5 100,0 50,0 50,0 66,7 54,5 50,0 
Região geográfica em que a 
empresa se localiza 

 
43,5 

 
62,5 

 
40,0 

 
50,0 

 
75,0 

 
100,0 

 
45,5 

 
100,0 

Capital (Patrimônio Líquido)  
56,5 

 
50,0 

 
40,0 

 
50,0 

 
25,0 

 
66,7 

 
54,5 

 
100,0 

Tipo de Sociedade (S.A., 
Ltda; S/C, etc.) 

 
37,0 

 
25,0 

 
20,0 

 
50,0 

 
25,0 

 
66,7 

 
27,3 

 
100,0 

Renegociação de 
financiamentos junto a 
fornecedores 

 
76,1 

 
62,5 

 
60,0 

 
50,0 

 
75,0 

 
100,0 

 
54,5 

 
100,0 

Certidão negativa de débito 
junto à Receita Federal 

 
21,7 

 
37,5 

 
 

 
50,0 

 
25,0 

 
66,7 

 
18,2 

 
50,0 

Certidão negativa de débito 
junto à Cx.Econômica 

 
8,7 

 
12,5 

 
 

 
50,0 

 
 

 
66,7 

 
 

 
50,0 

Participação de Off Shore na 
empresa 

 
73,9 

 
75,0 

 
80,0 

 
50,0 

 
75,0 

 
100,0 

 
63,6 

 
50,0 
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A  t abe l a  15  t r a z  a s  va r i áve i s  r e l a t i v a s  à  e mp r e s a   u t i l i z a d a s  
n o  p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  e  c o n c es s ã o  d e  c r é d i t o ,  a n a l i s a n d o - s e  o  
c o n j u n t o  d e  t o d a s  a s  e mp r e s a s  p e s q u i s a d a s .  

 
 

                        Tabela 15: Variáveis relativas à empresa analisando-se o conjunto das empresas pesquisadas 
 
Variáveis 

 
Utilizam a Variável 

 Qtde % 
Cadastro emitente cheques sem fundos - CCF 80 98,8 
Crédito junto a outros fornecedores 79 97,5 
Protestos 79 97,5 
Data do início de atividade (data da fundação) 78 96,3 
Conceito na praça 76 93,8 
Consulta ao Sintegra 76 93,8 
Pontualidade em fontes externas 76 93,8 
Participação da empresa em outras empresas 71 87,7 
Consulta à Receita Federal 69 85,2 
Concordata 66 81,5 
Participação de Off Shore na empresa 59 72,8 
Renegociação financiamentos junto a fornecedores 58 71,6 
Composição acionária 56 69,1 
Faturamento anual 54 66,7 
Endividamento 54 66,7 
Instalada em sede própria ou de terceiros 50 61,7 
Análise das demonstrações financeiras 48 59,3 
Cadastro de inadimplentes do BACEN – CADIN 47 58,0 
Ações Executivas 45 55,6 
Capital (Patrimônio Líquido) 44 54,3 
Sazonalidade das vendas 41 50,6 
Renegociação de financiamentos juntos aos bancos 41 50,6 
Região geográfica em que a empresa se localiza 41 50,6 
Bens móveis e imóveis da empresa 40 49,4 
Tributos em atraso e/ou refinanciamento 36 44,4 
Garantias oferecidas 34 42,0 
Tipo de administração 29 35,8 
Tipo de Sociedade (S.A., Ltda; S/C, etc.) 29 35,8 
Consulta ao Refins 28 34,6 
Sucessão: existência de pessoas qualificadas 27 33,3 
Conflito entre sócios 24 29,6 
Certidão negativa de débito junto à Receita Federal 20 24,7 
Seguro dos imóveis 18 22,2 
Seguro dos estoques 17 21,0 
Informatização da empresa 17 21,0 
Atraso de salários dos funcionários 14 17,3 
Certidão negativa de débito junto à Cx.Econômica 8 9,9 

 
 
 

O s  d a d o s  d a  t a b e l a  1 5  d e mo n s t r a m d e  u ma  f o r ma  
i n e q u í v o ca  a s  v a r i áve i s  ma i s  u t i l i z a d as  p e l o s  g e s t o r e s  d e  c r é d i t o ,  
s e n d o  q u e  a  v a r i á v e l  C a d a s t r o  d e  e mi t e n t e  d e  c h e q u e s  s e m  
f u n d o s - C C F ,  a p a r e c e  c o mo  u ma  q u a s e  u na n i mi d a d e ,  c o m o  
p e r c e n t u a l  d e  u t i l i z a ç ã o  d e  98 ,8%,  s egu ida  pe l a s  va r i áve i s  
p r o t e s t o ,  c r é d i t o  j u n t o  a  o u t r o s  f o r n e c e d o r e s ,  d a t a  d o  i n í c i o  d a  
a t i v i d a d e ,  p o n t u a l i d a d e  e m f o n t e s  e x t e r n a s ,  c o n s u l t a  a o  S i n t e g r a  
e  c o n c e i t o  n a  p r a ç a ,  a s  q u a i s  a p r e s e n t a r a m,  t a mbé m ,  p e r c e n t u a i s  
d e  u t i l i z a ç ã o  a c i ma  d e  9 3 % .  
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P e l o s  d a d o s  a c i ma ,  p o d e - s e  c o n c l u i r  q u e  o  g e s t o r  d e  c r é d i t o  
b u s c a  a v i d a me n t e  mo n i t o r a r  o  c o m p o r t a me n t o  d o  c l i e n t e ,  n ã o  
s o me n t e  e m  r e l a ç ã o  à  s u a  e mp r e sa ,  ma s ,  s o b r e t u d o ,  e m  r e l a ç ã o  
a o  me r c a d o  c o mo  u m t o d o ,  p o i s  a s  v a r i á v e i s  ma i s  u t i l i z a d a s ,  
e x c e t u a nd o - s e  a  de  I n í c i o  d e  a t i v i da d e ,  e n v o l v e  e xc l us i v a me n t e  
f o n t e s  e x t e r n a s  de  i n f o r ma ç õ e s .  

 
E s t e s  d a d o s  c o r r o b o r a m o s  e n s i n a me n t o s  d e  B r i g h a m,  

G a p e n s k i  e  E h r h a r d t  ( 2 0 0 1 ) :  
 

“ A d m i n i s t r a r  u m  d e p a r t a m e n t o  d e  c r é d i t o  e x i g e  i n f o r m a ç õ e s  
r á p i d a s ,  p r e c i s a s  e ,  p r i n c i p a l m e n t e ,  a t u a l i z a d a s .  

 
 

   
 
4.1.5.2 Variáveis relativas à empresa consideradas as mais importantes 
 
 

A  ques t ão  12  do  ques t i oná r io  so l i c i t a  ao  ge s to r  de  c r éd i t o  
q u e  e l e n que  a s  c i n c o  p r i n c i p a i s  v a r i á v e i s  u t i l i z a d a s  n o  p r o c e s s o  
d e  a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o ,  c l a s s i f i c ando -a s   de  aco rdo  
c o m a  s e g u i n t e  e s c a l a  d e  i m p o r t â n c i a :  

 
1  =  E x t r e ma  i mp o r t â n c i a  
2  =  M u i t o  i mp o r t a n t e  
3  =  I mp o r t a n t e  
4  =  R a z o á v e l  i mp o r t â n c i a  
5  =  A l g u ma  i mp o r t â n c i a  
 
 
A  t a b e l a  1 6  a p r e s e n t a  o  r e s u l t a d o  o b t i d o  p e l a  q u e s t ã o  e m  

p a u t a .  C o n f r o n t a n d o - s e  e s t e s  d a d o s  c o m  o s  d a  t a b e l a  1 5 ,  
p e r c e b e - se  b a i xa  c o e r ê n c i a .  A l g u ma s  v a r i á v e i s  ma i s  u t i l i z a d as  
s ã o  r e a l me n t e  a s  que  t ê m  ma i o r  g r a u  d e  i mp o r t â n c i a  n o  p r o c e s s o  
de  aná l i s e  e  conces são  de  c r éd i t o .  Se  a  l ó g i c a  p r e va l e c e s s e ,   a s  
v a r i á ve i s  ma i s  u t i l i z a d a s ,  de v e r i a m  p o s s u i r  o s  ma i o r e s  g r a u s  d e  
i mp o r t â n c i a  n a  a v a l i a ç ã o  d o s  g es to r e s  de  c r éd i t o ,  o  que  p rovou  
n ã o  s e r  t o t a l me n t e  v e r d a d e i r o .  

 
A  q u a s e  u n a n i mi d a d e  o b t i d a  n o  que s i t o  u t i l i z a ç ã o  p e l a s  

v a r i á ve i s  c o n c e i t o  n a  p r a ç a ,  p o n t u a l i d a d e  e m  f o n t e s  e x t e r n a s ,  
p r o t e s t o s  e  c a d a s t r o  d e  e m i t e n t e  d e  c h e q u e s  s e m  f u n d o s  –  C C F ,  
n ã o  s i g n i f i c o u  que  e s t a s  v a r i á v e i s  r e c e be s s e m a  a v a l i a ç ã o ,  
i g u a l me n t e  d a  ma i o r i a ,  d e  v a r i á v e i s  d e  e x t r e ma  i mp o r t â n c i a  n o  
p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o .  

 
 

A  v a r i á ve l  C o n c e i t o  n a  p r a ç a  q u e  o b t e v e  u m p e r c e n t u a l  d e  
u t i l i z ação  de  93 ,8% pe lo s  ge s to r e s  de  c r éd i t o ,  é  cons ide r ada  
a p e n a s  uma  v a r i á v e l  d e  r a z o á v e l  i mp o r t â n c i a .  
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A  va r i áve l  Pon tua l i dade  em f o n t e s  e x t e r n a s ,  t a mbé m,  u ma  
q u a s e  u n a n i mi d a d e  n o  q u e s i t o  u t i l i z a ç ã o  ( 93 , 8 % ) ,  f o i  
c o n s i d e r a d a  d e  e x t r e ma  i m p o r t ân c i a  p o r  a p e n a s  6 , 2 %  d o s  
g e s t o r e s  d e  c r é d i t o  e  c o mo  d e  r a z o á v e l  i mp o r t â n c i a  p o r  1 3 , 6 %  
d e s t e s  me s mo s  g e s t o r e s  d e  c r é d i t o .  

 
A  q u a s e  u n a n i m i d a d e  c o n c e d i d a  à  v a r i á v e l  p r o t e s t o s  

( 9 7 , 5 % ) ,  t a mbé m n ã o  s e  ma n t e v e  n a  e s c a l a  d e  i mp o r t â n c i a ,  s e n d o  
c o n s i d e r a d a  d e  e x t r e ma  i m p o r t ân c i a  p o r  a p e n a s  7 , 4 %  d o s  
g e s t o r e s  d e  c r é d i t o  e  c o m o  mui t o  i mp o r t a n t e  p o r  7 , 4 %  d e s t e s  
ge s to r e s  de  c r éd i t o .  

 
 

  Tabela 16:Variáveis mais importantes em relação à empresa 
 

Grau de importância  atribuído pelo conjunto de empresas 
Extrema 

importância 
Muito 

importante 
Importante Razoável 

importância 
Alguma 

importância 

 
 
Variáveis 

 
Qtde 

 
% 

 
Qtde 

 
% 

 
Qtde 

 
% 

 
Qtde 

 
% 

 
Qtde 

 
% 

Bens móveis e imóveis da 
empresa 

 
2 

 
2,5 

 
3 

 
3,7 

 
1 

 
1,2 

    

Data do início de atividade 
(fundação) 

 
19 

 
23,5 

 
7 

 
8,6 

 
11 

 
13,6 

 
2 

 
2,5 

 
9 

 
11,1 

 
Tipo de administração 

       
1 

 
1,2 

 
1 

 
1,2 

Participação da empresa em 
outras empresas 

   
1 

 
1,2 

 
3 

 
3,7 

 
3 

 
3,7 

 
5 

 
6,2 

Crédito junto a outros 
fornecedores 

 
14 

 
17,3 

 
13 

 
16,0 

 
15 

 
18,5 

 
7 

 
8,6 

 
5 

 
6,2 

Cadastro de emitente de 
cheques sem fundos  
CCF 

 
4 

 
4,9 

 
12 

 
14,8 

 
6 

 
7,4 

 
14 

 
17,3 

 
2 

 
2,5 

 
Endividamento 

   
1 

 
1,2 

 
3 

 
3,7 

 
4 

 
4,9 

 
5 

 
6,2 

Pontualidade em fontes 
externas 

 
5 

 
6,2 

 
5 

 
6,2 

 
5 

 
6,2 

 
11 

 
13,6 

 
8 

 
9,9 

 
Informatização da empresa 

        1 1,2 

Análise das demonstrações 
financeiras 

 
2 

 
2,5 

 
3 

 
3,7 

   
2 

 
2,5 

 
6 

 
7,4 

 
Ações executivas 

   
1 

 
1,2 

 
1 

 
1,2 

 
2 

 
2,5 

 
2 

 
2,5 

Capital (Patrimônio 
Líquido) 

 
1 

 
1,2 

   
1 

 
1,2 

   
2 

 
2,5 

Tipo de Sociedade (S.A., 
Ltda, S/C, etc) 

 
1 

 
1,2 

 
1 

 
1,2 

   
1 

 
1,2 

 
1 

 
1,2 

Renegociação de 
financiamentos  
junto a fornecedores 

   
1 

 
1,2 

 
1 

 
1,2 

 
2 

 
2,5 

 
6 

 
7,4 

 
Consulta à Receita Federal 

 
1 

 
1,2 

 
13 

 
16,0 

 
3 

 
3,7 

 
1 

 
1,2 

 
4 

 
4,9 

 
Faturamento anual 

 
3 

 
3,7 

 
2 

 
2,5 

 
2 

 
2,5 

 
3 

 
3,7 

 
2 

 
2,5 

 
Conceito na  praça 

 
4 

 
4,9 

 
3 

 
3,7 

 
5 

 
6,2 

 
13 

 
16,0 

 
5 

 
6,2 

 
Concordata 

 
5 

 
6,2 

 
4 

 
4,9 

 
4 

 
4,9 

 
3 

 
3,7 

  

 
Protestos 

 
6 

 
7,4 

 
6 

 
7,4 

 
14 

 
17,3 

 
9 

 
11,1 

 
11 

 
13,6 

 
Consulta ao Sintegra 

 
14 

 
17,3 

 
6 

 
7,4 

 
6 

 
7,4 

 
3 

 
3,7 

 
5 

 
6,2 

 
Total de empresas 

 
81 

  
81 

  
81 

  
81 

  
81 
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O b j e t i v a n d o  u ma  me l h o r  v i s u a l i z a ç ã o  d e s t a s  c o n t r a d i ç õ e s  
e n t r e  o  n í v e l  d e  u t i l i z a ç ã o  d a s  v a r i á v e i s  r e l a t i v a s  à s  e m p r e s a s  e  
o  g r a u  d e  i mp o r t â n c i a  a t r i b u í d a  à s  me s ma s  p e l o s  ge s t o r e s  de  
c r é d i t o ,  f o i  e l a b o r a d a  a  t a b e l a  1 7 .  

 
 
 
 

 
Tabela 17: Variáveis em relação à empresa: % de utilização x grau de importância 

Grau de importância atribuído à variável pelo conjunto das empresas 
Variáveis 

 
% de utilização 

da variável 
Extrema 

importância 
Muito 

importante
 

Importante 
Razoável 

importância 
Alguma 

importância
Cadastro emitente 
cheques sem fundos 

 
98,8 

 
4,9 

 
14,8 

 
7,4 

 
17,3 

 
2,5 

 
Protestos 

 
97,5 

 
7,4 

 
7,4 

 
17,3 

 
11,1 

 
13,6 

Crédito junto a outros 
fornecedores 

 
97,5 

 
17,3 

 
16,0 

 
18,5 

 
8,6 

 
6,2 

Data do início de 
atividade (fundação) 

 
96,3 

 
23,5 

 
8,6 

 
13,6 

 
2,5 

 
11,1 

Pontualidade em fontes 
externas 

 
93,8 

 
6,2 

 
6,2 

 
6,2 

 
13,6 

 
9,9 

 
Consulta ao Sintegra 

 
93,8 

 
17,3 

 
7,4 

 
7,4 

 
3,7 

 
6,2 

 
Conceito na praça 

 
93,8 

 
4,9 

 
3,7 

 
6,2 

 
16,0 

 
6,2 

 
 
 
Ana l i s ando - se  o s  dados  da  t abe l a  17 ,  pe r cebe - se ,  

c l a r a me n t e ,  q u e  o  a l t o  n í v e l  d e  u t i l i z a ç ã o  o b t i d o  pe l a  v a r i á v e l  
n ã o  i mp l i c a  n e c e s s a r i a me n t e  n a  o b t e n ç ã o  d e  u m a l t o  g r a u  d e  
i mp o r t â n c i a ,  o  q u e  d e  u ma  c e r t a  f o r ma ,  d e m o n s t r a ,  n o  mí n i mo ,  
n a  o p i n i ã o  d o  a u t o r  d a  d i s s e r t a ç ã o ,  u ma  i n c o e r ê n c i a .  

 
A i n d a  e m  r e l a ç ã o  a o s  d a d o s  d a  t a b e l a  1 7 ,  é  p o s s í v e l  

i d e n t i f i c a r  q u e  a l g u ma s  v a r i á v e i s   a p r e s e n t a n do   me n o r  
p e r c e n t u a l  d e  u t i l i z a ç ã o ,  s ã o  c o n s i d e r a d a s ,  p e l o s  g e s t o r e s  de  
c r é d i t o ,  c o mo  d e  ma i o r  i mp o r t ân c i a  d o  q u e  v a r i á v e i s  c o m  
p e r c e n t u a i s  d e  ma i o r  u t i l i z a ç ã o .  

 
E l a b o r o u - s e  a  t a b e l a  1 8  e n f a t i z a n d o  e s t a s  a p a r e n t e s  

con t r ad i ções .  Ao  e l abo ra r  a  t abe l a ,  o  a u t o r  d a  d i s s e r t a ç ã o  o p t o u  
p o r  a g r u p a r  o s  c i n c o  n í v e i s  d e  i m p o r t â n c i a ,  e m a pe n a s  t r ê s :  
e x t r e ma  i m p o r t â n c i a  c o m m u i t a  i mp o r t a n t e ,  i m p o r t a n t e ,  r a z o á ve l  
i mp o r t â n c i a  c o m  a l g u ma  i mp o r t â n c i a ,  s e n d o  q u e  o  a u t o r  
c o n s i d e r a  a s  d i f e r e n ç a s  e x i s t e n t e s  e n t r e  o s  n í v e i s  a g r u p a d o s ,  
m u i t o  p e q u e n a s .  
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Tabela 18: Contradições: % de utilização x grau de importância 
Grau de importância atribuído às variáveis Variáveis % de 

utilização da 
variável 

Extrema importância
+ Muito importante 

Importante Razoável importância 
+ Alguma importância 

Cadastro emitente cheque 
sem fundos-CCF 

 
98,8 

 
19,7 

 
7,4 

 
19,8 

 
Protestos 

 
97,5 

 
14,8 

 
17,3 

 
24,7 

Crédito junto a outros 
fornecedores 

 
97,5 

 
33,3 

 
18,5 

 
14,8 

Data do início de 
atividade (fundação) 

 
96,3 

 
32,1 

 
13,6 

 
13,6 

Pontualidade em fontes 
externas 

 
93,8 

 
12,4 

 
6,2 

 
23,5 

 
Consulta ao Sintegra 

 
93,8 

 
24,7 

 
7,4 

 
9,9 

 
Conceito na praça 

 
93,8 

 
8,6 

 
6,2 

 
22,2 

 
 
 
Pe lo s  dados  da  t abe l a  18 ,  no t a m- s e  a l g u ma s  c o n t r a d i ç õ e s :  

a s  v a r i á ve i s  c r é d i t o  j u n t o  a  o u t r o s  f o r n e c e d or e s  e  d a t a  d e  i n í c i o  
d e  a t i v i d a d e  e m b o r a  a p r e s e n t e m  p e r c e n t u a i s  me n o r e s  d e  
u t i l i z a ç ã o ,  9 7 , 5 %  e  9 6 , 3 %  r e s p e c t i v a me n t e ,  d o  q u e  a s  d u a s  
v a r i á ve i s  ma i s  u t i l i z a da s  p e l o s  g e s t o r e s  d e  c r é d i t o ,  c a d a s t r o  de  
e mi t e n t e  d e  c h e q u e s  s e m  f u n d o s  –  C C F  ( 9 8 , 8 % )  e  p r o t e s t o s  
( 9 7 , 5 % ) ,  a mb a s  s ã o  c o n s i d e r a d a s  ma i s  i mp o r t a n t e s  ( p r a t i c a me n t e  
o  d o b r o  d a  i mp o r t â n c i a )  d o  q u e  a s  d ua s  v a r i á v e i s  ma i s  u t i l i z a d a s .  

 
T a l v e z  po r  s e r  uma  e x i g ê n c i a  l e ga l ,  o b s e r v a - s e  q ue  a  

v a r i á v e l  c o n s u l t a  a o  S i n t e g r a ,  e mb o r a  s e j a  u t i l i z ada  po r  93 ,8%  
d o s  g e s t o r e s  d e  c r é d i t o ,  a p r e s e n t a  u m n í v e l  d e  i m p o r t â n c i a  
( 2 4 , 7 % )  ma i o r  d o  q u e  a  v a r i á v e l   c adas t ro  de  emi t en t e s  de  
c h e q u e s  s e m f u n d o s  –  C C F ,  a  q u a l  a p r e s e n t a  u m  p e r c e n t u a l  d e  
u t i l i z a ç ã o  d e  9 8 , 8 %  e  é  c o n s i d e ra d a  d e  e x t r e ma  i mp o r t â n c i a  o u  
m u i t o  i m p o r t a n t e  p o r  a p e n a s  1 9 , 7 %  d e s t e s  g e s t o r e s .  

 
E m r e l a ç ã o  à  va r i á v e l  p r o t e s t o s ,  t a l v e z  o  ba i x o  g r a u  d e  

i mp o r t â n c i a  a t r i b u í d o  a  e s t a  v a r i á v e l  p e l o s  g e s t o r e s  d e  c r é d i t o  
( 1 4 , 8 % ) ,  e m q u e  p e s e  s e r  u t i l i z a d a  p o r  9 7 , 5 %  d e s t e s  g e s t o r e s ,  
p o s s a  s e r  e x p l i c a do  p e l a s  c a r a c t e r í s t i c a s  d e  de t e r mi n a d a s  r e g i õe s  
d o  B r a s i l ,  o n d e  o  c l i e n t e  n ã o  t e m o  háb i t o ,  em função  do  cus to ,  
d e  d a r  ba i x a  d o s  t í t u l o s  e mi t i d o s  c o n t r a  a  s u a  e mp r e s a  e  q ue  
t enham s ido  p ro t e s t ados .  A inda ,  n a  o p i n i ã o  d o  a u t o r  d a  
d i s s e r t a ç ã o ,  t a l v e z  o u t r o  f a t o r  q ue  p o s s a  e x p l i c a r ,  e m p r i n c í p i o ,  
e s t a  i n c oe r ê n c i a ,  é  o  f a t o  d o s  f o r n e c e d o r e s  e x i g i r e m g a r a n t i a s  
r e a i s  p a r a  d o t a r  c r é d i t o  a  e s t e s  c l i e n t e s  q u e  a p r e s e n t em  
p ro t e s to s .  São  dados  que  e s t a  pe squ i s a  não  ap re sen t a  cond i ções  
d e  c o r r o b o r a r ,  f i c a n d o  a  s u g e s t ã o  p a r a  e s t u d o s  f u t u r o s .  
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Den t r e  a s  va r i áve i s  da  t abe l a  18 ,  a  ma io r  con t r ad i ção  é  
o b s e r v a da  n a  va r i á v e l  c o nc e i t o  n a  p r a ç a ,  a  q u a l  a p r e s e n t a  u m 
índ i ce  de  u t i l i z ação  de  93 ,8%,  s endo  cons ide r ada  de  mu i t a  
i mp o r t â n c i a  p o r  a p e n a s  8 , 6 %  d o s  g e s t o r e s  d e  c r é d i t o .  O  a u t o r  d a  
d i s s e r t a ção  cons ide r a  que  o  f a to r  que  pos sa  exp l i c a r  e s t a  
c o n t r a d i ç ã o  s e j a  o  f a t o  d o  g e s t o r  d e  c r é d i t o  j á  c o n s i de r a r  e s t a  
v a r i á ve l  c o mo  p a r t e  i n t e g r a n t e  d a  va r i áve l  c r éd i t o  j un to  a  ou t ro s  
f o r n e c e do r e s ,  m u i t o  e m b o r a  e s t a  p e s q u i s a  n ã o  p o s s i b i l i t e  
c o r r o b o r a r  e s t a  o p i n i ã o .  

 
A inda  em r e l ação  aos  dados  da  t abe l a  18 ,  p rocu rou - se  

v e r i f i c a r  a  a d e r ê n c i a  das  v a r i á ve i s  à  d i s t r i b u i ç ã o  n o r ma l ,  
u t i l i z a n d o - s e  o  t e s t e  d e  K o l mo g o r o v  S m i r n o v .  D a s  v i n t e  
v a r i á v e i s  a n a l i s a d a s ,  v e r i f i c o u - s e  p e l o s  d a d o s  d a  t a b e l a  1 9 ,  q u e  a  
n o r ma l i d a d e  n ã o  se  a p r e s e n t a  e m s e i s  v a r i á v e i s :  d a t a  d o  i n í c i o  d e  
a t i v i d a d e ,  c o n c e i t o  n a  p r a ç a ,  c o n su l t a  a o  S i n t e g r a ,  c o n s u l t a  à  
R e c e i t a  Fe d e r a l ,  c a d a s t r o  d e  e mi t e n t e  d e  c h e q u e s  s e m  f u n d o s  –
C C F  e  p o n t u a l i d a d e  e m f o n t e s  e x t e r n a s .  

 
P a r a  a s  v a r i á ve i s  q u e  a p r e se n t a r a m a d e r ê n c i a  à  d i s t r i b u i ç ã o  

no rma l ,  p rocu rou - se ,  t ambém,  ve r i f i c a r  a  homoscedas t i c i dade  da s  
me s ma s ,  a t r a vé s  d a  c o mpa r a ç ã o  d e  mé d i a s  –  A N O V A  p e l o  t e s t e  
d e  h o mog e n e i d a d e  d e  v a r i â n c i a s  p e l o  r e s u l t a do  d a  e s t a t í s t i c a  d e  
L e v e n e .  P e l o s  d a d o s  d a  t a b e l a  19  obse rva - s e  que  fo i  pos s íve l  
a p l i c a r  o  t e s t e  AN O V A ,  s o me n t e  p a r a  a s  v a r i á v e i s :  pa r t i c i p a ç ã o  
d a  e mp r e s a  e m o u t r a s  e mp r e s a s ,  c r é d i t o  j u n t o  a  o u t r o s  
f o r n e c e do r e s ,  f a t u r a me n t o  a n u a l ,  c on c o r d a t a ,  p r o t e s t os  e  a n á l i s e  
d a s  d e m o n s t r a ç õ e s  f i n a n c e i r a s ,  s e n d o  q u e  a s  s i g n i f i c â n c i a s  
o b t i d a s  c o mpr o v a m  a  h o mo s cedas t i c i dade  da s  me s mas .  

 
P r o c u r o u- s e  ,  a i nda ,  i d e n t i f i c a r  a  e x i s t ê n c i a  d e  p o s s í v e i s  

s i mi l a r i d a d e s  e n t r e  o s  o i t o  s e g me n t o s  p e s q u i s a d o s  e m  r e l a ç ã o  a o  
g r a u  d e  i mp o r t â n c i a  a t r i b u í d o  p e lo s  ge s to r e s  de  c r éd i t o  à s  
v a r i á ve i s  ma i s  i m p o r t a n t e s  e m r e l a ç ã o  à  e mp r e s a  n o  p r o c e s s o  de  
a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o ,  u t i l i z a n d o - s e  o  t e s t e  d e  K r u s k a l -
W a l l i s .  O s  d a d o s  d a  t a b e l a  1 9  d e mon s t r a m q u e  o s  g r u p o s  n ã o  s ã o  
d i f e r e n t e s  e n t r e  s i  e m r e l a ç ã o  à s  v a r i á v e i s  a na l i s a da s .  
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Tabela 19: Variáveis mais importantes em relação à empresa. Testes aplicados: Kolmogorov Smirnov, 
ANOVA  e Kruskal-Wallis 

Kolmogorov 
Smirnov 

ANOVA 
(Levene) 

Kruskal-
Wallis 

 
Variáveis 

Significância Significância Significância
Bens móveis e imóveis da empresa 0,833 ** 0,206 
Data do início de atividade (fundação) 0,012  0,236 
Tipo de administração 0,999 ** 0,317 
Participação da empresa em outras empresas 0,454 0,169 0,505 
Crédito junto a outros fornecedores 0,091 0,059 0,053 
Conceito na praça 0,013  0,505 
Faturamento anual 0,827 0,143 0,188 
Concordata 0,624 0,182 0,700 
Consulta ao Sintegra 0,044  0,363 
Consulta à Receita Federal 0,007  0,161 
Cadastro de emitente de cheques sem fundos-CCF 0,026  0,610 
Protestos 0,220 0,623 0,412 
Endividamento 0,520 *** 0,333 
Pontualidade em fontes externas 0,042  0,631 
Informatização da empresa * ** * 
Análise das demonstrações financeiras 0,293 0,083 0,595 
Ações executivas 0,926 ** 0,199 
Capital (Patrimônio Líquido) 0,905 ** 0,637 
Tipo de sociedade (S.A., Ltda., S/C, etc.) 0,960 ** 0,221 
Renegociação de financiamentos junto a fornecedores 0,101 *** 0,532 

 
*   o teste não foi possível de ser aplicado em função de não haver número de casos válidos suficientes. 
** o teste não foi possível de ser aplicado em função de haver menos de dois grupos para a variável. 
*** o teste não foi possível de ser aplicado em função de haver somente um grupo ter a variância 

computada. 
 
 

 
 
 
4 . 1 . 5 . 3  V a r i á v e i s ,  m e n o s  u t i l i za d a s ,  r e l a t i v a s  à  e m p r e s a  
 
 

 O s  d a d o s  d a  t a b e l a  2 0 ,  i d e n t i f i c a m q u a i s  s ã o  a s  v a r i á v e i s  
me n o s  u t i l i z a d a s  p e l o  g e s t o r  d e  c r é d i t o  n o  p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  e  
c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o .  
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           T a b e l a  2 0 : V a r i á v e i s  m e n o s  u t i l i z a d a s , r e l a t i v a s  à  e m p r e s a  n o  p r o c e s s o  d e  
a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o  

M e n o s  u t i l i z a d a s  V a r i á v e i s  
Q u a n t i d a d e  %  

C e r t i d ã o  n e g a t i v a  d é b i t o  j u n t o  C x .  E c o n ô m i c a  7 3  9 0 , 1  
A t r a s o  d e  s a l á r i o s  d o s  f u n c i o n á r i o s  6 7  8 2 , 7  
S e g u r o  d o s  e s t o q u e s  6 4  7 9 , 0  
I n f o r m a t i z a ç ã o  d a  e m p r e s a  6 4  7 9 , 0  
S e g u r o  d o s  i m ó v e i s  6 2  7 7 , 8  
C e r t i d ã o  n e g a t i v a   d é b i t o  j u n t o  R e c e i t a  F e d e r a l  6 1  7 5 , 3  
C o n f l i t o  e n t r e  s ó c i o s  5 7  7 0 , 4  
S u c e s s ã o :  e x i s t ê n c i a  d e  p e s s o a s  q u a l i f i c a d a s  5 4  6 6 , 7  
C o n s u l t a  a o  R e f i n s  5 3  6 5 , 4  
T i p o  d e  a d m i n i s t r a ç ã o  5 2  6 4 , 2  
T i p o  d e  s o c i e d a d e  ( S . ª ,  L t d a ,  S / C ,  e t c . )  5 2  6 4 , 2  
G a r a n t i a s  o f e r e c i d a s  4 7  5 8 , 0  
T r i b u t o s  e m  a t r a s o  e / o u  r e f i n a n c i a m e n t o  4 5  5 5 , 6  
B e n s  m ó v e i s  e  i m ó v e i s  d a  e m p r e s a  4 1  5 0 , 6  
S a z o n a l i d a d e  d a s  v e n d a s  4 0  4 9 , 4  
R e n e g o c i a ç ã o  f i n a n c i a m e n t o  j u n t o  a o s  b a n c o s  4 0  4 9 , 4  
R e g i ã o  g e o g r á f i c a  e m  q u e  a  e m p r e s a  s e  l o c a l i z a  3 9  4 9 , 4  
C a p i t a l  ( P a t r i m ô n i o  L í q u i d o )  3 7  4 5 , 7  
A ç õ e s  E x e c u t i v a s  3 6  4 4 , 4  
C a d a s t r o  d e  i n a d i m p l e n t e s  d o  B A C E N  –  C A D I N  3 4  4 2 , 0  
A n á l i s e  d a s  d e m o n s t r a ç õ e s  f i n a n c e i r a s  3 3  4 0 , 7  
I n s t a l a d a  e m  s e d e  p r ó p r i a  o u  d e  t e r c e i r o s  3 1  3 8 , 3  
F a t u r a m e n t o  a n u a l  2 7  3 3 , 3  
E n d i v i d a m e n t o  2 7  3 3 , 3  
C o m p o s i ç ã o  a c i o n á r i a  2 5  3 0 , 9  
R e n e g o c i a ç ã o  f i n a n c i a m e n t o  j u n t o   f o r n e c e d o r e s 2 3  2 8 , 4  
P a r t i c i p a ç ã o  d e  O f f  S h o r e  n a  e m p r e s a  2 2  2 7 , 2  
C o n c o r d a t a  1 5  1 8 , 5  
C o n s u l t a  à  R e c e i t a  F e d e r a l  1 2  1 4 , 8  
P a r t i c i p a ç ã o  d a  e m p r e s a  e m  o u t r a s  e m p r e s a s  1 0  1 2 , 3  
C o n c e i t o  n a  p r a ç a  5  6 , 2  
C o n s u l t a  a o  S i n t e g r a  5  6 , 2  
P o n t u a l i d a d e  e m  f o n t e s  e x t e r n a s  5  6 , 2  
D a t a  d o  i n í c i o  d e  a t i v i d a d e s  ( d a t a  d a  f u n d a ç ã o )  3  3 , 7  
C r é d i t o  j u n t o  a  o u t r o s  f o r n e c e d o r e s  2  2 , 5  
P r o t e s t o s  2  2 , 5  
C a d a s t r o  e m i t e n t e  c h e q u e s  s e m  f u n d o s  –  C C F  1  1 , 2  

 
 

O s  d a d o s  d e mo n s t r a m q u e  a  c e r t i d ã o  n e g a t i v a  d e  d é b i t o  
j u n t o  à  C a i x a  E c onô mi c a  F e d e r a l  n ã o  é  u t i l i z a d a  p o r  9 0 , 1 %  d a s  
e mp r e s a s  p e s q u i s a d a s ,  r e p r e s e n t a n d o ,  p o i s ,  u m a  q u a s e  
u n a n i mi d a d e ,  s e n d o  s e g u i d a  p e l a s  v a r i á v e i s :  a t r a s o  d e  s a l á r i o s  d e  
f u n c i o n á r i o s  ( 8 2 , 7% ) ,  i n f o r ma t i z a ç ã o  d a  e mp r e s a  ( 7 9 ,0 ) ,  s e g u r o  
d o s  e s t o q u e s  ( 7 9 , 0 % ) ,  s e g u r o  d o s  i mó v e i s  ( 7 7 , 8 % ) ,  c e r t i d ã o  
n e g a t i va  d e  d é b i t o  j u n t o  à  Re c e i t a  Fe d e r a l  ( 75 , 3 4 % )  e  c o n f l i t o  
e n t r e  s ó c i o s  ( 7 0 , 4 % ) .  

 
P e l a  n a t u r e z a  d a  p e s q u i sa  r e a l i z a d a ,  n ã o  é  p o s s í v e l  

i d e n t i f i c a r  o  mo t i v o  d a  u t i l i z ação  ou  não  da s  va r i áve i s .  A  
i d e n t i f i c a ç ã o  d o s  mo t i v o s ,  c e r t ame n t e  e x i g i r i a  u ma  o u t r a  
p e s q u i s a  e  n ã o  f a z  p a r t e  d o s  o b j e t i v o s  d e s t e  t r a b a l h o .  

 
N a  o p i n i ã o  d o  a u t o r  d a  d i s s e r t a ç ã o ,  a s  v a r i á v e i s  c e r t i d ã o  

n e g a t i v a  d e  d é b i t o  j u n t o  à  C a i xa  E c o n ô mi c a  F e d e r a l ,  a t r a s o  d e  
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s a l á r i o s  d e  f u n c i o n á r i o s ,  c e r t i d ã o  n e g a t i v a  d e  d é b i t o  j u n t o  à  
R e c e i t a  F e d e r a l ,  c o n f l i t o  e n t r e  sóc i o s ,  co n s u l t a  a o  R e f i n s ,  
t r i b u t o s  e m a t r a so  e / o u  r e f i n a n c i a me n t o  e  r e ne g oc i a ç ã o  de  
f i n a n c i a me n t o  j u n t o  a o s  b a n c o s  d e v e r i a m c o n s t a r ,  t a mbé m,  n o  
t o p o  d a  l i s t a  d a s  va r i á ve i s  ma i s  u t i l i z a d a s  p e l o  g e s t o r  d e  c r é d i t o ,  
p o i s  s ã o  v a r i á v e i s  i n d i c a do r a s  d a  r e a l  s i t ua ç ã o  f i n a n c e i r a  d a  
e mp r e s a .   

 
 
 
 

4 .1 .5 .4  Var iáve i s  r e la t i vas  à  empresa  cons ideradas  a s  menos  
i m p o r t a nt e s  

 
 
 

A i n d a  a b o r d a n d o  a  q u e s t ã o  1 2  d o  q u e s t i o n á r i o ,  é  s o l i c i t a d o  
ao  ge s to r  de  c r éd i t o  que  me nc i o n e  a s  c i n c o  v a r i á v e i s  me n o s  
i mp o r t a n t e s  e m r e l a ç ã o  à  e m p r e s a ,   n o  p r o c e s s o  d e  a n á l i s e   e  
c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o ,  c l a s s i f i c an d o - a s  d e  a c o r d o  c o m a  s e g u i n t e  
e s c a l a  d e  i mp o r t â n c i a : n e n h u ma  i mp o r t â n c i a ,  p o u q u í s s i ma  
i mp o r t â n c i a ,  p o u c a  i mp o r t â n c i a ,  a lg u ma  i m p o r t â n c i a  e  r a z o á v e l  
i mp o r t â n c i a .  O s  d a d o s  o b t i d o s  e s t ão  demons t r ados  na  t abe l a  21 .  

 
C o mpa r a n d o - s e  o s  d a d o s  d a  t a b e l a  2 0  c o m  o s  d a d o s  d a  

t a b e l a  21 ,   p e r c e b e - s e  uma  c o r r e l a ç ã o  mu i t o  f r a c a  e n t r e  os  
d a d o s . A  v a r i á v e l  C e r t i d ã o  n e g a t i v a  d e  d é b i t o  j u n t o  à  C a i x a  
E c o n ô mi c a  F e d e r a l , p o r  e x e m p l o ,  n ã o  u t i l i z a d a  p o r  9 0 , 1 %  d a s  
e mp r e s a s  p e s q u i s a d a s ,  n o  q u e s i t o  v a r i á v e i s  me n o s  i mp o r t a n t e s  
e m r e l a ç ã o  à  e mp r e s a  f o i  c l a s s i f i c a da  c o mo  v a r i á ve l  de  n e n h u m a  
i mp o r t â n c i a  p o r  4 , 9 %  d o s  g e s t o r e s  d e  c r é d i t o  e  c o mo  v a r i á v e l  d e  
r a z o á v e l  i mp o r t â n c i a  p o r  9 , 2 %  d es t e s  me s mo s  g e s t o r e s ,  s e n d o  
q u e  e s t e s  d a d o s  c on t r a s t a m c o m a  i n d i c a ç ã o  d e  n ã o  u t i l i z a ç ã o  p o r  
9 0 , 1 %  d a s  e mp r e s a s  p e s q u i s a d a s .  P e r ma n e c e n d o   a  l ó g i c a ,  p o d e r -
s e - i a  c on c l u i r  que  a  v a r i á v e l  menos  u t i l i z ada ,  deve r i a  s e r  
t a mbé m a  me n o s  i m p o r t a n t e  p a r a  e s t a  me s ma  ma i o r i a ,  f a t o  n ã o  
co r robo rado  pe lo s  dados  ap re sen t ados .  
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  Tabela 21:Variáveis menos importantes em relação à empresa 
 

Grau de importância  atribuído pelo conjunto de empresas 
Nenhuma 

importância 
Pouquíssima 
importância 

Pouca importância Alguma 
importância 

Razoável  
importância 

 
 
Variáveis 

 
Qtde %

 
Qtde %

 
Qtde %

 
Qtde 

 
% 

 
Qtde 

 
% 

Bens móveis e 
imóveis da empresa 

 
 

 
3 3,7

 
1 1,2

 
2 

 
2,5 

 
6 7,4

Data do início de 
atividade (fundação) 

 
2 2,5

  
1 1,2

 
3 

 
3,7 

 

Instalada em sede 
própria ou de terceiros

 
15 18,7

 
5 6,2

 
6 7,4

 
4 

 
4,9 

 
5 6,2

 
Tipo de administração 

 
11 13,6

 
7 8,6

 
6 7,4

 
4 

 
4,9 

 
2 2,5

 
Composição acionária 

 
1 1,2

 
3 3,7

 
2 2,5

 
1 

 
1,2 

 
2 2,5

Participação da 
empresa em outras 
empresas 

 
4 4,9

 
2 2,5

 
1 1,2

 
3 

 
3,7 

 
1 1,2

Sucessão 3 3,7 3 3,7 4 4,9 3 3,7 3 3,7

Crédito junto a outros 
fornecedores 

      
1 1,2

Sazonalidade nas 
Vendas 

 
2 2,5

 
4 4,9

 
5 6,2

 
1 

 
1,2 

 
4 4,9

 
Seguro dos imóveis 

6 7,4 9 11,1 11 13,6 7 8,6 7 8,6

 
Seguro dos estoques 

  
5 6,2

 
10 12,4

 
6 

 
7,4 

 
5 6,2

 
Conceito na  praça 

 
1 1,2

 
1 1,2

 
2 2,5

   
2 2,5

 
Consulta ao Sintegra 

  
2 2,5

    

 
Consulta ao Refis 

 
1 1,2

 
3 3,7

  
5 

 
6,2 

 
1 1,2

Consulta à Receita 
Federal 

   
2 2,5

  
 

 
1 1,2

 
Protestos 

  
1 1,2

  
1 

 
1,2 

 

Pontualidade em 
fontes externas 

  
2 2,5

 
1 1,2

   
2 2,5

Cadastro inadimplente 
do BACEN -CADIN 

 
1 1,2

  
2 2,5

 
1 

 
1,2 

 
3 3,7

Informatização da 
empresa 

 
6 7,4

 
8 9,9

 
8 9,9

 
10 

 
12,3 

 
11 13,6

Atraso de salários dos 
funcionários 

  
2 2,5

 
1 1,2

 
1 

 
1,2 

 
2 2,5

 
Ações executivas 

 
1 1,2

 
1 1,2

 
2 2,5

 
4 

 
4,9 

 
2 2,5

Região geográfica em 
que a empresa atua 

 
10 12,4

 
4 4,9

 
6 7,4

 
11 

 
13,6 

 
9 11,1

Tipo de Sociedade 
(S.A., Ltda, S/C, etc) 

 
9 11,1

 
5 6,2

 
3 3,7

 
10 

 
12,3 

 
6 7,4

Certidão negativa de 
débito junto  à Receita 
Federal 

 
4 4,9

 
6 7,4

 
4 4,9

 
2 

 
2,5 

 
1 1,2

Certidão negativa 
débito Cx.Ec.Federal 

 
4 4,9

 
5 6,2

 
3 3,7

 
2 

 
2,5 

 
5 6,2

 
Total empresas 

 
81 100,0

 
81 100,0

 
81 100,0

 
81 

 
100,0 

 
81 100,0
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A  t a b e l a  2 2  f o i  e l a b o r a d a  c o m o  ob j e t i vo  de  en fa t i z a r  e s t a s  

apa r en t e s  con t r ad i ções  en t r e  o s  dados  da  t abe l a  20  e  21 .  Ao  
e l a b o r a r  a  t a b e l a ,  o p t o u - s e  p o r  a g r u pa r  a  me s ma  e m  a p e n a s  t r ê s  
n í v e i s :  n e n h u ma  i mp o r t â n c i a  c o m p o u q u í s s i ma  i m p o r t â n c i a ,  
p o u c o  i mp o r t â n c i a ,  a l g u ma  i m p o r t â n c i a  c o m  r a z o á v e l  
i mp o r t â n c i a .  O  a u t o r  d a  d i s s e r t a ç ã o  a o  f a z e r  e s t a  o p ç ã o ,  
c o n s i d e r o u  a  d i f e r e n ç a  e n t r e  o s  n í v e i s  a g r u p a d o s ,  mu i t o  p e q u e n a .  

 
 

T a b e l a  2 2 :  C o n t r a d i ç õ e s :  %  d e  n ã o  u t i l i z a ç ã o  x  g r a u  d e  i m p o r t â n c i a  
 

N ã o  u t i l i z a ç ã o  d a  
v a r i á v e l  

N e n h u m a  
i m p o r t â n c i a  

+ P o u q u í s s i m a  
i m p o r t â n c i a  

 
P o u c a  

i m p o r t â n c i a  

A l g u m a  
i m p o r t â n c i a  +  

R a z o á v e l  
i m p o r t â n c i a  

 
 
V a r i á v e i s  

Q t d e  %  Q t d e  %  Q t d e  %  Q t d e  %  
C e r t i d ã o  n e g a t i v a  
d é b i t o  j u n t o  à  
C x . E c o n o m .  F e d e r a l  

 
7 3  

 
9 0 , 1  

 
9  

 
1 1 , 1  

 
3  

 
3 , 7  

 
7  

 
8 , 7  

A t r a s o  d e  s a l á r i o s  d e  
f u n c i o n á r i o s  

 
6 7  

 
8 2 , 7  

 
2  

 
2 , 5  

 
1  

 
1 , 2  

 
3  

 
3 , 7  

I n f o r m a t i z a ç ã o  d a  
e m p r e s a  

 
6 4  

 
7 9 , 0  

 
1 1  

 
1 7 , 3  

 
8  

 
9 , 9  

 
2 1  

 
2 5 , 9  

 
S e g u r o  d o s  e s t o q u e s  

 
6 4  

 
7 9 , 0  

 
5  

 
6 , 2  

 
1 0  

 
1 2 , 3  

 
1 1  

 
1 3 , 6  

 
S e g u r o  d o s  i m ó v e i s  

 
6 2  

 
7 7 , 8  

 
1 5  

 
1 8 , 5  

 
1 1  

 
1 3 , 6  

 
1 4  

 
1 7 , 2  

C e r t i d ã o  n e g a t i v a  
d é b i t o  j u n t o  à  
R e c e i t a  F e d e r a l  

 
6 1  

 
7 5 , 3  

 
1 0  

 
1 2 , 3  

 
4  

 
4 , 9  

 
3  

 
3 , 7  

S u c e s s ã o :  e x i s t ê n c i a  
d e  p e s s o a s  
q u a l i f i c a d a s  

 
5 4  

 
6 6 , 7  

 
6  

 
7 , 4  

 
4  

 
4 , 9  

 
6  

 
7 , 4  

 
C o n s u l t a  a o  R e f i n s  

 
5 3  

 
6 5 , 4  

 
4  

 
4 , 9  

 
 

  
6  

 
7 , 4  

T i p o  d e  S o c i e d a d e  
( S . A . ,  L t d a . ,  S / C ,  
e t c . )  

 
5 2  

 
6 4 , 2  

 
1 4  

 
1 7 , 3  

 
3  

 
3 , 7  

 
1 6  

 
1 9 , 7  

 
T i p o  d e  
a d m i n i s t r a ç ã o  

 
5 2  

 
6 4 , 2  

 
1 8  

 
2 2 , 2  

 
6  

 
7 , 4  

 
6  

 
7 , 4  

 
 
 

 
P e r c e b e - s e ,  p e l o s  d a d o s  d a  t a b e l a  2 2  ,  c l a r a me n t e ,  q u e  o  

n í v e l  d e  n ã o  u t i l i z a ç ã o  o b t i d o  pe l a  v a r i á v e l ,  n ã o  i mp l i c a  
n e c e s s a r i a me n t e  n o  g r a u  d e  i mp o r t â n c i a  o b t i d o .  

 
A  na tu r eza  da  pe squ i s a  r e a l i z a d a  n ã o  p e r mi t e  i d e n t i f i c a r  o s  

m o t i v o s  q u e  p r o vo c a m e s t a  n ã o  c o r r e l a ç ã o  e n t r e  os  d a d o s  d a s  
t a b e l a s ,  ma s  f i c a  i d e n t i f i c a d a  u ma  f o n t e  i n t e r e s s a n t e  e  
i mp o r t a n t e  p a r a  e s t u d o s  f u t u r o s .  

 
P r o c u r o u- s e ,  t a mbé m,  v e r i f i c a r  a  a de r ê n c i a  d a s  v a r i á ve i s ,  

t a b e l a  2 1 ,  à  d i s t r i b u i ç ã o  n o r ma l ,  u t i l i z a n d o - s e  o  t e s t e  
K o l mo g o r o v  S mi r n o v .  E n t r e  a s  v in t e  e  c i nco  va r i áve i s  
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a n a l i s a d a s ,  a  n o r ma l i d a d e  n ã o  se  a p r e s e n t a  e m t r ê s  v a r i á v e i s :  
i n s t a l a d a  e m s e d e  p r ó p r i a  o u  d e  t e r c e i r o s ,  r e g i ã o  g e og r á f i c a  e m  
q u e  a  e mp r e s a  s e  l o c a l i z a  e  consu l t a  ao  S in t eg ra .  As  
s i g n i f i c â n c i a s  o b t i d a s  e s t ã o  d e mo n s t r a d a s  n a  t a b e l a  2 3 .  

 
P a r a  a s  v a r i á ve i s  q u e  a p r e se n t a r a m a d e r ê n c i a  à  d i s t r i b u i ç ã o  

n o r ma l ,  p r o c u r o u - s e  v e r i f i c a r  a  h o mo s c e d a s t i c i d a d e  d a s  me s ma s ,  
a t r a v é s  d a  c o mp a r a ç ã o  d e  méd ia s  –  ANOVA pe lo  t e s t e  de  
h o mo g e n e i d a d e  d e  v a r i â n c i a s  p e l o  r e s u l t a do  d a  e s t a t í s t i ca  d e  
L e v e n e . F i x a n d o  o  f a t o r  s e g me n t o  d e   a t u a ç ã o ,  o i t o  v a r i á v e i s ,  
t abe l a  23 ,  ap r e sen t a r am s ign i f i c â n c i a  s u p e r i o r  a  0 , 0 5 ,  
c o mpr o v a n d o  a  h o mos c e d a s t i c i d a d e  d a s  me s ma s :  t i p o  d e  
a d mi n i s t r a ç ã o ,  c om p o s i ç ã o  a c i o n á r ia ,  p a r t i c i p a ç ã o  d a  e mp r e s a  
e m o u t r a s  e mp r e s a s ,  s uc e s s ã o ,  a ç õ e s  e xe c u t i va  e  c e r t i dã o  
n e g a t i v a  d e  d é b i t o  j u n t o  à  C a i x a  E c o n ô mi c a .  

 
A  e x i s t ê n c i a  de  s i mi l a r i d a d e s  e n t r e  o s  s e g me n t o s  

p e s q u i s a dos  e m r e l a ç ã o  a o  g r a u  d e   i mp o r t â n c i a  a t r i bu í d o  p e l os  
g e s t o r e s  d e  c r é d i t o  à s  v a r i á v e i s  me n o s  i mp o r t a n t e s  e m r e l a ç ã o  à  
e mp r e s a ,  fo i  t e s t a da  c o m a  u t i l i z a çã o  d o  t e s t e  d e  K r u s k a l - Wa l l i s .  
Os  dados  da  t abe l a  23  demons t r a m  q u e  o s  s e g me n t o s  n ã o  s ã o  
d i f e r e n t e s  e n t r e  s i ,  e x c e t u a n d o - se  a  va r i áve l  bens  móve i s  e  
i mó v e i s  d a  e mp r e s a .  

 
 T a b e l a  2 3 : V a r i á v e i s  m e n o s  i m p o r t a n t e s  e m  r e l a ç ã o  à  e m p r e s a .  T e s t e s  a p l i c a d o s :  

K o l m o g o r o v  S m i r n o v ,  A n o v a  e  K r u s k a l - W a l l i s  
K .  S m i r n o v  A N O V A  K r u s k a l  W a l l i s 

V a r i á v e i s  S i g n i f i c â n c i a  S i g n i f i c â n c i a  S i g n i f i c â n c i a  
Bens móveis e imóveis da empresa 0 , 2 4 5  0 , 0 0 0  0 , 0 4 2  
Data do início de atividade (fundação) 0 , 7 1 0  *  0 , 3 2 5  
Instalada em sede própria ou de terceiros 0 , 0 2 2   0 , 2 6 8  
Tipo de administração 0 , 1 4 3  0 , 1 6 3  0 , 4 3 7  
Composição acionária 0 , 8 4 5  0 , 3 2 3  0 , 2 5 1  
Participação da empresa em outras empresas 0 , 7 1 2  0 , 4 0 6  0 , 1 5 8  
Sucessão 0 , 9 3 2  0 , 3 6 9  0 , 7 5 3  
Crédito junto a outros fornecedores *  * *  *  
Sazonalidade nas Vendas 0 , 5 0 9  0 , 0 6 7  0 , 2 2 7  
Seguro dos imóveis 0 , 3 2 5  0 , 1 6 8  0 , 4 2 0  
Seguro dos estoques 0 , 1 0 8  0 , 0 4 1  0 , 1 6 8  
Conceito na  praça 0 , 9 5 7  *  0 , 6 5 6  
Consulta ao Sintegra *  *  1 , 0 0 0  
Consulta ao Refis 0 , 2 3 1  *  0 , 6 9 8  
Consulta à Receita Federal 0 , 7 6 6  *  0 , 4 8 0  
Protestos 0 , 9 9 9  *  0 , 3 1 7  
Pontualidade em fontes externas 0 , 9 0 3  *  0 , 2 6 1  
Cadastro inadimplente do BACEN -CADIN 0 , 8 4 0  *  *  
Informatização da empresa 0 , 1 0 6  0,025 0 , 1 4 9  
Atraso de salários dos funcionários 0 , 9 7 6  *  0 , 2 3 3  
Ações executivas 0 , 5 4 3  0 , 2 6 9  0 , 1 0 0  
Região geográfica em que a empresa atua 0 , 0 4 6   0 , 5 3 6  
Tipo de Sociedade (S.A., Ltda, S/C, etc) 0 , 0 5 3  0 , 0 0 0  0 , 6 8 7  
Certidão negativa de débito junto  à R. Federal 0 , 3 5 5  0 , 2 6 4  0 , 7 2 7  
Certidão negativa débito Cx.Ec.Federal 0 , 4 0 9  0 , 0 3 1  0 , 3 2 8  

*  n ã o  h á  c a s o s  s u f i c i e n t e s  p a r a  a p l i c a ç ã o  d o  t e s t e  
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4 .1 .5 .5  Var iáve i s  r e la t i vas  à  empr e s a  q u e  i s o l a d a m e n t e  p o d e m  
p r o v o c a r  a  r e c u s a  d a  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o  

  
 

A  ques t ão  13  do  ques t i oná r io  p r oc ur a  i d e n t i f i c a r ,  j u n t o  a o  
g e s t o r  de  c r é d i t o  d e  c a d a  e m p r e s a  pe s q u i s a da ,   s e  e n t r e  a s  c i nc o  
va r i áve i s  ma i s  impor t an t e s  i nd i c a d a s  p e l o  m e s mo ,  a l g u ma  ( s )  
p o d e  ( m)  i s o l a d a me n t e  p r o v o c a r  a  r e cusa  da  conces são  de  
c r é d i t o .  

 
O s  d a d o s  d a  t a b e l a  2 4  e  2 5  d e mo n s t r a m  u ma  c l a r a  c o e r ê n c i a  

d o s  d a d o s  o b t i d o s  c o m o s  d a d o s  d a  t a b e l a  1 5 .  A s  v a r i á v e i s  ma i s  
u t i l i z a d a s  p e l o  g e s t o r  d e  c r é d i t o  s ã o  r e a l me n t e  a s  q ue  
i s o l a d a m e n t e  p o d e m  p r o v o c a r  a  r e c usa  da  conces são  de  c r éd i t o .  

 
 

Tabela 24: Variáveis relativas à empresa, que isoladamente podem provocar a recusa da concessão de 
crédito    

Valores em quantidades e percentuais de empresas que utilizam as variáveis 
 

Alimen-tos
 

Bebidas 
Eletroele- 

trônico 
Produtos 
Limpeza 

 
Papel 

 
Papelaria 

 
Toucador 

Utilida-des  
do- 

mésticas 

 
Total de 
empresas 

 
 
 
Variáveis 

Qte % Qte % Qte % Qte % Qte % Qte % Qte % Qte % Qte % 
Data do início de 
atividade (data 
da fundação) 

 
 

13 

 
 

28,3

 
 
 

 
 
 

 
 

2 

 
 

40,0

 
 
 

 
 
 

 
 

3 

 
 

75,0

 
 

2 

 
 

66,7

 
 

2 

 
 

18,2 

 
 

1 

  
 

23 

 
 

50,0
Crédito junto a 
outros 
fornecedores 

 
19 

 
41,3

 
1 

 
12,5 

 
1 

 
20,0

 
 

 
 

   
1 

 
33,3

 
7 

 
63,6 

 
1 

  
30 

 
50,0

Conceito na 
praça 

 
13 

 
28,3

 
3 

 
37,5 

 
1 

 
20,0

  
 

 
 

  
 

  
4 

 
36,4 

 
1 

  
22 

 
50,0

 
Concordata 

 
9 

 
19,6

 
 

  
2 

 
40,0

 
1 

 
50,0

  
 

   
1 

 
9,1 

   
13 

 

Consulta ao 
Sintegra 

 
17 

 
37,0

 
2 

 
25,0 

 
 

 
 

 
1 

 
50,0

 
3 

 
75,0

 
1 

 
33,3

 
6 

 
54,5 

 
 

  
30 

 

Consulta à 
Receita Federal 

 
12 

 
26,1

 
1 

 
12,5 

 
 

 
 

 
1 

 
50,0

 
1 

 
25,0

 
 

 
 

 
4 

 
36,4 

   
18 

 

Cadastro de 
emitente de 
cheques sem 
fundos – CCF 

 
18 

 
39,1

 
2 
 

 
25,0 

 
3 

 
60,0

 
1 

 
50,0

 
3 

 
75,0

 
1 

 
33,3

 
3 

 
27,3 

 
1 

  
32 

 
50,0

 
Protestos 

 
18 

 
39,1

 
3 

 
37,5 

 
4 

 
80,0

  
 

 
3 

 
75,0

 
2 

 
66,7

 
3 

 
27,3 

 
1 

  
34 

 
50,0

 
Endividamento 

 
5 

 
10,9

 
 

      
1 

 
25,0

 
1 

 
33,3

     
7 

 

Pontualidade em 
fontes externas 

 
12 

 
26,1

 
1 

 
12,5 

 
1 

 
20,0

  
 

   
1 

 
33,3

 
2 

 
18,2 

 
2 

  
19 

 
100

Cadastro de 
inadimplentes do 
BACEN CADIN 

 
3 

 
6,5 

               
 

3 

 

Ações 
Executivas 

 
1 

 
2,2 

 
1 

 
12,5 

 
1 

 
20, 

 
2 

 
100

  
 

 
1 

 
33,3

     
6 

 

Sucessão : 
existência de 
pessoas 
qualificadas 

 
 

0 

 
 

0,0 
 

 
 

0 

 
 

0,0 

 
 

0 

 
 

0,0 

 
 

0 

 
 

0,0 

 
 

0 

 
 

0,0 

 
 

0 

 
 

0,0 

 
 

0 

 
 

0,0 

 
 

0 

 
 

0,0 

 
 

0 

 
 

0,0 
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                Tabela 25:Variáveis relativas à empresa, elencadas pelo conjunto das empresas, que 
isoladamente podem provocar a recusa da concessão de crédito 

Variáveis elencadas pelo conjunto 
de empresas 

 
 
V a r i á v e i s   

Quantidade 
 

% 

% de 
utilização 

da variável

Protestos 34 42,0 97,5 
Cadastro de emitente de cheques sem 
fundos - CCF 

 
32 

 
39,5 

 
98,8 

Crédito junto a outros fornecedores 30 37,0 97,5 
Consulta ao Sintegra 30 37,0 93,8 
Data do início de atividade (data da 
fundação) 

 
23 

 
28,4 

 
96,3 

Conceito na praça 22 27,2 93,8 
Consulta à Receita Federal 19 23,5 85,2 
Pontualidade em fontes externas 19 23,5 93,8 
Concordata 13 16,0 81,5 
Endividamento 7 8,6 66,7 
Ações Executivas 6 7,4 55,6 
Cadastro de inadimplentes do BACEN - 
CADIN 

 
3 

 
3,7 

 
58,0 

Sucessão: existência de pessoas 
qualificadas 

 
0 

 
0,0 

 
33,3 

 
 

 
A n a l i s a n d o - s e  i n d i v i d u a l me n t e  o s  s e g me n t o s ,  o b s e r v a - s e  

q u e  o s  me s mo s ,  e m r e l a ç ã o  a  a l guma s  va r i áve i s  não  ap re sen t am 
s i mi l a r i d a d e s  e n t r e  s i .  O s  s e g me n t o s  d e  p a p e l  e  p a p e l a r i a  
cons ide r am que  a  va r i áve l  da t a  d o  i n í c i o  d e  a t i v i d ad e   
i s o l a d a m e n t e  p o d e  p r o v o c a r  a  r e c u s a  da  conces são  de  c r éd i t o  em  
p e r c e n t u a i s  d e  7 5 %  e  6 6 , 7 %  r e s p e c t i v a me n t e ,  e n q u a n t o  o  
s e g me n t o  d e  a l i me n t o s  e  t o u c a do r  a  c on s i d e r a m c a p a z  d e  
i s o l a da m e n t e  p r ovoc a r  a  não  c o n c e s sã o  d e  c r é d i t o  e m p e r c e n t u a i s  
b e m i n f e r i o r e s :  2 8 , 3 %  e  1 8 , 2 %  r e s p e c t i v a me n t e .  

 
A  v a r i á v e l  p r o t e s t o s  t a mb é m  n ã o  a p r e s e n t a  a c e n t u a da  

s imi l a r i dade  en t r e  t odos  o s  s e gmen tos ,  s endo  que  o  s egmen t o  
e l e t r o e l e t r ô n i c o  ( 8 0 % ) ,  p a p e l  ( 7 5 % )  e  p a p e l a r i a  ( 6 6 , 7 % )  a  
c o n s i d e r a m ,  n a  m a i o r  p a r t e  d a s  e m p r e s a s  q u e  c o m p õ e m  e s t e s  
s e g me n t o s ,  c o mo  u ma  v a r i á ve l  i m p e d i t i va  n a  c on c e s s ã o  d e  
c r é d i t o ,  e n q u a n t o  o  s e g me n t o  d e  a l i me n t o s ,  b e b i d a s  e  t o u c a d o r  
não  a  cons ide r am e m t ã o  a l t a s  p ropo rções ,  ap r e sen t ando  
p e r c e n t u a i s  b e m i n f e r i o r e s  a os  o u t r o s  t r ê s  s e g me n t o s :  3 9 , 1 % ,  
3 7 , 5 %  e  2 7 , 3 % .  

 
D i s c r e p â n c i a s  i mp o r t a n t e s  t a mbé m s ã o  n o t a d a s  e m r e l a ç ã o  

à s  v a r i á ve i s  c r é d i t o  j u n t o  a  o u t r o s  f o r n e c e d o r e s ,  c o n s u l t a  a o  
S i n t e g r a  e  c a d a s t r o  d e  e mi t e n t e  de  cheques  s em fundos -CCF .  

 
D e  a c o r d o  c o m o s  d a d o s  d a  t a b e l a  2 5 ,  o n d e  s e  f a z  u ma  

a b o r d a g em d a s  m e s ma s  v a r i á v e i s  co n s i d e r ada s  i mp e d i t i va s  d a  
c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o ,  ma s  l e v a n d o - s e  e m  c o n t a  o  c o n j u n t o  d a s  
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e mp r e s a s  p e s q u i s a d a s ,  o b s e r v a - se  que  na  t abe l a  15 ,  98 ,8% das  
e mp r e s a s  u t i l i z a m  a  v a r i á ve l  C adas t ro  de  emi t en t e  de  cheques  
s em fundos  –  CCF ,  mas  some n t e  3 9 , 5 %  d e s t a s  e mp r e s a s  
c o n s i d e r a m  e s t a  v a r i á v e l  c o m o  d e t e r mi n a n t e  d a  n ã o  c o n c e s s ã o  d e  
c r é d i t o .  

 
E m r e l a ç ã o  à  v a r i á ve l  p r o t e s t o s ,  e n q u a n t o  9 7 , 5 %  d a s  

e mp r e s a s  a  u t i l i z a m,  a p e n a s  4 2 , 0 %  a  c o n s i d e r a m c o m o  f a t o r  
i mp e d i t i v o  n o  p r o c e s s o  d e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o .  

 
M a i s  u m a  v e z  f i c a  e v i d e nc i ado  que  o  f a to  do  ge s to r  de  

c r é d i t o  u t i l i z a r  a  v a r i á ve l  n o  p r oc e s s o  d e  a n á l i s e  e  c on c e s s ã o  de  
c r é d i t o ,  n ã o  i mp l i c a  n e c e s s a r i a me n t e  q u e  e s t a  v a r i á ve l  t e n h a  u m  
peso  p ropo rc iona l  ao  n íve l  de  s u a  u t i l i z a ç ã o ,  o  q u e  n o  mí n i mo ,  
n a  o p i n i ã o  d o  a u t o r  d a  d i s s e r t a ç ã o ,  d e m o n s t r a  u ma  c e r t a  
i n c o e r ê n c i a .  

 
F i c a  a  p e r g u n t a  a  s e r  r e s p o n d i d a  e m e s t u d o s  f u t u r o s :  S e  a  

v a r i á ve l  é  t ã o  u t i l i z a d a ,  p o r q u e  n ã o  t e m o  me s mo  g r a u  d e  
i mp o r t â n c i a ?  S e  n ã o  é  t ã o  i mp o r t a n t e ,  p o r q u e  é ,  e n t ã o ,  t ã o  
u t i l i z a d a?  

 
 
 
 

 
4 .1 .6  Var iáve i s  r e la t i vas  aos  sóc io s  que  são  u t i l i zadas  no  proces so  de  

a n á l i s e  e  c o n c e s s ão  d e  c r é d i t o  
 
  

As  t abe l a s  26  a  36  fo r a m e l abo radas  ob j e t i vando - se  
i d e n t i f i c a r  a s  v a r i á v e i s  r e l a t i v a s  a o s  s ó c i o s  d a s  e mp r e s a s ,  q u e  
f o r a m e l e n c a d a s  p e l o s  g e s t o re s  d e  c r é d i t o .   

 
 
 

4 . 1 . 6 . 1  V a r i á v e i s  r e l a t i v a s  a o s  s ó c i o s  d a  e m p r e s a ,  q u e  s ã o  u t i l i za d a s  
d e  u m a  f o r m a  g e r a l  p o r  c a d a  s e g m e n t o  e  p e l o  c o n j u n t o  d e  
e m p r e s a s  

 
 
 

O s  d a d o s  d a  t a b e l a  2 6   d e mo n s t r a m p o r  s e g me n t o ,  a s  
p r i n c i p a i s  v a r i á v e i s  q u e  s ã o  u t i l i z a da s  p e l o s  g e s t o r e s  d e  c r é d i t o  
n o  p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  e  c o nc e s s ã o  d e  c r é d i t o .  
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   Tabela 26: Variáveis relativas aos sócios da empresa, por segmento de atuação e pelo conjunto das empresas 
Valores em quantidades e percentuais de empresas que utilizam as variáveis 

 
Alimentos

 
Bebidas 

Eletroele- 
trônico 

Produtos 
Limpeza 

 
Papel 

 
Papelaria 

 
Toucador 

Utilida-des  
do- 

mésticas 

 
Total de 
empresas 

 
 
 
Variáveis 

Qte % Qte % Qte % Qte % Qte % Qte % Qte % Qte % Qte % 
Cadastro 
emitente cheque 
sem fundo– CCF 

 
44 

 
95,7

 
8 

 
100 

 
5 

 
100

 
2 

 
100

 
4 

 
100

 
3 

 
100

 
10 

 
90,9 

 
2 

 
100 

 
78 

 
96,3

 
Protestos 

 
39 

 
84,8

 
6 

 
75,0 

 
4 

 
80,0

 
2 

 
100

 
4 

 
100

 
3 

 
100

 
10 

 
90,9 

 
2 

 
100 

 
70 

 
86,4

Conceito na 
praça  

 
40 

 
87,0

 
6 

 
75,0 

 
4 

 
80,0

 
1 

 
50,0

 
4 

 
100

 
3 

 
100

 
7 

 
63,6 

 
2 

 
100 

 
67 

 
82,7

Pontualidade em 
fontes externas 

 
39 

 
84,8

 
4 

 
50,0 

 
5 

 
100

 
1 

 
50,0

 
3 

 
75,0

 
2 

 
66,7

 
9 

 
81,8 

 
1 

 
50,0 

 
64 

 
79,0

Cadastro de 
inadimplentes no 
BACEN  

 
39 

 
84,8

 
5 

 
62,5 

 
2 

 
40,0

 
2 

 
100

 
 

  
2 

 
66,7

 
7 

 
63,6 

 
1 

 
50,0 

 
58 

 
71,6

Percentual de 
participação na 
empresa 

 
31 

 
67,4

 
5 

 
62,5 

 
3 

 
60,0

 
 

  
3 

 
75,0

 
2 

 
66,7

 
7 

 
63,6 

   
51 

 
63,0

Participação 
acionária em 
outras empresas 

 
30 

 
65,2

 
4 

 
50,0 

 
2 

 
40,0

 
1 

 
50,0

 
3 

 
75,0

 
2 

 
66,7

 
6 

 
54,5 

 
1 

 
50,0 

 
49 

 
60,5

Renegociação  
dívidas junto a 
fornecedores 

 
28 

 
60,9

 
1 

 
12,5 

 
2 
 
 

 
40,0

 
2 
 
 

 
100

 
1 

 
25,0

 
3 

 
100

 
6 

 
54,5 

 
1 

 
50,0 

 
44 

 
54,3

Experiência no 
ramo em que 
atua 

 
27 

 
58,7

 
4 

 
50,0 

 
3 

 
60,0

 
1 

 
50,0

 
3 

 
75,0

 
2 

 
66,7

 
3 

 
27,3 

 
 

  
43 

 
53,1

Renegociação  
dívidas junto a 
bancos 

 
26 

 
56,5

 
1 

 
12,5 

 
5 

 
100

 
2 

 
100

 
1 

 
25,0

 
3 

 
100

 
4 

 
36,4 

 
4 

 
50,0 

 
43 

 
53,1

Patrimônio 
(móveis e 
imóveis) 

 
25 

 
54,3

 
2 

 
25,0 

 
2 

 
40,0

 
1 

 
50,0

 
 

 
 

 
1 

 
33,3

 
7 

 
63,6 

 
1 

 
50,0 

 
39 

 
48,1

 
Idade 

 
9 

 
19,6

       
1 

 
25,0

   
2 

 
18,2 

   
12 

 
14,8

 
Renda 

 
5 

 
10,9

 
 

      
1 

 
25,0

   
1 

 
9,1 

   
7 

 
8,6 

 
Estado civil 

 
4 

 
8,7 

               
4 

 
4,9 

 
 
 

 
A l g u ma s  v a r i á v e i s  s ã o  u t i l i z a d a s  i n d i s t i n t a me n t e  p o r  t o d o s  

o s  s egmen tos ,  de s t acando - se :  c a das t ro  de  emi t en t e  de  cheques  
s em fundos  –  CCF ,  p ro t e s to s ,  conc e i t o  na  p r aça ,  pon tua l i dade  em 
f o n t e s  e x t e r n a s  e  c a d a s t r o  de  i nad imp len t e s  no  BACE N-CADIN.  

 
 

P e l o s  d a d o s  d a  t a b e l a  2 6 ,  é  pos s íve l  i den t i f i c a r  qua t ro  
v a r i á v e i s ,  e m r e l a ç ã o  a o s  s ó c i o s ,  q u e  s ã o  q u a s e  q u e  u n a n i mi d a d e  
na  u t i l i z ação  pe lo s  ge s to r e s  de  c r é d i t o :  c a d a s t r o  d e  e mi t e n t e s  d e  
cheques  s em fundos -CCF ,  conce i t o  na  p r aça ,  p r o t e s to s  e  
p o n t u a l i d a d e  e m f o n t e s  e x t e r n a s .  

 
O u t r a s  v a r i á v e i s  c o mo  p e r c e n t u a l  d e  p a r t i c i p a ç ã o  e m o u t r a s  

e mp r e s a s  e  c a d a s t r o  d e  i nad imp len t e s  no  BAC EN-CADI N,  
t a mbé m s ã o  u t i l i z a d a s  p o r  u m n ú me r o  s i g n i f i c a t i v o  d e  g e s t o r e s  
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d e  c r é d i t o ,  mu i t o  e mb o r a  n ã o  p o s s a m s e r  c o n s i d e r a d a s    
u n a n i mi d a d e s .  

 
A  t a b e l a  2 6  p o s s i b i l i t a ,  a i nda ,  c o n c l u i r  q u e  o s  g e s t o r e s  d e  

c r é d i t o  d o s  d i f e r e n t e s  s e g me n t o s  n ã o  u t i l i z a m  t o d a s  a s  v a r i á v e i s  
c o m  a  me s ma  i n t e ns i d a d e .  H á  v a r i á v e i s ,  c o mo  a  R e n e g o c i a ç ã o  d e  
d í v i d a s  j u n t o  a  b a n c o s ,  q u e  s ã o  u t i l i z a d a s  e m 1 0 0 %  p o r  t r ê s  
s e g me n t o s  ( e l e t r o e l e t r ô n i c o ,  p r o d u to s  de  l impeza  e  pape l a r i a )  
o b t e n d o ,  e n t r e t a n t o ,  p e r c e n t u a i s  d e  u t i l i z a ç ã o  mu i t o  b a i x o s  n o s  
d e ma i s  s e g me n t o s :  a l i me n t o s  ( 5 6 ,5 % ) ,  u t i l i d a d es  d o mé s t i ca s  
( 5 0 , 0 % ) ,  t o u c a d o r  ( 3 6 , 4 % ) ,  p a p e l  ( 2 5 , 0 % )  e  b e b i d a s  ( 1 2 , 5 % ) .  

 
A  n a t u r e z a  d a  p e s q u i s a  r e a l i z a d a  n ã o  p e r mi t e  i d e n t i f i c a r  o  

mo t ivo  de s t a s  d i s t o r ções ,  de ix ando ,  no  en t an to ,  pe rgun t a s  a  
s e r e m r e s p o n d i d a s  e m e s t u d o s  f u t u r o s .  

 
M a i s  u ma  v e z ,  p o de - s e  c o nc l u i r  que  o  t r aba lho  do  ge s to r  de  

c r é d i t o  n ã o  s e  l i mi t a  a p e n a s  a o  a c o mp a n h a me n t o  d o  
c o mp o r t a me n t o  d o  c l i e n t e  e m  r e l a ç ã o  à  s u a  e mp r e s a .  O s  d a d o s  
d e mo n s t r a m,  c l a r a me n t e ,  q u e  o  mon i t o r a me n t o  d o ( s )  s ó c i o  ( s )  d a  
e mp r e s a  é  mu i t o  u t i l i z a d o  no  p r o c e s so  d e  a n á l i s e  e  c o nc e s s ã o  d e  
c r é d i t o .  

 
 
 
 
 

4 . 1 . 6 . 2  V a r i á v e i s  m a i s  i m por t a n t e s  r e l a t i vas  aos  sóc io s  da  empresa  
 

 
A  ques t ão  15  do  ques t i oná r io  so l i c i t a  ao  ge s to r  de  c r éd i t o  

q u e  d e  t o d a s  a s  v a r i á ve i s  u t i l i z a da s ,  e m r e l a ç ã o  a os  s ó c i o s  d a  
e mp r e s a ,  n o  p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  e  c on c e s s ã o  de  c r é d i t o ,  i n d i q u e  
a s  c i n c o  v a r i á ve i s  ma i s  i mp o r t a n t e s .   

 
Os  dados  da  t abe l a  27  demons t r a m o  r e s u l t ad o  o b t i d o  p e l a s  

r e s p o s t a s  d a  q u e s t ã o  e m p a u t a .  
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  Tabela 27:Variáveis mais importantes em relação aos sócios da empresa 
 

Grau de importância  atribuído pelo conjunto de empresas 
Extrema 

importância 
Muito 

importante 
Importante Razoável 

importância 
Alguma 

importância 

 
 
Variáveis 

 
Qtde 

 
% 

 
Qtde 

 
% 

 
Qtde 

 
% 

 
Qtde 

 
% 

 
Qtde 

 
% 

Cadastro de emitente 
de cheque sem fundos 
– CCF 

 
 

23 

 
 

28,4 

 
 

13 

 
 

16,0 

 
 

17 

 
 

21,0 

 
 

12 

 
 

14,8 

 
 
8 

 
 

9,9 

Experiência no ramo 
em que atua 

 
15 

 
18,5 

 
5 

 
6,2 

 
3 

 
3,7 

 
2 

 
2,5 

 
7 

 
8,6 

Conceito na praça 
(referências externas) 

 
12 

 
14,8 

 
11 

 
13,6 

 
16 

 
19,8 

 
10 

 
12,3 

 
8 

 
9,9 

Patrimônio (móveis e 
imóveis) 

 
8 

 
9,9 

 
4 

 
4,9 

 
1 

 
1,2 

 
3 

 
3,7 

 
3 

 
3,7 

 
Protestos 

 
6 

 
7,4 

 
11 

 
13,6 

 
13 

 
16,0 

 
12 

 
14,8 

 
13 

 
16,0 

Percentual de 
participação na 
empresa 

 
 
5 

 
 

6,2 

 
 
4 

 
 

4,9 

 
 
3 

 
 

3,7 

 
 
4 

 
 

4,9 

 
 
4 

 
 

4,9 

Participação acionária 
em outras empresas 

 
5 

 
6,2 

 
6 

 
7,4 

 
2 

 
2,5 

 
7 

 
8,6 

 
2 

 
2,5 

Cadastro de 
inadimplentes no 
BACEN – CADIN 

 
 
4 

 
 

4,9 

 
 

13 

 
 

16,0 

 
 
3 

 
 

3,7 

 
 
7 

 
 

8,6 

 
 
9 

 
 

11,1 

Pontualidade em 
fontes externas 

 
3 

 
3,7 

 
11 

 
13,6 

 
14 

 
17,3 

 
11 

 
13,6 

 
8 

 
9,9 

Renegociação de 
dívidas junto a bancos 

 
 

  
3 

 
3,7 

 
3 

 
3,7 

 
7 

 
8,6 

 
5 

 
6,2 

Renegociação de 
dívidas junto a 
fornecedores 

 
 

    
 
4 

 
 

4,9 

 
 
2 

 
 

2,5 

 
 
8 

 
 

9,9 

 
Renda 

 
 

        
1 

 
1,2 

 
 

 
Con f ron t ando - se  a  t abe l a  27  c o m a  t a b e l a  2 6 ,  p e r c e b e - s e ,  

t a mbé m,  u ma   c o e r ê n c i a  e n t r e  o s  d a d o s  d a s  me s ma s ,  o u  s e j a :  
a l g u ma s  v a r i á ve i s  ma i s  u t i l i z a d a s  s ã o  r e a l me n t e  a s  q u e  t ê m   
ma i o r  i mp o r t â n c i a  n o  p r o c e s s o  d e  a ná l i s e  e  c on c e s s ã o  de  c r é d i t o .  

 
O  a u t o r  d a  d i s s e r t a ç ã o  p r e s su p ô s  que  a s  va r i á v e i s  ma i s  

u t i l i z adas ,  deve r i am se r ,  t ambé m,  a s  p o s s u i d o r a s  d o s  ma i o r e s  
g r a u s  d e  i mp o r t â n c i a  n a  a v a l i a ç ã o  d o s  g e s t o r e s  d e  c r é d i t o ,  o  q u e  
p r o v o u  n ã o  s e r  t o t a l me n t e  v e r d a d e i r o .  

 
A  q u a s e  u n a n i mi d a d e  n a  u t i l i z a ç ã o  d a s  v a r i á v e i s :  c a da s t r o  

d e  e mi t e n t e  d e  c h e q u e s  s e m f u n d o s  –  C C F ,  p r o t e s t o s ,  c o n c e i t o  n a  
p r a ç a ,  p o n t u a l i da d e  e m  f o n t e s  e x t e r na s  e  c a d a s t r o  d e  
i n a d i mp l e n t e s  n o  B A C E N - C A D I N ,  n ã o  s i g n i f i c o u  q u e  e s t a s  
v a r i á ve i s  s e j a m a v a l i a d a s  c o mo  d e  e x t r e ma  i mp o r t â n c i a  n o  
p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o .  
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A  v a r i á v e l  C a d a s t r o  d e  e m i t en t e  d e  c h e q u e  s e m f u n d o s  –  
CCF ,  que  ob t eve  um pe rcen tua l  de  u t i l i z ação  de  96 ,3% pe lo s  
g e s t o r e s  d e  c r é d i t o ,  é  c o n s i d e r a d a  d e  e x t r e ma  i mp o r t â n c i a  p o r  
apenas  28 ,4% dos  ge s to r e s  de  c r éd i t o .  

 
A  v a r i á v e l  P r o t e s t o s  q ue  o b t e ve  u m p e r c e n t u a l  d e  

u t i l i z a ç ã o  d e  8 6 , 4 %  p e l o s  g e s t o r e s  d e  c r é d i t o ,  é  c o n s i d e r a d a  ,  e m  
r e l a ç ã o  a o s  s ó c i o s  d a  e mp r e s a ,  mu i t o  i mp o r t a n t e  p o r  1 3 , 6 %  d o s  
ge s to r e s  de  c r éd i t o  e  i mp o r t a n t e  p o r  1 6 , 0 % .  

 
C o me n t á r i o s  i d ê n t i c o s  p o d e m  s e r  e l a b o r a d o s  s o b r e  a s  

v a r i á ve i s :  c a d a s t r o  d e  i na d imp len t e s  no  BACEN –  CADI N,  
p o n t u a l i da d e  e m f o n t e s  e x t e r n a s  e  c o nc e i t o  na  p r a ç a .  

 
O b j e t i v a nd o  u ma  v i s u a l i z a ç ã o  ma i s  p r e c i s a  de s t a s  

c o n t r a d i ç õ e s ,  n a  o p i n i ã o  d o  a u t o r  da  d i s s e r t a ção ,  f o i  e l abo rada  a  
t abe l a  28 .  

 
 
 

Tabela 28:Variáveis em relação aos sócios da empresa: % de utilização x grau de importância 
 
Variáveis 

% de utilização 
da variável 

Extrema 
importância 

Muito 
importante

 
Importante 

Razoável 
importância 

Alguma 
importância

Cadastro emitente 
cheques sem fundos 

 
96,3 

 
28,4 

 
16,0 

 
21,0 

 
14,8 

 
9,9 

 
Protestos 

 
86,4 

 
7,4 

 
13,6 

 
16,0 

 
14,8 

 
16,0 

 
Conceito na praça 

 
82,7 

 
14,8 

 
13,6 

 
19,8 

 
12,3 

 
9,9 

Pontualidade em fontes 
externas 

 
79,0 

 
3,7 

 
13,6 

 
17,3 

 
13,6 

 
9,9 

Cadastro de 
inadimplentes no 
BACEN - CADIN 

 
71,6 

 
4,9 

 
16,0 

 
3,7 

 

 
8,6 

 
11,1 

 
 
 
Ana l i s ando - se  o s  dados  da  t abe l a  28 ,  pe r cebe - se ,  

c l a r a me n t e ,  q u e  o  a l t o  n í v e l  d e  u t i l i z a ç ã o  o b t i d o  pe l a  v a r i á v e l  
n ã o  i mp l i c a ,  n e c e s s a r i a me n t e ,  n a  o b t e n ç ã o  d e  u m a l t o  g r a u  d e  
i mp o r t â n c i a ,  o  q u e ,  n a  o p i n i ã o  d o  a u t o r  d a  d i s s e r t a ç ã o ,   é ,  n o  
mí n i mo ,  u ma  i n c o e r ê n c i a .  

 
P r o c u r a n d o ,  a i n d a ,  a p r o f u n d a r  u m p o u c o  ma i s  a  a n á l i s e  d o s  

dados  da  t abe l a  28 ,  o  au to r  da  d i s s e r t a ç ã o  o p t ou  p e l a  e l a b o r a ç ã o  
d a  t a b e l a  2 9 ,  n a  q u a l  o s  c i n c o  n í v e i s  d e  i mp o r t â n c i a  s ã o  
r e d u z i d os  a  a p e na s  t r ê s :  e x t r e ma  i mp o r t â n c i a  c om m u i t o  
i mp o r t a n t e ,  i mp o r t a n t e  e  r a z oáve l  impor t ânc i a  com a lguma  
i mp o r t â n c i a .  
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T a b e l a  2 9 :  %  d e  u t i l i z a ç ã o  x  g r a u  d e  i m p o r t â n c i a  ( R e s u m o )  
V a r i á v e i s   

% de utilização da 
variável 

E x t r e m a  
i m p o r t â n c i a  +  

M u i t o  
i m p o r t a n t e  

 
 

I m p o r t a n t e  

R a z o á v e l  
i m p o r t â n c i a  +  

A l g u m a  
i m p o r t â n c i a  

Cadastro emitente 
cheques sem fundos 

 
9 6 , 3  

 
4 4 , 4  

 
2 1 , 0  

 
2 4 , 7  

 
Protestos 

 
8 6 , 4  

 
2 1 , 0  

 
1 6 , 0  

 
3 0 , 8  

 
Conceito na praça 

 
8 2 , 7  

 
2 8 , 4  

 
1 9 , 8  

 
2 2 , 2  

Pontualidade em 
fontes externas 

 
7 9 , 0  

 
1 7 , 3  

 
1 7 , 3  

 
2 3 , 5  

Cadastro de 
inadimplentes no 
BACEN - CADIN 

 
7 1 , 6  

 
2 0 , 9  

 
3 , 7  

 
1 9 , 7  

 
 
 
Com a  r edução  dos  n íve i s  de  i mp o r t ân c i a ,  p r a t i c a me n t e  n ã o  

há  a l t e r ações  da  aná l i s e  e l abo rada  a t r avés  dos  dados  da s  t abe l a s  
2 7  e  2 8 .  O b s e r v ou - s e ,  e n t r e t a n t o ,  q u e  a  v a r i á v e l  c on c e i t o  n a  
p r a ç a ,  e m b o r a  s e j a  u t i l i z a d a  p o r  82 , 7 %  d o s  g e s t o r e s  d e  c r é d i t o ,   
p e r cen tua l   i n f e r i o r  ao s  86 ,4%  d a  v a r i á v e l  p r o t e s t o s ,  é  
c o n s i d e r a d a  u ma  v a r i á ve l  ma i s  i mp o r t a n t e  do  q u e  a  v a r i á ve l  
p ro t e s to s .  

 
C o me n t á r i o s  i d ê n t i c o s  p o d e m  s e r  e l a b o r a d o s  c o mpa r a n d o - s e  

a  v a r i á v e l  c a d a s t r o  d e  i n a d i mp len t e s  no  BACEN-CADI N,  71 ,6%  
d e  u t i l i z a ç ã o  c o m  a  v a r i á ve l  p o n tua l i dade  em fon t e s  ex t e rna s  ,  
79 ,0% de  u t i l i z ação .  

 
N o t a - s e  c l a r a me n t e  q u e  o  n í v e l  d e  u t i l i z a ç ã o  a t r i b u í d o  à  

v a r i á v e l  n ã o  i mp l i c a  n a  o b t e n ç ã o  d e  u m g r a u  d e  i m p o r t â n c i a  
e q u i v a l e n t e .  

 
O b j e t i v a nd o  i d e n t i f i c a r  a  a d e r ê n c i a  d a s  v a r i á v e i s  d a  t a b e l a  

2 7  à  d i s t r i b u i ç ã o  n o r ma l ,  u t i l i zou - se  o  t e s t e  Ko l mogorov  
S mi r n o v .  E n t r e  a s  q u a t o r z e  v a r i á v e i s  a n a l i s a d a s ,  a p e n a s  q u a t r o  
v a r i á ve i s  a p r e s e n t a r a m n ã o  a d e r ê nc i a  à  d i s t r i b u i ç ã o  n o r ma l :  
e x p e r i ê n c i a  n o  r a m o  e m q u e  a tua ,  c adas t ro  de  emi t en t e  de  
c h e q u e s  s e m f u n d o s  –  C C F  e  c ad a s t r o  de  i n a d i m p l e n t e s  d o  
BACE N-CADIN.  A  va r i áve l  r enda  n ã o  a p r e s e n t o u  n ú me r o  d e  
c a s o s  v á l i d o s  q ue  p o s s i b i l i t a s se  a  a p l i c a ç ã o  d o  t e s t e .  A s  
s i g n i f i c â n c i a s  de  c a d a  v a r i á v e l  e s t a r ã o  d e mo n s t r a d a s  n a  t a b e l a  
30 .  

 
P a r a  a s  v a r i á ve i s  q u e  a p r e se n t a r a m a d e r ê n c i a  à  d i s t r i b u i ç ã o  

n o r ma l ,  f o i  a p l i c a d o  o  t e s t e  ANOVA ob j e t i vando  ve r i f i c a r  a  
h o mos c e d a s t i c i d a d e  d a s  me s ma s .  O b s e r v a - s e  q u e  e x c e t u a n d o - s e  
a s  v a r i á v e i s  p a r t i c i p a ç ã o  a c io n á r i a  e m o u t r a s  e m p r e s a s  e  
c o n c e i t o  n a  p r a ç a  ( r e f e r ê n c i a  e x t e r n a s ) ,  a s  d e ma i s  v a r i á v e i s  
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o b t i v e r a m  n í v e l  d e  s i g n i f i c â n c i a  s u p e r i o r  a  0 , 0 5 ,  c o mp r o v a n d o  a  
h o mos c e d a s t i c i d a de  d a s  me s ma s .  

 
A  e x i s t ê n c i a  de  s i mi l a r i d a de  e n t r e  o s  s eg me n t o s  

p e s q u i s a dos ,  f o i  t e s t a d a  co m a  u t i l i z a ç ã o  d o  t e s t e  K r u s k a l -
W a l l i s ,  s e n d o  q u e  o s  d a d o s  e s t ã o  d e mo n s t r a d o s  n a  t a b e l a  3 0 .  
I d e n t i f i c o u - s e  q ue  c o m e x c e ç ã o  da  v a r i á ve l  r e n d a ,  t o d a s  a s  
d e ma i s  v a r i á ve i s ,  a p r e s e n t a m n í ve l  de  s i gn i f i c ânc i a  supe r io r  a  
0 , 0 5 ,  i n d i c a n d o  a  e x i s t ê n c i a  d e  s i mi l a r i d a d e  e n t r e  o s  s e g me n t o s .  

 
 
 

 
 
 

 T a b e l a  3 0 : V a r i á v e i s  m a i s  i m p o r t a n t e s  e m  r e l a ç ã o  a o s  s ó c i o s .  T e s t e s  a p l i c a d o s :  
K o l m o g o r o v  S m i r n o v ,  A n o v a  e  K r u s k a l - W a l l i s  

K .  S m i r n o v  A N O V A  
( L e v e n e )  

K r u s k a l  W a l l i s 
V a r i á v e i s  

S i g n i f i c â n c i a  S i g n i f i c â n c i a  S i g n i f i c â n c i a  
Cadastro de emitente de cheque sem fundos – 
CCF 

 
0 , 0 1 1  

 
 

 
0 , 6 6 3  

Experiência no ramo em que atua 0 , 0 1 7   0 , 8 6 7  
Conceito na praça (referências externas) 0 , 1 9 0  0 , 0 4 3  0 , 1 2 6  
Patrimônio (móveis e imóveis) 0 , 2 3 4  0 , 1 4 6  0 , 3 2 9  
Protestos 0 , 0 1 9   0 , 9 4 4  
Percentual de participação na empresa 0 , 5 8 5  0 , 1 4 6  0 , 5 9 5  
Participação acionária em outras empresas 0 , 2 2 6  0 , 0 3 0  0 , 2 7 5  
Cadastro de inadimplentes no BACEN – 
CADIN 

 
0 , 1 0 8  

 
0 , 3 4 6  

 
0 , 3 6 7  

Pontualidade em fontes externas 0 , 1 4 4  0 , 2 2 3  0 , 0 6 8  
Renegociação de dívidas junto a bancos 0 , 2 1 2  0 , 2 5 1  0 , 4 2 5  
Renegociação de dívidas junto a fornecedores 0 , 0 6 0  0 , 1 0 7  0 , 5 3 0  
Renda *  *  *  

 
 
 
 

 
 
 

4 . 1 . 6 . 3  V a r i á v e i s  m e n o s  u t i l i za d a s  r e l a t i v a s  a o s  s ó c i o s  d a  e m p r e s a  
 

 
A  t a b e l a  3 1 ,  i d e n t i f i c a  q u a i s  s ã o  a s  v a r i á v e i s  me n o s  

u t i l i z adas  pe lo  ge s to r  de  c r éd i t o  no  p roce s so  de  aná l i s e  e  
c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o .  
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               T a b e l a  3 1 : V a r i á v e i s  m e n o s  u t i l i z a d a s  r e l a t i v a s  a o s  s ó c i o s ,   n o   
p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o  

 
V a r i á v e i s  

C o n j u n t o  d a s  
e m p r e s a s  

Estado civil 9 5 , 1  
Renda 9 1 , 4  
Idade 8 5 , 2  
Patrimônio 5 1 , 9  
Experiência no ramo em que atua 4 6 , 9  
Renegociação  dívidas junto a bancos 4 6 , 9  
Renegociação  dívidas junto a fornecedores 4 5 , 7  
Participação acionária em outras empresas 3 9 , 5  
Percentual de participação na empresa 3 7 , 0  
Cadastro de inadimplentes no BACEN 2 8 , 4  
Pontualidade em fontes externas 2 1 , 0  
Conceito na praça 1 7 , 3  
Protestos 1 3 , 6  
Cadastro emitente cheque sem fundos– CCF 3 , 7  

 
 
 
 
 

As  va r i áve i s  e s t ado  c i v i l  e  a  r enda  não  s ão  
u t i l i z a d a s , r e s p e c t i v a me n t e ,  p o r  9 5 , 1 %  e  9 1 , 4 %  d a s  e mp r e s a s  
p e s q u i s a d a s ,  r e p r e s e n t a n d o ,  p o i s ,  u ma  q u a s e  u n a n i mi d a d e ,  s e n d o  
s egu ida s  po r :  i dade  (85 ,2%) ,  pa t r i mô n i o  ( 5 1 , 9 % ) ,  r e n e g o c i a ç ã o  
d e  d í v i d a s  j u n t o  a  b a n c o s  ( 4 6 , 9% )  e  e x p e r i ê n c i a  n o  r a m o  e m q u e  
a t u a  ( 4 6 , 9 % ) .  

 
Não  f az  pa r t e  dos  ob j e t i vos  de s t a  p e s q u i s a ,  i d e n t i f i c a r  o  

mo t ivo  da  não  u t i l i z ação  de s t a s  va r i áve i s ,  s endo  que  e s t a  
i d e n t i f i c a ç ã o ,  c e r t a me n t e  e x i g i r i a  u ma  n o v a  p e s q u i s a .  

 
Na  op in i ão  do  au to r  da  d i s s e r t açã o  a s  v a r i á ve i s  conce i t o  na  

p r a ç a ,  p o n t u a l i da d e  e m f o n t e s  e x t e r na s ,  c a da s t r o  d e  
i nad imp len t e s  no  BACE N-CADIN,  r e n e g o c i a ç ã o  d e  d í v i d a s  j u n t o  
a  o u t r o s  f o r n e c e do r e s  e  r e n e g o c i a ç ã o  d e  d í v i d a s  j u n to  a  b a n c o s ,  
d e v e r i a m  s e r  u t i l i z a d a s  p e l a  t o t a l i d a d e  d o s  g e s t o r e s  d e  c r é d i t o ,  
p o i s  q u a l q u e r  i n fo r ma ç ã o  n e g a t i va  e m  q u a l q u e r  uma  d e s t a s  
va r i áve i s ,  i nd i ca r i a   q u e  o s  s ó c i o s  d a  e mp r e s a  e m a n á l i s e  p o d e m  
e s t a r  en f r en t ando  p rob l emas ,  o  que  pode rá  t e r  i n f l uênc i a  na s  
f i n a n ç a s  d a  e mp r e s a .  

 
U ma  o u t r a  r e s s a l v a ,  t a mb é m,  n a  o p i n i ã o  d o  a u t o r  d a  

d i s s e r t a ç ã o ,  d e v e  s e r  f e i t a  e m r e l a ç ã o  à  va r i á ve l  pa r t i c i p açã o  
a c i o n á r i a  e m  o u t r a s  e mp r e s a s .  Es p e c i a l  a t e n ç ã o  d e v e  s e r  
d e d i c a d a  a  e s t a  v a r i á v e l ,  p o i s  p o d e r á  i d e n t i f i c a r  s e  o s  s ó c i o s  j á  
p a r t i c i p a r a m  d e  e m p r e s a s  q u e  t i v e r e m  p r o b l e ma s  n o  p a s s a d o  o u   
a i n d a  p a r t i c i p a m d e  e mp r e s a s  q u e  e s t ã o  c o m  p r o b l e m a s ,  o  q u e  
p o d e r á  a c a b a r  i n f l u e n c i a n d o  a  e mp r e s a  e m a n á l i s e .  
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C o mo  ú l t i mo  c o me n t á r i o ,  a  v a r i á ve l  me n o s  u t i l i z a d a  pe l o s  
ge s to r e s  de  c r éd i t o ,  e s t ado  c iv i l ,  n ão  deve r i a  ocupa r  e s t a  
p o s i ç ã o ,  p r i n c i p a l me n t e  s e  h o u v e r  a  nece s s idade  da  empre sa  em 
a n á l i s e  o fe r e c e r  ga r a n t i a s  e m f u n ç ã o  d o  c r é d i t o  a  s e r  c on c e d i d o  à  
me s ma . E s t e  a s s u n t o  f o i  a b o r d a d o  n o  C a p í t u l o  2 ,  i t e m  2 . 1 0  –  
T ipos  de  ga r an t i a s .  

 
C o r r o b o r a n d o  a  o p i n i ã o  d o  a u t o r  d a  d i s s e r t a ç ã o ,  S i l v a  

(2003 ,  p .  350 )  de s t aca   a  impor t ânc i a  de  que  o  ge s to r  de  c r éd i t o  
p o s s u a  c o n h e c i me n t o  d a s  n o ç õ e s  b á s i c a s  r e l a t i v a s  à s  g a r a n t i a s  
p e s s o a i s  e  r e a i s ,  o  q u e  o  a j u d a r á  n o  p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  e  
c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o .  

 
 

 
 

 
4 .1 .6 .4  Var iáve i s  menos  impor tan te s  r e la t i vas  aos  sóc io s  

 
 

A i n d a  a b o r d a n d o  a  q u e s t ã o  1 5  d o  q u e s t i o n á r i o ,  é  s o l i c i t a d o  
ao  ge s to r  de  c r éd i t o  que ,  t ambé m,  me nc ione  a s  c i nco  va r i áve i s  
me n o s  i mp o r t a n t e s ,  e m r e l a ç ã o  a o s  s ó c i o s  d a  e m p r e s a ,  n o  
p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  de  c r éd i t o .  Os  dados  da  t abe l a  
3 2  d e mon s t r a m o s  r e s u l t a d o s  o b t i d o s .  

 
C o n f r o n t a n d o - s e  o s  d a d o s  d a  t abe l a  32   com os  dados  da  

t a b e l a  3 1 ,  p e r c e b e - s e ,  c l a r a me n t e ,  u ma  c o r r e l a ç ã o  mu i t o  p e q u e n a  
e n t r e  o  pe r c e n t u a l  d e  n ã o  u t i l i z a ç ã o  d a  v a r i á v e l  c o m  o  g r a u  d e  
i mp o r t â n c i a  a t r i b u í d o  à  me s ma .  
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   Tabela 32:Variáveis menos importantes em relação aos sócios da empresa 
 

Grau de importância  atribuído pelo conjunto de empresas 
Nenhuma 

importância 
Pouquíssima 
importância 

Pouca importância Alguma 
importância 

Razoável  
importância 

 
 
Variáveis 

 
Qtde %

 
Qtde %

 
Qtde %

 
Qtde 

 
% 

 
Qtde 

 
% 

 
Estado civil 

 
57 70,4

 
10 12,3

 
4 4,9

 
1 

 
1,2 

 
4 4,9

 
Idade 

 
13 16,0

 
50 61,7

 
7 8,6

 
4 

 
4,9 

 
2 2,5

Percentual de 
participação na 
empresa 

 
 
3 3,7

 
 
6 7,4

 
 
7 8,6

 
 
7 

 
 

8,6 

 
 

23 28,4

 
Renda 

 
3 3,7

 
4 4,9

 
52 64,2

 
6 

 
7,4 

 
7 8,6

Participação acionária 
em outras empresas 

 
2 2,5

 
4 4,9

 
1 1,2

 
5 

 
6,2 

 
7 8,6

Patrimônio (móveis e 
imóveis) 

 
1 1,2

 
4 4,9

 
1 1,2

 
20 

 
24,7 

 
16 19,8

Experiência no ramo 
em que atua 

 
1 1,2

 
2 2,5

 
3 3,7

 
17 

 
21,0 

 
4 4,9

Renegociação de 
dívidas junto a bancos 

 
1 1,2

 
 

 
4 4,9

 
9 

 
11,1 

 
3 3,7

Pontualidade em 
fontes externas 

 
 

  
2 2,5

 
2 

 
2,5 

 
1 1,2

Renegociação de 
dívidas junto a 
fornecedores 

 
 
 

 
 
1 1,2

 
 
 

 
 
3 

 
 

3,7 

 
 
5 6,2

 
Total  

 
 

81 100,0

 
 

81 99,8

 
 

81 99,8

 
 

74 

 
 

91,3 

 
 

72 88,8

 
 
 

 
B u s c a n d o  u ma  m e l h o r  v i s u a l i z a ç ã o  e  u ma  a n á l i s e  ma i s  

o b j e t i v a ,  e l a b o r o u - s e  a  t a b e l a  3 3 ,  onde  con f ron t a - s e  o  pe r cen tua l  
de  não  u t i l i z ação  da s  p r i nc ipa i s  va r i á ve i s  c o m o s  r e s p e c t i v os  
g r a u s  d e  i mp o r t â n c i a  a t r i b u í d o  à s  me s ma s .  

 
 
 
 
 

Tabela 33:% de não utilização da variável x grau de importância atribuída à mesma 
Grau de importância atribuído à variável pelo conjunto das empresas  

Variáveis 
% de não 

utilização da 
variável 

Nenhuma 
importância 

Pouquíssima
importância

Pouco 
Importante 

Alguma 
importância 

Razoável 
importância

Estado civil 95,1 70,4 12,3 4,9 1,2 4,9 
Renda 91,4 3,7 4,9 64,2 7,4 8,6 
Idade 85,2 16,0 61,7 8,6 4,9 2,5 
Patrimônio 51,9 1,2 4,9 1,2 24,7 19,8 
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S e  a  v a r i á v e l  i d a de ,  p o r  e x e mp l o ,  n ã o  é  u t i l i z a d a  p o r  8 5 , 2 %  
d o s  g e s t o r e s  d e  c r é d i t o ,  s e r i a  n a t u r a l ,  n a  o p i n i ã o  d o  a u t o r  d a  
d i s s e r t a ç ã o ,  s u p o r  q u e  e s t a  v a r i á ve l ,  t a mb é m,  r e c e b e r i a  i g ua l  
p e r c e n t u a l  d e  n e n h u ma  i mp o r t â n c i a ,  o  q u e  n ã o  é  c o r r o b o r a d o  
p e l o s  d a d o s  d a  t a b e l a  3 2 .  A p e n a s  1 6 %  d o s  g e s t o r e s  d e  c r é d i t o  
p e s q u i s a d o s ,  a t r i b u e m a  e l a  n e n h u ma  i mp o r t â n c i a .  

 
O  au to r  da  d i s s e r t a ção ,  e l abo ro u  a  t a b e l a  3 4 ,  o n d e  o s  c i n c o  

n í v e i s  d e  e s c a l a  d e  i mp o r t â n c i a  s ã o  r e d u z i d o s  p a r a  a p e n a s  t r ê s ,  
p o r  c o n s i d e r a r  m u i t o  p e que n a  a  d i f e r e n ç a  e x i s t e n t e  e n t r e  
n e n h u ma  i mp o r t â n c i a  e  p o u c a  i mp o r t ânc i a  e  a l guma  i mpor t ânc i a  
c o m r a z o á v e l  i mp o r t â n c i a .  

 
 

       T a b e l a  3 4 :  R e s u m o :  %  d e  n ã o  u t i l i z a ç ã o  x  g r a u  d e  i m p o r t â n c i a  
G r a u  d e  i m p o r t â n c i a  a t r i b u í d o  à  v a r i á v e l  p e l o  

c o n j u n t o  d e  e m p r e s a s  
 
V a r i á v e i s  

 
%  d e  u t i l i z a ç ã o  

d a s  v a r i á v e i s  N e n h u m a  
i m p o r t â n c i a  +  
P o u q u í s s i m a  
i m p o r t â n c i a  

 
P o u c o  

I m p o r t a n t e  

A l g u m a  
i m p o r t â n c i a  +  

R a z o á v e l  
i m p o r t â n c i a  

 
Estado civil 

 
95,1 

 
8 2 , 7  

 
4 , 9  

 
6 , 1  

 
Renda 

 
91,4 

 
8 , 6  

 
6 4 , 2  

 
1 6 , 0  

 
Idade 

 
85,2 

 
7 7 , 7  

 
8 , 6  

 
7 , 4  

 
Patrimônio 

 
51,9 

 
6 , 1  

 
1 , 2  

 
4 4 , 5  

 
 
A n a l i s a n d o - s e  o s  d a d o s  d a  t a b e l a  34  é  p o s s ív e l  i de n t i f i c a r  

c o e r ê n c i a  e n t r e  o  p e r c e n t u a l  d e  u t i l i z a ç ã o  e  o  g r a u  d e  
i mp o r t â n c i a  a t r i b u í d o  à s  v a r i á ve i s  e s t a d o  c i v i l  e  i da de ,  
p e r ma n e c e n d o ,  n o  e n t a n t o ,  a s  c o n t r a d i ç õ e s  p a r a  a s  v a r i á v e i s  
r e n d a  e  p a t r i mô n i o .  

 
Pe r cebe - se ,  c l a r amen te ,  pe lo s  d a d o s  d a s  t a b e l a s  3 2 , 3 3  e  3 4  

que  o  n íve l  de  não  u t i l i z ação  ob t i d o  p e l a  v a r i á v e l ,  n ã o  i mp l i c a ,  
n e c e s s a r i a me n t e ,  n o  g r a u  d e  i mp o r t â n c i a  c o r r e s p o n d e n t e ,  o  q u e ,  
na  op in i ão  do  au to r  da  d i s s e r t a ção ,  pa r ece  s e r  uma  i ncoe rênc i a  
d o s  g e s t o r e s  d e  c r é d i t o .  

 
A i n d a  e m r e l a ç ã o  à s  v a r i á v e i s  d a  t a b e l a  32 ,  p r o c u r o u - s e  

a n a l i s a r  a  a d e r ê n c i a  d a s  m e s ma s  à  d i s t r i bu i ção  no rma l ,  a t r avé s  
d o  t e s t e  K o l mo g o r o v  S mi r n o v .  O s  n í v e i s  d e  s i g n i f i c â n c i a  o b t i d o s  
c o n s t a m d a  t a b e l a  3 5 ,  s e n d o  q u e  d a s  d e z  v a r i á v e i s  a n a l i s a d a s ,  
s o me n t e  q u a t r o  a p r e s e n t a r a m  a de r ê n c i a  à  d i s t r i b u i ç ã o  n o r ma l :  
p a r t i c i p a ç ã o  a c i oná r i a  e m o u t r a s  e mp r e s a s ,  r e n e g o c i a ç ã o  d e  
d ív ida s  j un to  a  bancos ,  pon tua l i dade  em fon t e s  ex t e rna s  e  
r e n e g o c i a ç ã o  d e  d í v i d a s  j u n t o  a  f o r n e c e d o r e s .  
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O b j e t i v ou - s e ,  t a m b é m,  a n a l i s a r  a  ho mos c e d a s t i c i d a d e  d a s  
q u a t r o  va r i á ve i s  q u e  a p r e s e n t a r a m  a d e r ê n c i a  à  d i s t r i b u i ç ã o  
n o r ma l ,  a t r a v é s  d o  t e s t e  d e  h o mog e n e i d a d e  d e  v a r i â n c i a s  p e l o  
r e s u l t a d o  d a  e s t a t í s t i ca  d e  L ev e n e .  S o m e n t e  a s  v a r i á v e i s  
p a r t i c i p a ç ã o  a c i oná r i a  e m o u t r a s  e mp r e s a s  e  r e n e g o c i a ç ã o  d e  
d í v i d a s  j u n t o  a  b a n c o s  c o mpr o v a r a m a  h o mos c e d a s t i c i d a d e ,  
a p r e s e n t a n d o  s i g n i f i c â n c i a s  supe r io r e s  a  0 , 05 .  

 
P r o c u r a n d o  v e r i f i c a r  a  e x i s t ê n c i a  d e  s i mi l a r i d a d e s  e n t r e  o s  

s e g me n t o s  p e s q u i s a d o s ,  fo i  a p l i c ad o  o  t e s t e  K r u s ka l - Wa l l i s ,  
s e n d o  q u e  o  r e s u l t a d o  e s t á  d e mo n s t r a d o  n a  t a b e l a  3 5 .  C o m b a s e  
n e s t e s  d a d o s ,  p o d e - s e  c o n c l u i r  q u e  t o d o s  o s  s e g me n t o s  
a p r e s e n t a m  s i mi l a r i d a d e s  e n t r e  s i ,  exce tuando - se  a  va r i áve l  
r e n e g o c i a ç ã o  d e  d í v i d a s  j u n to  a  b a n c o s ,  a  q u a l  a p r e s e n t o u  
s i g n i f i c â n c i a  0 , 0 4 5 ,  i n d i c a n d o   a  a us ê n c i a  d e  s i mi l a r i d a d e  e n t r e  
o s  s e g me n t o s .  

 
 
 

T a b e l a  3 5 : V a r i á v e i s  m e n o s  i m p o r t a n t e s  e m  r e l a ç ã o  a o s  s ó c i o s .  T e s t e s  a p l i c a d o s :  
K o l m o g o r o v  S m i r n o v ,  A N O V A  e  K r u s k a l - W a l l i s  

K .  S m i r n o v  A N O V A  
( L e v e n e )  

K r u s k a l  W a l l i s 
V a r i á v e i s  

S i g n i f i c â n c i a  S i g n i f i c â n c i a  S i g n i f i c â n c i a  
Estado civil 0 , 0 0 0   0 , 4 9 7  
Idade 0 , 0 0 0   0 , 9 7 8  
Percentual de participação na empresa 0 , 0 1 0   0 , 4 1 1  
Renda 0 , 0 0 0   0 , 4 3 1  
Participação acionária em outras empresas 0 , 2 0 5  0 , 1 0 8  0 , 3 7 6  
Patrimônio (móveis e imóveis) 0 , 0 0 0   0 , 7 1 6  
Experiência no ramo em que atua 0 , 0 1 0   0 , 3 8 6  
Renegociação de dívidas junto a bancos 0 , 0 9 1  0 , 0 9 6  0 , 0 4 5  
Pontualidade em fontes externas 0 , 9 5 3  *  0 , 1 2 8  
Renegociação de dívidas junto a fornecedores 0 , 3 8 0  0 , 0 0 4  0 , 1 8 7  

*  H á  m e n o s  q u e  d o i s  g r u p o s  p a r a  e s t a  v a r i á v e l  
 

 
 

 
4 . 1 . 6 . 5  Var iáve i s  r e la t i vas  aos  sóc io s  da  empresa ,  que  i so ladamente  

p o d e m  p r o v o c a r  a  r e c u s a  d e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o  
 
 
A ques t ão  16  do  ques t i oná r i o  ob j e t i va  i den t i f i c a r  a  

e x i s t ê n c i a  d e  a l g uma  v a r i á v e l  e m r e l a ç ã o  a o s  s ó c i o s  da  e mp r e s a  
que  i so l adamen te  pudes se  p rovoca r  a  r e cusa  da  conces são  de  
c r é d i t o .  N a  q u e s t ã o  é  s o l i c i t a d o  a o  g e s t o r  d e  c r é d i t o  q u e  i n d i q u e ,  
e n t r e  a s  c i n c o  v a r i á ve i s  ma i s  i mp o r t a n t e s  c o n s i d e r a d a s  p e l o  
me s mo ,  a que l a  que  soz inha ,  pode r i a  oca s iona r  a  não  conces são  
d e  c r é d i t o .  O s  d a d o s  o b t i d o s  e s t ã o  d e mo n s t r a d o s  n a  t a b e l a  3 6 .  
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Tabela 36: Variáveis, em relação aos sócios da empresa,  que  isoladamente podem provocar a recusa da concessão de 
crédito 

Valores em quantidades e percentuais de empresas que utilizam as variáveis 
 

Alimen-tos
 

Bebidas 
Eletroele- 

trônico 
Produtos 
Limpeza 

 
Papel 

 
Papelaria 

 
Toucador 

Utilida-des  
do- 

mésticas 

 
Conjunto 

das 
empresas 

 
 
 
Variáveis 

Qte % Qte % Qte % Qte % Qte % Qte % Qte % Qte % Qte % 
Cadastro de 
emitente de 
cheque sem 
fundos – CCF 

 
 

38 

 
 

82,6

 
 

6 

 
 

75,0 

 
 

5 

 
 

100

 
 

2 

 
 

100

 
 

3 

 
 

75,0

 
 

2 

 
 

66,7

 
 

8 

 
 

72,7 

 
 

2 
 
 

 
 

100 

 
 

66 

 
 

81,5

 
Protestos 

 
17 

 
37,0

 
4 

 
50,0 

 
5 

 
100

 
1 

 
50,0

 
2 

 
50,0

 

 
1 

 
33,3

 
4 

 
36,4 

 
2 

 
100 

 
36 

 
44,4

Conceito na 
praça 
(referências 
externas) 

 
 

18 

 
 

39,1

 
 

3 

 
 

37,5 

 
 

2 

 
 

40,0

 
 

1 

 
 

50,0

 
 

1 

 
 

25,0

  
 
 

 
 

4 

 
 

36,4 

 
 

2 

 
 

100 

 
 

31 

 
 

38,3

Cadastro de 
inadimplentes no 
BACEN – 
CADIN 

 
 

18 

 
 

39,1

 
 

1 

 
 

12,5 

 
 

1 

 
 

20,0

 
 

1 

 
 

50,0

 
 

1 

 
 

25,0

  
 
 

 
 

6 

 
 

54,5 

   
 

28 

 
 

34,6

Pontualidade em 
fontes externas 

 
17 

 
37,0

           
4 
 

 
36,4 

 
1 

 
50,0 

 
22 

 
27,2

Renegociação de 
dívidas junto a 
fornecedores 

 
5 

 
10,9

 
1 

 
12,5 

   
1 

 
50,0

   
1 

 
33,3

 
2 

 
18,2 

   
10 

 
12,3

Experiência no 
ramo em que 
atua 

 
5 

 
10,9

 
1 

 
12,5 

         
1 

 
9,1 

   
7 

 
8,6 

Renegociação de 
dívidas junto a 
bancos 

 
5 

 
10,9

 
1 

 
12,5 

 

 
1 

 
20,0

           
7 

 
8,6 

Participação 
acionária em 
outras empresas 

 
2 

 
4,3 

       
1 

 
25,0

   
1 

 
9,1 

   
4 

 
4,9 

 
 
 

A n a l i s a n d o - s e  o s  d a d o s  d a  t a b e l a  36  é  p o s s ív e l  i de n t i f i c a r  
q u e  a  v a r i á v e l  C a d a s t r o  d e  e mi t en t e  d e  c h e q u e  s e m f u n d o s  –  C C F  
f o i  i n d i c a d a  p o r  8 1 , 5 %  d o s  g e s t o r e s  d e  c r é d i t o  c o mo  i mp e d i t i va  
da  conces são  de  c r éd i t o ,  s egu ida  pe l a s  va r i áve i s  p ro t e s to s  
( 4 4 , 4 % ) ,  c o n c e i t o  n a  p r a ç a  ( 3 8 , 3% )  e  c a d a s t r o  d e  i n a d i mp l e n t e  
no  BACEN-CADIN (34 ,6%) .  

 
C o n f r o n t a n d o  e s t e s  d a d o s  c o m o s  d a  t a b e l a  2 6 ,  p e r c e b e - s e  

coe r ênc i a  apenas  em r e l ação  à  va r i á v e l  C a d a s t r o  d e  e mi t e n t e  d e  
c h e q u e  s e m  f u n d o s  –  C C F ,  a  q u a l  é  u t i l i z a d a  p o r  9 6 , 3 %  d o s  
ge s to r e s  de  c r éd i t o  e  é  i nd i cad a  po r  81 ,5% des t e s  ge s to r e s  de  
c r é d i t o  co mo  i mp e d i t i va  n a  c o n c e s s ão  d e  c r é d i t o .  

 
A  aná l i s e  dos  dados  da  t abe l a  26  e  o s  da  t abe l a  36 ,  pe rmi t e  

c o n c l u i r  q u e  o  f a t o  d o  g e s t o r  d e  c r é d i t o  u t i l i z a r ,  q u a s e  q u e  
o b r i g a t o r i a me n t e ,  a  v a r i á v e l  n o  p ro c e s s o  d e  a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  
d e  c r é d i t o ,  n ã o  s i g n i f i c a ,  n e c e s s a r i a me n t e ,  q u e  a  me s ma  p o s s a  
i mp e d i r  a  c o n c e ss ã o  d e  c r é d i t o .  C h e g a - s e  a  e s t a  me s ma  
c o n c l u s ã o ,  a n a l i s a n d o - s e  o s  d ados  do  g r au  de  impor t ânc i a  
a t r i b u í d o  p e l o  g e s t o r  d e  c r é d i t o  compa rando  o s  dados  da  t abe l a  
2 7  c o m o s  d a d o s  d a  t a b e l a  3 6 .  



 

 

175                                                                                                                                                     
 

 
                                                                                                                                                  

 
 

4 .1 .7  A  i n f l u ê nc i a  d a  u t i l i za ç ã o  d o  c o m pu t a d o r  (hardware  e  s o f t w ar e )  
n o  p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  e  c on c e s s ã o  d e  c r é d i t o  
 

O ob j e t i vo  de s t a  pa r t e  do  t r aba lho  fo i  i den t i f i c a r  qua l  é  
r e a l me n t e  a  i n f l u ê nc i a  q ue  a  u t i l i z ação  do  compu tado r  (hardware  
e  s o f tware )  t eve  ou ,  a i nda ,  e s t á  t endo  no  p roces so  de  aná l i s e  e  
c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o .  O  q u e s t i oná r io  con t i nha  nove  ques tõe s  
s o b r e  o  a s s u n t o  ( q u e s t õ e s  1 7  a  2 5 ) .  

 
P e l a  t a b e l a  3 7 ,  p e r c e b e - s e  q u e  a  ma i o r i a  d a s  e m p r e s a s  

p e s q u i s a d a s ,  i n d e p e n d e n t e me n t e  d o  s e g me n t o  d e  a t u a ç ã o ,  t e m u m   
í n d i c e  m é d i o   ( 9 6 , 3 % )  d e  u t i l i z a ç ã o  d o  c o m p u t a d o r  (h a r d w a r e  e  
s o f t w a r e ) .  A p e n a s  d o i s  s e g me n t o s  a p r e s e n t a m  e mp r e s a s  q u e  n ã o  
u t i l i z a m o  c o mp u t a d o r  n o   p r o c es s o  d e  a n á l i s e  e  c o nc e s s ã o  de  
c r é d i t o :  a l i me n t o s  c o m d u a s  e mp r e s a s  e  e l e t r o e l e t r ôn i c o  c o m 
u ma  e mp r e s a .  

 
 
 

 
         T a b e l a  3 7 :  N í v e l  d e  u t i l i z a ç ã o  d o  c o m p u t a d o r  ( h a r d w a r e  e  s o f t w a r e )  

Empresas que utilizam 
computador 

Empresas que não utilizam 
computador 

 
Segmento de atuação 

Qtde % Qtde % 
Alimentos 44 95,7 2 4,3 
Bebidas 8 100,0   
Eletroeletrônico 4 80,0 1 20,0 
Produtos de Limpeza 2 100,0   
Papel 4 100,0   
Papelaria 3 100,0   
Toucador 11 100,0   
Utilidades Domésticas 2 100,0   
Total de empresas 78 96,3 3 3,7 

 
 
 
 
 

A  t a b e l a  3 8  d e t a l ha  o s  e f e i t o s  d a  u t i l i z a ç ã o  d o  c o mp u t a d o r  
s o b r e  a  a g i l i z a ç ã o  n o  p r o c e s s o  d e  a ná l i s e  e  c on c e s s ã o  de  c r é d i t o .  
I den t i f i c a - s e  que ,  nova men te ,  quase  t odas  a s  e mpre sa s  
p e s q u i s a d a s  ( 9 6 , 2 % ) ,  a g i l i z a ram o  p roces so ,  s endo  que  o  
s e g me n t o  E l e t r o e l e t r ô n i c o ,  f o i  o  ún i co  s egmen to  que  ap re sen tou  
u m í n d i c e  ( 8 0 % ) ,   e mb o r a   a l t o ,  d e  a g i l i z a ç ã o  me n o r  d o  q u e  9 0 % .  
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           T a b e l a  3 8 :  A g i l i z a ç ã o  p o r  s e g m e n t o  n o  p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  
d e  c r é d i t o  

Empresas que agilizaram Empresas que não 
agilizaram 

 
Segmento de atuação 

Qtde % Qtde % 
Bebidas 8 100,0   
Produtos de Limpeza 2 100,0   
Papel 4 100,0   
Papelaria 3 100,0   
Toucador 11 100,0   
Utilidades Domésticas 2 100,0   
Alimentos 42 91,3 2 4,3 
Eletroeletrônico 4 80,0 1 20,0 
Total de empresas 76 96,2 3 3,8 

 
 

 
 E mb o r a  a  ma i o r i a  d a s  e mp r e s a s  p e s q u i s a d a s  e s t e j a  

u t i l i z a n do  e m l a r g a  e s c a l a  o  c o mp u t a d o r  e  t e n h a  a g i l i z a d o  o  
p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o ,  o s  d a d o s  d a  t a b e l a  
3 9 ,  d e mo n s t r a m q u e  a  r e d u ç ã o  d o  t em p o  p a r a  t o ma d a  d e  d e c i s ã o  
r e a l me n t e  o c o r r e u ,  ma s   n ã o  i g u a l me n t e  e m t o d o s  o s  s e t o r e s .  

 
O s  s e g me n t o s  c o m ma i o r  p e r c e n t u a l  d e  r e d u ç ã o  d e  t e mpo  d e  

t o ma d a  d e  d e c i sã o  f o r a m :  p ro d u t o s  d e  l i m p e z a ,  t o u c a d o r  e  
a l i me n t o s ,  a p r e s e n t a n d o ,  r e spec t i vamen te ,  100 ,0%,  82 ,0% e  
8 0 , 1 % ,  d a s  e mp r e s a s  c o m r e d u ç ã o  d e  t e mp o  a c i ma  d e  3 0 % .  

 
O  s e g me n t o   c o m  me n o r  p e r c e n t u a l   d e  r e d u ç ã o  d o  t e m p o   

d e  t o ma d a  d e  d e c i s ã o  f o i   b e b i d a s ,  a p r e s e n t a n d o  3 7 , 5 %  d a s  
e mp r e s a s  c o m r e d u ç ã o  d e  t e m p o  i g u a l  o u  i n f e r i o r  a  1 0 % .  

 
 
Tabela 39: Redução do tempo para tomada de decisão por segmento de atuação 

Até 5% De 6 a 10% De 11 a 20% De 21 a 30% Acima de 30% 
Segmento de atuação Qte % Qte % Qte % Qte % Qte % 
 
Produtos de Limpeza 

       
 

  
2 

 
100,0 

 
Toucador 

   
1 

 
9,0 

 
1 

 
9,0 

   
9 

 
82,0 

 
Alimentos 

     
2 

 
4,7 

 
6 

 
14,2 

 
34 

 
80,1 

 
Eletroeletrônico 

       
2 

 
50,0 

 
2 

 
50,0 

 
Papelaria 

       
1 

 
50,0 

 
1 

 
50,0 

Utilidades 
Domésticas 

     
1 

 
50,0 

   
1 

 
50,0 

 
Bebidas 

 
1 

 
12,5 

 
2 

 
25,0 

   
3 

 
37,5 

 
2 

 
37,5 

 
Papel 

     
1 

 
33,4 

 
1 

 
33,3 

 
1 

 
33,3 

 
Total de empresas 

 
1 

 
1,4 

 
3 

 
4,1 

 
5 

 
6,8 

 
13 

 
17,6 

 
52 

 
70,1 

 



 

 

177                                                                                                                                                     
 

 
                                                                                                                                                  

 
 

A n a l i s a n d o - s e  o  c o n j u n t o  d e  e mp r e s a s ,  o b s e r v o u - s e  q u e  
7 0 , 1 %  d a s  e mp r e s a s  p e s q u i s a d a s  r e d u z i r a m o  t e mp o  p a r a  t o ma d a  
d e  d e c i s ã o  a c i ma  d e  3 0 % ,  f a z e n d o  u s o  d o  c o mp u t a d o r  n o  
p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o .  

 
Co r robo rando  o s  dados  da  t abe l a  39 ,  onde  o s  dados  

c o n f i r ma m o s  b e n e f í c i o s  d a  u t i l i z ação  do  compu tado r  no  que  s e  
r e f e r e  à  r e d u ç ã o  d o  t e mp o  p a r a  t oma da  de  dec i s ão  no  p roces so  de  
a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o ,  o s  d a d o s  d a  t a b e l a  4 0  i n d i c a m  
q u e  9 4 , 8 %  d a s  e m p r e s a s  p e s q u i s a d a s  t ê m u ma  p a r t e  d e  s e u s  
p e d i d o s  a p r o v a d o s  a u t o ma t i c a me n t e  v i a  s i s t e ma  ( s o f t w a re ) .  

 
 
 
Tabela 40: Pedidos aprovados automaticamente via sistema  (Quantidades e percentuais) 

 
0 % 

 
De 0,1 a 20%

 
De 21 a 40% 

 
De 41 a 60% 

 
De 61 a 80% 

Acima de 
80% 

 
Segmento de atuação 

Qtde % Qtde % Qtde % Qtde % Qtde % Qtde % 
 
Eletroeletrônico 

 
 

      
1 

 
25,0 

 
1 

 
25,0 

 
2 

 
50,0 

 
Produtos de Limpeza 

         
1 

 
50,0 

 
1 

 
50,0 

 
Utilidades Domésticas 

         
1 

 
50,0 

 
1 

 
50,0 

 
Papel 

   
1 

 
33,4 

   
1 

 
33,3 

   
1 

 
33,3 

 
Alimentos 

 
4 

 
9,0 

 
1 

 
2,2 

 
7 

 
15,9 

 
10 

 
22,9 

 
11 

 
25,0 

 
11 

 
25,0 

 
Bebidas 

 
 

  
1 

 
12,5 

 
2 

 
25,0 

 
4 

 
50,0 

   
1 

 
12,5 

 
Toucador 

   
2 

 
18,3 

 
1 

 
9,0 

 
4 

 
36,4 

 
3 

 
27,3 

 
1 

 
9,0 

 
Papelaria 

         
3 

 
100,0 

  

 
Total de empresas 

 
4 

 
5,2 

 
5 

 
6,5 

 
10 

 
13,0

 
20 

 
26,0

 
20 

 
26,0 

 
18 

 
23,3

 
 
 
 

O b s e r v a - s e  q u e  7 5 , 3 %  d a s  e mp r e s a s  a p r o v a m  ma i s  d e  4 0 %  
d e  s e u s  p e d i d o s  a u t o ma t i c a me n t e  v i a  s i s t e ma ,  d e mon s t r a n d o ,  
c l a r a me n t e ,  o s  b e n e f í c i o s  a d v i n d o s  d a  u t i l i z a ç ã o  d o  c o m p u t a d o r .  
A p e n a s  5 , 2 %  d o s  r e s p o n d e n t e s ,  r e s t r i n g i n d o - s e  s o me n t e  a o  
s e g me n t o  d e  a l i me n t o s ,  n ã o  a p r o v a m  p e d i d o s  c o m  a  u t i l i z aç ã o  d e  
s i s t e ma  ( s o f t w a r e ) .  

 
 

De  aco rdo  com a  t abe l a  41 ,  ap rox ima da me n te  89 ,6% das  
e mp r e s a s  c o n s t a t a r a m,  a p ó s  a  u t i l i z aç ã o  d o  c o mp u t a d o r  no  
a u x í l i o  d o  p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o ,  r e d u ç ã o  d e  
p e r d a s  c o m  c l i e n t e s ,  s e n d o  q u e  o s  s e g me n t o s  ma i s  b e n e f i c i a d o s  
f o r a m:  p r o d u t o s  d e  l i mp e z a ,  p a pe l ,  t o u c a d o r  e  u t i l i d a d e s  
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d o mé s t i c a s .  N e s t e s  s e g me n t o s  t o da s  a s  e m p r e s a s  p e s q u i s a da s  
c o n s e g u i r a m r e d u z i r  a s  p e r d a s  c o m s e u s  c l i e n t e s .  

 
O s  s e g m e n t o s   c o m  me n o r  n ú m e r o  d e  e mp r e s a s  q u e  

c o n s e g u i r a m  r e d u z i r  a s  p e r d a s  c o m s e u s  c l i e n t e s ,  e m f u n ç ã o  d a  
u t i l i z a ção  d o  c o m p u t a d o r  n o  a u x í l i o  d o  p ro c e s s o  d e  a n á l i s e  e  
c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o ,  f o r a m:  e l e t r o e l e t r ô n i c o  ( 5 0 % )  e  p a p e l a r i a  
( 6 6 , 7 % ) ,  n ã o  s e n d o  p o s s í v e l  i d e n t i f i c a r  o s  mo t i v o s  q u e  
p r o v o c a r a m e s s a  me n o r  p e r f o r ma n c e .  

 
 
 
T a b e l a  4 1 :  R e d u ç ã o  o u  n ã o  n a s  p e r d a s  c o m  o s  c l i e n t e s  n o  q u e  s e  r e f e r e  a  

i n a d i m p l ê n c i a ,  c o n c o r d a t a ,  g o l p e s  e  f a l ê n c i a s  
Empresas que reduziram suas perdas Empresas que não reduziram suas 

perdas 
 
Segmento de atuação 

Qtde % Qtde % 
Produtos de Limpeza 2 100,0   
Papel 4 100,0   
Toucador 11 100,0   
Utilidades Domésticas 2 100,0   
Alimentos 39 90,7 4 9,3 
Bebidas 7 87,5 1 12,5 
Papelaria 2 66,7 1 33,3 
Eletroeletrônico 2 50,0 2 50,0 
Total empresas 69 89,6 8 10,4 
 
 
 
 

A n a l i s a n d o - s e  o s  d a d o s  d a  t ab e l a  4 2 ,  i d e n t i f i c o u - s e  q u e   
3 3 , 7 %  d a s  e mp r e s a s  p e s q u i s a d a s  r e d u z i r a m a s  p e r d a s  c o m  
c l i e n t e s  e m p e r c e n t u a i s  a c i ma  d e  6 0 % .  O s  s e g m e n t o s  ma i s  
b e n e f i c i a d o s ,  c o m  r e d u ç ã o  d a s  p e r d a s  a c i m a  d e  8 0 %  f o r a m :  
p r o d u t o s  d e  l i mp e z a  ( 5 0 %  d a s  e mp r e s a s ) ,  u t i l i d a d e s  d o mé s t i c a s  
( 50%) ,  t oucado r  ( 36 ,3 % )  e  a l i me n t o s  ( 1 8 , 5 % ) .  

 
O b s e r v o u - s e ,  t a mb é m,  q u e  1 0 , 4 %  das  empre sa s  pe squ i s adas  

n ã o  a p r e s e n t o u  r e d u ç ã o  d a s  p e r d a s  c o m o s  c l i e n t e s  n o  q u e  s e  
r e f e r e  à  i nad imp lênc i a ,  conco rda t a ,  go lpe s  e  f a l ênc i a s :  
e l e t r oe l e t rôn i co  (50 ,0% das  empre sa s ) ,  pape l a r i a  ( 33 ,3%) ,  
b e b i d a s  ( 1 2 , 5 % )  e  a l i me n t o s  ( 9 , 3 % ) .  
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Tabela 42: Mensuração do percentual  de redução  nas perdas com os clientes no que  se refere a 
inadimplência, concordata, golpes e  falências 

Mensuração das perdas (quantidade de empresas e %) 
0%  1 a 10%  11 a 20%  21 a 40%  41 a 60%  61 a 80% Acima de 

80% 

 
Segmento de atuação 

Qtde % Qtde % Qtde % Qtde % Qtde % Qtde % Qtde % 
 
Alimentos 

 
4 

 
4,3 

 
3 

 
7,0 

 
6 

 
14,0

 
11 

 
25,6

 
4 

 
9,3 

 
7 

 
16,3 

 
8 

 
18,5

 
Bebidas 

 
1 

 
12,5 

 
2 

 
25,0

 
1 

 
12,5

 
2 

 
25,0

 
1 

 
12,5 

 
1 

 
12,5 

  

 
Eletroeletrônico 

 
2 

 
50,0 

   
1 

 
25,0

     
1 

 
25,0 

  

 
Produtos de Limpeza 

           
1 

 
50,0 

 
1 

 
50,0

 
Papel 

   
2 

 
50,0

 
1 

 
25,0

 
1 

 
25,0

      

 
Papelaria 

 
1 

 
33,3 

       
1 

 
33,3 

 
1 

 
33,4 

  

 
Toucador 

     
1 

 
9,1 

 
3 

 
27,3

 
2 

 
18,2 

 
1 

 
9,1 

 
4 

 
36,3

 
Utilidades Domésticas 

     
1 

 
50,0

       
1 

 
50,0

 
Total empresas 

 
8 

 
10,4 

 
7 

 
9,1 

 
11 

 
14,3

 
17 

 
22,1

 
8 

 
10,4 

 
12 

 
15,6 

 
14 

 
18,1

 
 
 

A  t a b e l a  4 3  d e s t a c a  a  q u a n t i d a de  e  o  p e r c e n t u a l  d e  
e mp r e s a s  d e  c a d a  s e g me n t o  p e s q u i s a d o ,  q u e  u t i l i z a m o u  n ã o  
s i s t e ma s  ( s o f t wa r e )  d e s e n v o l v i d o s  i n t e r n a me n t e  e / o u  p o r  
t e r c e i r os  n o   p r o c e s s o  d e  a ná l i s e  e  c on c e s s ã o  de  c r é d i t o .  P a r c e l a  
e x p r e s s i va  d a s  e m p r e s a s  u t i l i z a m s i s t e ma s ,  c o m  p e r c e n t u a i s  
a c i ma  d e  9 0 % ,  e x c e t u a n d o - s e  o  s e g men to  E l e t roe l e t rôn i co ,  o  qua l  
a p r e s e n t a  p e r c e n t ua l  d e  u t i l i z a ç ã o  de  s i s t e ma  d e   8 0 % .  

 
 
Tabela 43:Utilização ou não de sistema desenvolvido internamente (software) e/ou por terceiros 

Empresas que utilizam sistemas 
desenvolvidos internamente e/ou por 

terceiros 

Empresas que não utilizam sistemas 
desenvolvidos internamente e/ou por 

terceiros 

 
 

Segmento de atuação 
Qtde % Qtde % 

Bebidas 8 100,0   
Produtos de Limpeza 2 100,0   
Papel 4 100,0   
Papelaria 3 100,0   
Toucador 11 100,0   
Utilidades Domésticas 2 100,0   
Alimentos 44 95,6 2 4,4 
Eletroeletrônico 4 80,0 1 20,0 
Total empresas 78 96,2 3 3,8 
 
 

 
A  ques t ão  24  do  ques t i oná r io ,  p r o c u r o u  i d e n t i f i c a r  q u a i s  

s ã o  o s  p a r â me t r o s   u t i l i z a d o s  p e l o s  s i s t e ma s  d e s e n v o l v i d o s  
i n t e r n a m e n t e  e / o u  p o r   t e r c e i r o s    n o   p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  e  
c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o .  
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A s  t a b e l a s  4 4  e  4 9  ( A p ê n d i c e  D )  i d e n t i f i c a m q u a i s  s ã o   
e s t e s  p a r â me t r o s  ,  b e m c o m o  d e mo n s t r a m o s  p a r â me t r o s  ma i s  
u t i l i z a d o s  e m c a d a  s e g me n t o  e  p e l o  c o n j u n t o  d a s  e mp r e s a s .  

 
 
Tabela 44: Parâmetros utilizados pelos sistemas desenvolvidos para  o processo de análise e concessão de 

crédito por segmento de atuação (%) 
 
Parâmetros 

 
Alimen- 

tos 

 
Bebi- 
das 

 
Eletro-
Eletrô-

nico 

 
Prods.
Limpe

za 

 
Papel 

 
Pape- 
laria 

 
Touca- 

dor 

Utili- 
dades  
do- 

mésticas

%  
médio 
de uti- 
lização

 
Emissão cheque sem fundos 

 
87,0 

 
100,0 

 
100,0 

 
50,0 

 
100,0 

 
100,0 

 
81,8 

 
100,0 

 
88,9 

 
Limite de crédito 

 
87,0 

 
100,0 

 
100,0 

 
50,0 

 
100,0 

 
66,7 

 
90,9 

 
100,0 

 
88,9 

Encargos financeiros 
pendentes 

 
82,6 

 
100,0 

 
100,0 

 
50,0 

 
100,0 

 
100,0 

 
81,8 

 
50,0 

 
85,2 

 
Protestos 

 
80,4 

 
100,0 

 
80,0 

 
 

 
100,0 

 
100,0 

 
81,8 

 
100,0 

 
82,7 

 
Duplicatas em atraso 

 
80,4 

 
100,0 

 
100,0 

 
 

 
100,0 

 
100,0 

 
72,7 

 
50,0 

 
81,5 

Empresa coligada com 
outra empresa que 
apresenta informações 
negativas 

 
 

43,5 

 
 

87,5 

 
 

40,0 

 
 
 

 
 

100,0 

 
 

66,7 

 
 

27,3 

 
 
 

 
 

46,9 

Ausência de compras há 
mais de 180 dias 

 
34,8 

 
50,0 

 
60,0 

 
 

 
25,0 

 
66,7 

 
54,5 

 
50,0 

 
40,7 

Sócios em outras empresas 
que apresentam 
informações negativas 

 
39,1 

 
37,5 

 
20,0 

 
 

 
75,0 

 
66,7 

 
27,3 

 
 

 
37,0 

Maior acúmulo do cliente 
com a empresa 

 
34,8 

 
50,0 

 
40,0 

 
 

 
50,0 

 
33,3 

 
9,1 

  
32,1 

Outros desabonos que não 
protestos ou cheques sem 
fundos 

 
32,6 

 

 
12,5 

 
60,0 

 
50,0 

 
25,0 

 

  
45,5 

  
32,1 

Condição de pagamento no 
pedido diferente do 
cadastro do cliente 

 
26,1 

 
25,0 

  
 

 
50,0 

  
36,4 

 
50,0 

 
25,9 

 
Sintegra não habilitado 

 
28,3 

 
12,5 

 
 

  
25,0 

  
27,3 

  
22,2 

Receita Federal não 
habilitada 

 
23,9 

 
12,5 

   
25,0 

  
27,3 

  
19,8 

 
Suframa não habilitada 

 
2,2 

 
 

   
25,0 

  
18,2 

  
4,9 

Informações negativas a 
serem confirmadas (boatos) 

         

 
 
 

A  a n á l i s e  d o s  d a d o s  d a s  t a b e l a s  4 4  e  4 9 ,  i d e n t i f i c o u  q u e  
p e l o  me n o s  c i n c o  p a r â me t r o s  s ã o  u t i l i z a d os  p e l a  ma i o r i a   da s  
e mp r e s a s ,  i n d e p e nde n t e me n t e  d o  s e g me n t o  d e  a t u a ç ã o :  l i mi t e  d e  
c r éd i t o  e  emi s são  de  cheques  s em fundos  –  CCF  (88 ,9% das  
e mp r e s a s  o s  u t i l i z a m) ,  e n c a r g o s  f i nance i ro s  penden t e s  ( 85 ,2%) ,  
p r o t e s t o s  ( 8 2 , 7 % )  e  d u p l i c a t a s  e m a t r a s o  ( 8 1 , 5 % ) .  
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C o n f r o n t a n d o - s e  e s t e s  d a d o s  c om os  da  t abe l a  15 ,  obse rva -
s e  q u e  da s  v a r i á ve i s  ma i s  u t i l i z adas  pe lo s  ge s to r e s  de  c r éd i t o ,  
a p e n a s  o  c a d a s t r o  d e  e mi t e n t e  d e  c h e q u e s  s e m f u n d o s - C C F  e  
p ro t e s to s  s ão  u t i l i z adas  como  pa râme t ro s  nos  s i s t ema s  
d e s e n v o l v i d o s  p a r a  e f e t u a r   a ná l i s e  e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o .  

 
E s t e s  d a d o s ,  n a  o p i n i ã o  d o  a u t o r  d a  d i s s e r t a ç ã o ,  p e r mi t e m  

c o n c l u i r  q u e  a s  d e ma i s  v a r i á v e i s  ( t o d a s  c o m  í n d i c e  d e  u t i l i z a ç ã o ,  
p e l o s  g e s t o r e s  d e  c r é d i t o ,  a c i ma  d e  9 3 % ) ,  c r é d i t o  j u n t o  a  o u t r o s  
f o r n e c e do r e s ,  d a t a  d o  i n í c i o  d e  a t i v i da d e ,  p o n t u a l i d a de  e m f o n t e s  
e x t e r na s ,  c o n s u l t a  a o  S i n t e g r a  e  c o n c e i t o  na  p r a ç a ,  s ã o  u t i l i z a d a s   
ma n u a l me n t e  p e l a  ma i o r i a  d a s  e mp r e s a s .  T a l v e z  o  p r o c e s s o  d e  
o b t e n ç ã o  d o s  d a d o s  r e f e r e n t e s  a  e s t a s  v a r i á ve i s  p o s s a  u t i l i z a r  o  
c o mp u t a d o r ,  ma s  a  u t i l i z a ç ão  d a s  me s ma s  n o  p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  
e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o ,  d á - s e  d e  u ma  f o r ma ,  a i n d a ,  ma n u a l .  

 
Co r robo rando  a  op in i ão  do  au to r  da  d i s s e r t a ção ,  ve r i f i c a -

s e ,  p o r  e x e mp l o ,   q u e  e n q u a n t o  a  v a r i á v e l  C o n s u l t a  a o  S i n t e g r a ,  
é  u t i l i z ada  po r  93 ,8% dos  ge s to r e s  de  c r éd i t o ,  apenas  22 ,2% dos  
s i s t e ma s  a  u t i l i z a m  c o mo  p a r â me t r o  .  

 
O  p a r â me t r o   c o m me n o r  í n d i c e  de  u t i l i z ação  po r  t odos  o s  

s e g me n t o s  é  a  S u f r a ma  n ã o  h a b i l i t a d a .  E m t o d a s  a s  q u e s t õ e s  d o  
ques t i oná r io ,  e s t a  va r i áve l  não  h a v i a ,  a i n d a ,  a p a r e c i d o ,  mu i t o  
e mb o r a  t e n h a  a  m e s ma  i mp o r t â n c i a  d a  C o n s u l t a  a o  S i n t e g r a  e  à  
R e c e i t a  Fe d e r a l ,  e  é ,  o u  p e l o  men o s  d e v e r i a  s e r ,  f a t o r  i mp e d i t i v o  
n a  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o ,  p o i s  a s  e mp r e s a s  q u e  n ã o   e s t ã o  
h a b i l i t a d a s  p e l a  S u f r a ma ,  n ã o  p o d em  ma n t e r  r e l a ç õ e s  c o me r c i a i s  
c o m o u t r a s  e mp r e s a s ,  b e n e f i c i an d o - s e  d a s  r e d u ç õ e s  l e g a i s  d o s  
i mp o s t o s ,  c o n f o r m e  p r e v i s t o  n a  P o r t a r i a  2 0 5  d e  1 4  d e  a g o s t o  d e  
2002 .   

 
 
A  penú l t ima  ques t ão  (25 )  do  q u e s t i o n á r i o  f o i  e l a b o r a d a  

o b j e t i v a n d o  i d e n t i f i c a r  q u a i s  s ã o  o s  p a r â me t r o s   u t i l i z a d o s  p e l o s  
ge s to r e s  de  c r éd i t o  quando  o  p roc e s s o  d e  a n á l i s e  e  c on c e s s ã o  de  
c r é d i t o  é  r e a l i z a d o  s e m o  a u x í l i o  de  s i s t e ma s  ( s o f t w a r e ) .  

 
Os  r e su l t ados  ob t i dos  e s t ão  de mons t r ados  na s  t abe l a s   45  e  

50  (Apênd i ce  D) ,  a t r avés  dos  qua i s  é  pos s íve l  conhece r  o s  
p a r â me t r o s  u t i l i z a d o s  p o r   s e g m e n t o  e  p e l o  c o n j u n t o  d a s  
e mp r e s a s  d o s  d i f e r e n t e s  s e g me n t o s .  
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Tabela 45: Parâmetros utilizados no processo de análise e concessão de crédito quando a análise é feita 
manualmente por segmento de atuação  e pelo conjunto das empresas (%) 

 
 
Parâmetros 

 
Alimen- 

tos 

 
Bebi- 
das 

 
Eletro-
Eletrô-

nico 

 
Prods.
Limpe

za 

 
Papel 

 
Pape- 
laria 

 
Touca- 

dor 

Utili- 
dades  
do- 

mésticas

% 
médio 

de 
utiliza

ção 
 
Emissão cheque sem fundo 

 
95,7 

 
100,0 

 
100,0 

 
100,0 

 
100,0 

 
100,0 

 
90,9 

 
100,0 

 
96,3 

Encargos financeiros 
pendentes 

 
95,7 

 
100,0 

 
100,0 

 
100,0 

 
100,0 

 
100,0 

 
90,9 

 
100,0 

 
96,3 

 
Limite de crédito 

 
95,7 

 
100,0 

 
100,0 

 
100,0 

 
100,0 

 
100,0 

 
90,9 

 
100,0 

 
96,3 

 
Duplicatas em atraso 

 
95,7 

 
100,0 

 
80,0 

 
100,0 

 
100,0 

 
100,0 

 
90,9 

 
100,0 

 
95,1 

 
Protestos 

 
93,5 

 
100,0 

 
80,0 

 
100,0 

 
100,0 

 
100,0 

 
90,9 

 
100,0 

 
93,8 

 
Sintegra não habilitado 

 
91,3 

 
100,0 

 
100,0 

 
100,0 

 
75,0 

 
100,0 

 
90,9 

 
100,0 

 
92,6 

Receita Federal não 
habilitada 

 
91,3 

 
100,0 

 
100,0 

 
100,0 

 
75,0 

 
100,0 

 
90,9 

 
100,0 

 
92,6 

Ausência de compras há 
mais de 180 dias 

 
30,4 

 
62,5 

 
60,0 

 
 

 
50,0 

 
 

 
27,3 

 
 

 
33,3 

Maior acúmulo do cliente 
com a empresa 

 
6,5 

 
25,0 

       
6,2 

 
 

I d e n t i f i c a - s e ,  a t r a vé s  d a  o bs e rvação   da s  t abe l a s  45  e  50 ,  
q u e  s e t e  d o s  n o v e  p a r â m e t r o s  u t i l i z a d o s  p e l a s  e mp r e s a s  d o s  
d i f e r e n t e s  s e g me n t o s ,  a p r e s e n t a m  p e r c e n t u a i s  mé d i o s  d e  
u t i l i z a ç ã o   a c i ma  d e  9 2 % .  A  e x c e ç ã o  r e s t r i n g e - s e  a  a p e n a s  do i s  
p a r â me t r o s :  ma i o r  a c ú mul o  d o  c l i e n t e  c o m a  e mp r e s a  e  a u s ê nc i a  
d e  c o mpr a s  h á  ma i s  d e  1 8 0  d i a s ,  s e n d o  q u e  o  f a t o  d a  a n á l i s e  s e r  
ma n u a l ,  t a l v ez ,  pos s a  e x p l i c a r  o  m o t i v o  d a  b a i x a  u t i l i z a ção  
d e s t e s  d o i s  p a r â me t r o s .   O  p a r â me t r o  ma i o r  a c ú mul o  d o  c l i e n t e  
c o m  a  e m p r e s a ,  p o r  e x e m p l o ,   e x i g e  u ma  s é r i e  d e  c á l c u l os  e  
a t u a l i z a ç õ e s  c o n t í n u a s  d e  s a l d o s .  

 
C o n f r o n t a n d o - s e  o s  p a r â m e t r o s  u t i l i z a d o s  p e l a s  e mp r e s a s  

d o s  d i f e r e n t e s  s e g me n t o s  q u a n d o  a  a n á l i s e  é  e f e t u a d a  
ma n u a l me n t e  c o m o s  p a r â me t r o s  m a i s  u t i l i za d o s  p e l os  s i s t e ma s  
de s t a s  empre sa s ,  obse rva - s e  que    h á  c o e r ê n c i a .  O s  d o i s  
p a r â me t r o s   u t i l i z a d o s  n a  a n á l i se  ma n u a l  ,  c o n s u l t a  a o  S i n t e g r a  e  
c o n s u l t a  à  R e c e i t a  F e d e r a l ,  n ã o  e s t ã o  i n t e g r a do s  a o s  s i s t e ma s  d a s  
e mp r e s a s .   A  o b t e n ç ã o  d o s  d a d o s ,  p o s s i v e l me n t e ,  é  f e i t a  c o m a  
u t i l i z a ç ã o  d o  c o m p u t a d o r ,  e  a  u t i l i z a ç ã o  d o s  me s m o s  o c o r r e  d e  
ma n e i r a  ma n u a l .  
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4 . 1 . 8  A s  m a i o r e s  d i f i c u l d ade s  e n c o n t r a d a s  p e l o s  g e s t o r e s  d e  c r é d i t o  
 

A  p e r g u n t a  2 6  d o  q u e s t i o n á r i o   p rocu rou  i den t i f i c a r  a s  
c i n c o  ma i o r e s  d i f i c u l d a d e s  e n c o n t r a d a s  p e l o  g e s t o r  d e  c r é d i t o  n o  
p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o .   

 
Os  dados  ob t i dos  apa recem na  t abe l a  46 ,  s endo  que  o s  

g e s t o r e s  d e  c r é d i t o  i nd i c a r a m v i n t e  e  u ma  d i f i c u l d a d e s  
encon t r adas  no  p roce s so  de  an á l i s e  e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o .  

 
A  t abe l a  46  demons t r a  qua i s  s ão ,  r e a l me n t e ,  a s  ma i o r e s  

d i f i cu ldades  i nd i cadas  pe lo  con jun to  da s  empre sa s  r e sponden t e s .  
O b s e r v a - s e ,  c l a r a me n t e ,  q u e  a s  d i f i c u l d a de s  s ã o  p r a t i c a me n t e  a s  
me s ma s  n o s  d i f e r e n t e s   g r a u s  d e  d i f i c u l d a d e  d a  e s c a l a .  

 
N o s   t r ê s  p r i me i r o s  n í v e i s  de  d i f i c u l d a d e  ( d i f i c í l i mo ,  

g r a n d e  d i f i c u l d a d e  e  d i f í c i l ) ,  d e s t a c a - s e  a  f a l t a  d e  i n f o r ma ç ã o  n a  
p r a ç a ,  c a d a s t r o  c om p l e t o  p a r a  a n á l i s e  ,  i n t e g r a ç ã o  e n t r e  c r é d i t o  e  
v e n d a s ,  c o n s c i e n t i z a ç ã o  da  á r e a  come rc i a l  sob re  a s  no rma s  e  
p r o c e d i me n t o s  n o  p r o c e s s o  d e  a ná l i s e  e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o  e  
i n f o r ma ç ã o  d a  á r e a  c o me r c i a l .  

 
E s t e s  d a dos  d e mon s t r a m a  g r a nde  nece s s idade  do  ge s to r  de  

c r é d i t o  e s t a r  pe r ma n e n t e me n t e  e m c o n t a t o  c o m  t o d a s  a s  p o s s í v e i s  
f o n t e s  d e  i n f o r ma ç õ e s  q u e  p o s s a m a u x i l i á - l o  n a  b u s c a  i n c e s s a n t e  
de  dados  a  r e spe i t o  dos  c l i en t e s  d a  s u a  e m p r e s a  e  s o b r e  o  
c o n t e x t o  n o  q u a l  o s  me s mo s  e s t ã o  i n s e r i d o s .  

 
O  q u e  r e a l me n t e  s u r p r e e n d e u  o  a u t o r  d a  d i s s e r t a ç ã o ,  f o r a m 

a s  d e ma i s  d i f i c u l d a d e s  e l e n c a d a s :  c a d a s t r o  c o mpl e t o  p a r a  
a n á l i s e ,  i n t e g r a ç ã o  e n t r e  c r é d i t o  e  ve n d a s ,  i n f o r ma ç ã o  d a  á r e a  
c o me r c i a l ,  a t u a l i z a ç ã o  c a da s t r a l  ,  i n f o r ma ç ã o  d o  v e n d e d o r  e  
c o n s c i e n t i z a ç ã o  d a  á r e a  c o me r c i a l  s o b re  a s  no r ma s  e  
p r o c e d i me n t o s  n o  p r o c e s so  d e  a n á l i s e  e  c on c e s s ã o  d e  c r é d i t o .  
T o d a s  e n v o l v e m,  b a s i c a m e n t e ,  a  á r e a  d e  c r é d i t o  e  a  á r e a  
c o me r c i a l  d a  p r ó p r i a  e mp r e s a ,  d e m o n s t r a n d o  q u e  h á  u m v a s t o  
t r a b a l h o  a  s e r  d e s e n v o l v i d o  n as  e m p r e s a s  p e s q u i s a d a s ,  
o b j e t i v a n d o  e l i mi n a r  e / o u  d i mi n u i r  a s  d i f i c u l d a d e s  a p o n t a d a s .  

 
A  ú l t i m a  d i f i c u l d a d e  a p o n t a d a  p e l o s  g e s t o r e s  d e  

c r e d i t o , c o n s c i e n t i z a ç ã o  d a  á r e a  c omer c i a l ,  p r a t i c a me n t e  r e s u m e  
t o d a s  a s  o u t r a s .   

 
A  o p i n i ã o  d o  a u t o r  d a  d i s s e r t a ç ã o  é  d e  q u e  u ma  v e z  

s o l u c i o na d a  e s t a s  d i f i c u l d a d e s ,  c e r t a me n t e  t o d a s  a s  e m p r e s a s  s e  
b e n e f i c i a r i a m,  me l h o r a n d o  e  a g i l i z a n d o  c o n s i d e r a v e l me n t e  o  
p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  e  c o n c es s ã o  d e  c r é d i t o ,  s e n d o  p o s s í v e l ,  
i n c l u s i v e ,  i n c r e me n t a r  a  r e d uç ã o  d a s  pe r d a s  c om  s e u s  c l i e n t e s . 
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Fica a sugestão para o desenvolvimento de estudos futuros, objetivando a 
abordagem deste tema. 

 
Tabela 46: Maiores dificuldades encontradas pelos gestores de crédito no processo de análise e concessão 

de crédito 
 

Grau de dificuldade  atribuído pelo conjunto de empresas 
 

Dificílimo 
 

Grande dificuldade
 

Difícil 
 

Razoavelmente 
difícil 

 
Alguma 

dificuldade 

 
 
 
Dificuldades 

 
Qtde %

 
Qtde %

 
Qtde %

 
Qtde 

 
% 

 
Qtde 

 
% 

Falta de informações na 
praça 

 
18 

 
22,2 

 
12 

 
14,8 

 
9 

 
11,1 

 
1 

 
1,2 

 
6 

 
7,4 

Cadastro completo para 
análise 

 
14 

 
17,3 

 
9 

 
11,1 

 
5 

 
6,2 

 
4 

 
4,9 

 
5 

 
6,2 

Integração entre crédito e 
vendas 

 
11 

 
13,6 

 
8 

 
9,9 

 
7 

 
8,6 

 
11 

 
13,6 

 
10 

 
12,3 

Conscientização da área 
comercial sobre as normas e 
procedimentos no processo 
de análise e concessão de 
crédito 

 
 
 

11 

 
 
 

13,6 

 
 
 
7 

 
 
 

8,6 

 
 
 
5 

 
 
 

6,2 

 
 
 
8 

 
 
 

9,9 

 
 
 

10 

 
 
 

12,3 

Informações da área 
comercial 

 
10 

 
12,3 

 
12 

 
14,8 

 
11 

 
13,6 

 
8 

 
9,9 

 
12 

 
14,8 

 
Atualização cadastral 

 
4 

 
4,9 

 
6 

 
7,4 

 
9 

 
11,1 

 
11 

 
13,6 

 
9 

 
11,1 

Elaboração de instrumentos 
de garantias 

 
4 

 
4,9 

   
4 

 
4,9 

 
1 

 
1,2 

  

Detectar empresas 
“laranjas” 

 
3 

 
3,7 

 
1 

 
1,2 

 
2 

 
2,5 

 
4 

 
4,9 

 
1 

 
1,2 

Aspectos tributários de uma 
maneira geral 

 
3 

 
3,7 

 
 

  
2 

 
2,5 

 
4 

 
4,9 

 
3 

 
3,7 

 
Histórico do cliente 

 
2 

 
2,5 

 
 

  
4 

 
4,9 

 
5 

 
6,2 

 
5 

 
6,2 

 
Visita ao cliente, in loco 

 
2 

 
2,5 

 
1 

 
1,2 

 
1 

 
1,2 

 
1 

 
1,2 

 
1 

 
1,2 

Detectar empresas antigas, 
com novos proprietários 

 
1 

 
1,2 

 
4 

 
4,9 

 
2 

 
2,5 

 
1 

 
1,2 

 
8 

 
9,9 

Integração entre cadastro e 
crédito 

 
1 

 
1,2 

        

 
Informações do vendedor 

 
1 

 
1,2 

 
3 

 
3,7 

 
5 

 
6,2 

 
9 

 
11,1 

 
7 

 
8,6 

Esclarecimento de 
informações negativas 

 
1 

 
1,2 

   
1 

 
1,2 

 
1 

 
1,2 

 
1 

 
1,2 

Conhecer o verdadeiro 
nível de endividamento do 
cliente 

 
 
1 

 
 

1,2 

 
 
3 

 
 

3,7 

 
 
5 

 
 

6,2 
 

 
 
2 

 
 

2,5 
 

 
 
1 

 
 

1,2 

Acúmulo de pedidos no 
final do mês 

 
1 

 
1,2 

 
 

  
1 

 
1,2 

    

Identificar proprietários de 
empresas Off Shore 

 
 

      
4 

 
4,9 

 
3 

 
3,7 

 
Informações bancárias 

 
 

  
2 

 
2,5 

 
3 

 
3,7 

    

Conhecer o verdadeiro 
nível de lucratividade do 
cliente 

 
 
 

  
 
2 

 
 

2,5 

 
 
1 

 
 

1,2 

 
 
3 

 
 

3,7 

 
 
1 

 
 

1,2 

Implantação de uma 
política de crédito 

     
1 

 
1,2 

   
1 

 
1,2 
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A i n d a  e m r e l a ç ã o  à s  ma i o r e s  d i f i c u l d a de s  e n c o n t r a d a s  
p e l o s  g e s t o r e s  d e  c r é d i t o  no  p r o c e s so  d e  a n á l i s e  e  c o nc e s s ã o  d e  
c r é d i t o ,  p r o c u r o u - s e  v e r i f i c a r  a  a de r ê n c i a  d a s  v a r i á v e i s ,  t a b e l a  
4 6 ,  à  d i s t r i b u i ç ã o  n o r ma l ,  u t i l i z a n d o - s e  o  t e s t e  K o l mo g o r o v  
S mi r n o v .  

 
A  t abe l a  47  demons t r a  que  exce tuando - se  a s  va r i áve i s  

i n t e g r a ç ã o  e n t r e  c a d a s t r o  e  c r é d i t o  e  c a d a s t r o  c o mp l e t o  p a r a  
a n á l i s e ,  t o d a s  a s  d e ma i s  v a r i á ve i s  a p r e sen t a r a m a d e r ê n c i a  à  
d i s t r i b u i ç ã o  n o r ma l .  

 
Ana l i sou - se ,  t ambé m,  a  homoscedas t i c i dade  da s  va r i áve i s ,  

u t i l i z a n do - s e  o  t e s t e  A N O V A  ( L e v e n e ) .  A s  v a r i á ve i s  i d e n t i f i c a r  
p r o p r i e t á r i o s  d e  e m p r e s a s  O f f  S h o r e ,  i n t e g r a ç ã o  e n t r e  c a d a s t r o  e  
c r é d i t o ,  i n f o r ma ç õ e s  b a n c á r i a s ,  v i s i t a  a o  c l i e n t e  i n  l oc o ,  
e s c l a r e c i me n t o s  d e  i n f o r ma ç õ e s  n e ga t i v a s ,  c o nhe c e r  o  ve r d a d e i r o  
n í v e l  d e  l u c r a t i v i d a d e  d o  c l i e n t e ,  a c ú m u l o  d e  p e d i d o s  n o  f i n a l  d o  
mê s ,  i mp l a n t a ç ã o  d e  u ma  p o l í t i c a  d e  c r é d i t o  e  a s p e c t os  
t r i b u t á r i os  d e  u m a  ma n e i r a  g e r a l ,  n ã o  a p r e s e n t a r a m  n ú me r o  
su f i c i en t e  de  ca sos  vá l i dos  pa r a  que  fo s se  pos s íve l  ap l i c a r  o  
t e s t e .  A  v a r i á ve l  c a d a s t r o  c o mpl e t o  p a r a  a n á l i s e  n ã o  a p r e s e n t o u  
a d e r ê n c i a  à  d i s t r i b u i ç ã o  no r ma l ,  n ã o  s e n d o  p o s s í v e l  a p l i c a r  o  
t e s t e  à  me s ma .  T o d a s  a s  d e ma i s  v a r i á v e i s  a p r e s e n t a r a m  
s i g n i f i c â n c i a  s u p e r i o r  a  0 , 0 5 ,  c ompr o v a n d o  a  h o mos c e d a s t i c i d a d e  
d a s  me s ma s .  

 
P r o c u r a nd o  i d e n t i f i c a r  a  ex i s t ê nc i a  d e  s i mi l a r i d a de s  e n t r e  

a s  e mp r e s a s  d o s  s e g me n t o s  p e s q u i s a d o s ,  a p l i c o u - s e  o  t e s t e  
K r u s k a l - W a l l i s  a  t o d a s  a s  v a r i á ve i s  da  t abe l a  46 ,  f i xando  o  f a to r  
s e g me n t o  d e  a t u a ç ã o .  O s  r e s u l t a d o s  o b t i d o s ,  t a b e l a  4 7 ,  
d e mo n s t r a m,  c l a r a me n t e ,  a  s i mi l a r i d a d e  e x i s t e n t e  e n t r e  a s  
e mp r e s a s  p e s q u i s a d a s .  
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T a b e l a  4 7 : M a i o r e s  d i f i c u l d a d e s  e n c o n t r a d a s  p e l o s  g e s t o r e s  d e  c r é d i t o .  T e s t e s  
a p l i c a d o s :  K o l m o g o r o v  S m i r n o v ,  A n o v a  e  K r u s k a l - W a l l i s  

K. Smirnov ANOVA(Levene) Kruskal Wallis  
Variáveis Significância Significância Significância 
 
Falta de informações na praça 

 
0,021 

 
0,472 

 
0,760 

 
Cadastro completo para análise 

 
0,047 

  
0,342 

 
Integração entre crédito e vendas 

 
0,066 

 
0,006 

 
0,075 

Conscientização da área comercial sobre 
as normas e procedimentos no processo de 
análise e concessão de crédito 

 
0,134 

 
0,055 

 
0,642 

 
Informações da área comercial 

 
0,089 

 
0,174 

 
0,717 

 
Atualização cadastral 

 
0,099 

 
0,069 

 
0,838 

 
Elaboração de instrumentos de garantias 

 
0,520 

 
0,233 

 
0,267 

 
Detectar empresas “laranjas” 

 
0,610 

 
0,188 

 
0,068 

 
Aspectos tributários de uma maneira geral

 
0,589 

 
* 

 
0,502 

 
Histórico do cliente 

 
0,570 

 
0,355 

 
0,289 

 
Visita ao cliente, in loco 

 
0,990 

 
* 

 
0,364 

Detectar empresas antigas, com novos 
proprietários 

 
0,540 

 
0,135 

 
0,191 

 
Integração entre cadastro e crédito 

 
* 

 
* 

 
* 

 
Informações do vendedor 

 
0,120 

 
0,348 

 
0,134 

 
Esclarecimento de informações negativas 

 
0,999 

 
* 

 
0,259 

Conhecer o verdadeiro nível de 
endividamento do cliente 

 
0,611 

 
0,305 

 
0,245 

 
Acúmulo de pedidos no final do mês 

 
0,999 

 
* 

 
* 

 
Identificar proprietários de empresas Off 
Shore 

 
0,324 

 
* 

 
0,453 

 
Informações bancárias 

 
0,510 

 
* 

 
0,717 

Conhecer o verdadeiro nível de 
lucratividade do cliente 

 
0,713 

 
* 

 
0,164 

 
Implantação de uma política de crédito 

 
0,999 

 
* 

 
0,317 

 
* Não há casos válidos em número suficiente para aplicar o teste. 
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5   CONCLUSÕES  
 

E s t a  d i s s e r t a ç ã o  a b o r d o u  o  p r oc e s s o  d e  a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  
d e  c r é d i t o  p a r a  p e s s o a s  j u r í d i c a s  d e  q u a l q u e r  p o r t e  r e a l i z a d o  p o r  
e mp r e s a s  n ã o  f i n a n c e i r a s ,  s e n d o  q u e  a s  e mp r e s a s  p e s q u i s a d a s  s ã o  
mé d i a s  e  g r a n d e s  e mp r e s a s ,  p e r t e n c e n t e s  a o s  s e g m e n t o s  d e  
a l i me n t o s ,  b e b i d a s ,  e l e t r o e l e t r ô n i c o ,  p r o d u t o s  d e  l i mp e z a ,  p a p e l ,  
p a p e l a r i a ,  t o u c a d or  e  u t i l i da d e s  d o m é s t i c a s . 

 
A  a n á l i s e  d o s  d a d o s  e  i n f o r ma ç õ e s  o b t i d a s  pe l a  p e s q u i s a  

exp lo r a tó r i a  r e a l i z ada  j un to  à s  c e n t o  e  v i n t e  e  n o v e  e mp r e s a s  q u e  
c o n s t i t u í r a m  a  a m o s t r a ,  r e v e l o u  q u e ,  mu i t o  e mb o r a ,  e s t a s  
e mp r e s a s  p e r t e n ç a m  a  o i t o  d i f e r e n t e s  s e g me n t o s ,  h á  u ma  c e r t a  
u n i f o r mi da d e  n o  p r o c e s s o  de  a n á l i s e  e  c o n c e s sã o  d e  c r é d i t o  e n t r e  
a s  me s ma s .  

 
E s t a  u n i fo r mi d a d e  o b s e r v a d a ,  a b a r c a :  
 

•  A  a n á l i s e  e  c o nc e s s ã o  de  c r é d i t o  e m r e l a ç ã o  a o  
f e e l i n g ,  con f i ança ,  t é cn i ca  e  sub j e t i v idade ,  

•  A  f o r ma l i z a ç ã o  da s  n o r ma s  e  p r oce d i me n t o s  p a r a  a  
a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o ,  

•  A  u t i l i z aç ã o  d i á r i a  d e s t a s  n o r ma s ,  
•  A impor t â nc i a  de  a lguns  f a t o r e s  p a r a  o  g e s t o r  d e  

c r é d i t o  e m  s e u  e s f o r ç o  d e  c o l e t a r  i n fo r ma ç õ e s ,  
•  A s  v a r i á ve i s  r e l a t i v a s  à  e mp r e s a  e  a o s  s ó c i o s  q u e  s ã o  

u t i l i z adas  pe lo s  ge s to r e s  de  c r éd i t o ,  
•  A s  v a r i á ve i s  r e l a t i v a s  à  e mp r e s a  e  a o s  s ó c i o s  q u e  s ã o  

ma i s  e  m e n o s  u t i l i z a d a s  p e l o s  g e s t o r e s  d e  c r é d i t o ,  
•  A s  v a r i á ve i s  r e l a t i v a s  à  e mp r e s a  e  a o s  s ó c i o s  q u e  s ã o  

c a p a z e s  d e ,  i s o l a d a me n t e ,  p r o v o c a r  a  r e c u s a  d a  
c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o ,  

•  O  i mp a c t o  d a  u t i l i z a ç ã o  do  c o mp u t a d o r  (h ar d w a r e  e  
s o f t w a r e )  no  p roce s so  de  aná l i s e  e  conces são  de  
c r é d i t o  e ,  

•  A s  ma i o r e s  d i f i c u l d a d e s  e ncon t r adas  pe lo s  ge s to r e s  de  
c r é d i t o  no  p r o c e s so  d e  a n á l i s e  e  c o nc e s s ã o  d e  c r é d i t o .  

 
 
E mb o r a  a  t é c n i c a  o c u p e  u m  l u g a r  de  de s t aque  no  p roces so  

d e  a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o ,  r e spondendo  po r  54% des t e  
p r o c e s s o ,  a  p e s q u i s a  r e a l i z a d a  mos t r o u  q u e  u ma  p a r c e l a  mu i t o  
s i gn i f i c a t i va  de s t e  p roce s s o  a i n d a  f i c a  a  c a r go  d o  f e e l i n g  e  d a  
c o n f i a n ç a  d o  g e s t o r  d e  c r é d i t o ,  o  q u e  c o r r o b o r a  p l e n a me n t e  o s  
p r e s supos to s  de f end idos  po r  Sc h r i cke l  ( 2000 )  e  S i l va  (2003 )  e  
m o s t r a ,  t a mbé m ,  q u e   B e r n i  ( 1 99 9 )  e s t á  a p e n a s  p a r c i a l me n t e  c e r t o  
a o  a f i r m a r  q u e  j á  v a i  l o nge  o  t empo  do  “ f i o  da  ba rba”  e  a t é  
me s mo  d o  f e e l i n g .  
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T a n t o  o  f e e l i n g  c om o  a  c o n f i a n ç a ,  de  a c o r d o  c o m o s  d a d o s  
d a  p e s q u i s a ,  t e n d e m  a  s e r  c o n s ide r ados ,  pe lo s  ge s to r e s  de  
c r é d i t o ,  c o mo  a  p a r t e  s u b j e t i v a  d o  p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  e  
c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o .  

 
E m q u e  p e s e  a  ê n f a s e  d a d a  p o r  a u t o r e s  c o m o  M o r s ma n  

( 1 9 9 4 ) ,  M u l l e r  ( 1 9 9 7 ) ,  C a u o e t t e ,  A l t ma n  e  N a r a y a n a n  ( 2 0 0 0 )  
e n t r e  o u t r o s ,  e m r e l a ç ã o  a o  e s t a b e l ec i me n t o  d o s  p a r â me t r o s  d a  
po l í t i c a  de  c r éd i t o ,  a  pe squ i s a  r e a l i z a d a  d e m o n s t r o u  q u e  e m 
a p e n a s  4 , 9 %  d a s  e mp r e s a s  p e s q u i sad a s  é  a  p r e s i d ê nc i a   q ue m  
r e s p o n d e  p e l a  d e f i n i ç ã o  d e s t e s  p a r â me t r o s .  O b s e r v a - s e ,  a i n d a ,  
q u e  u ma  p a r c e l a  s i g n i f i c a t i v a  ( 22 , 2 % ,  d a s  e mp r e s a s )  d e l e g o u  
e s t a  r e sponsab i l i dade  pa r a  o  co rpo  ge r enc i a l  da s  me s mas ,  
d e mo n s t r a n d o ,  c l a r a me n t e ,  u m a  “ d e s o b e d i ê n c i a ”  a o s  
p r e s supos to s  de f end idos  po r  e s t e s  au to r e s .  A  na tu r eza  da  
p e s q u i s a  r e a l i z a d a  n ã o  pos s ib i l i t a  i den t i f i c a r  a s  conseqüênc i a s  
d e s t a s  c o n t r a d i ç õ e s .  

 
E s t a  p e s q u i s a  mos t r o u ,  t a mb é m,  q u e  o  f a t o  d o s  g e s t o r e s  d e  

c r é d i t o  u t i l i z a r e m  s i s t e ma t i c a me n t e  d e t e r mi n a d a s  v a r i á v e i s  no  
p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  e  c o n c es são  de  c r éd i t o ,  não  imp l i ca ,  
n e c e s s a r i a me n t e ,  q u e  e s t a s  v a r i á ve i s  s e j a m c o n s i de r a d a s  d e  
e x t r e ma  i mp o r t â n c i a  o u  a t é  me s mo  s e j a m c a p a z e s  d e  
i s o l a da m e n t e  i mp e d i r  a  c o nc e s s ã o  de  c r éd i t o ,  o  que  não  de ixa  de  
c a r a c t e r i z a r  u ma  c e r t a  c o n t r a d i ç ão :  s e  a  v a r i á v e l  n ã o  é  t ã o  
i mp o r t a n t e ,  p o r q u e  é ,  e n t ã o ,  t ã o  u t i l i z a d a ?  

 
As  va r i áve i s  me nos  u t i l i z adas  pe lo s  ge s to r e s  de  c r éd i t o ,  

b e m c o m o  a s  c o n s i d e r a da s  d e  men o r  i mp o r t â n c i a  n o  p r o c e s s o  d e  
a n á l i s e  e  c o n c e s sã o  d e  c r é d i t o  p e l o s  me s m o s ,  t a mb é m  f o r a m  
a b o r d a d a s  n e s t a  p e s q u i s a .  N a  o p i n i ã o  d o  a u t o r  d a  d i s s e r t a ç ã o ,  a s  
v a r i á ve i s   i d e n t i f i c a d a s  c om o  a s  me n o s  u t i l i z a d a s  p e l o s  g e s t o r e s  
de  c r éd i t o  deve r i am e s t a r ,  t ambé m,  no  t opo  da  l i s t a  da s  va r i áve i s  
ma i s  u t i l i z a d a s ,  po i s  s ã o  va r i á ve i s  i nd i cado ra s  da  r ea l  s i t uação  
f i n a n c e i r a  d a  e mp r e s a .   

 
N o t a - s e ,  c l a r a me n t e ,  a t r a v és  dos  dados  ob t i dos  que  a  

u t i l i z a ç ã o  d o  c o m p u t a d o r  (h a r d w a r e  e  s o f t w a r e )  a d q u i r e  c a d a  v e z  
ma io r  impor t ânc i a ,  t an to  no  aux í l i o  da  ob t enção  dos  dados  e  
i n f o r ma ç õ e s ,  t ã o  n e c e s s á r i a s  a o  g e s t o r  d e  c r é d i t o  e m s e u  e s f o r ç o  
p e r ma n e n t e  d e  c o l e t á - l a s ,  qua n t o  na  p róp r i a  aná l i s e  e  c o n c e s s ã o  
d e  c r é d i t o .  A  m a i o r i a  da s  e mp re sa s  pe squ i s adas  consegu iu  
a g i l i z a r  c o n s i d e r a ve l me n t e  o  p r o c e s so  d e  a n á l i s e  e  c o nc e s s ã o  d e  
c r é d i t o ,  b e m  c o mo  r e d u z i r  a s  p e r da s  c o m  s e u s  c l i e n t e s ,  n o  q u e  s e  
r e f e r e  a  i n a d i mp l ê n c i a ,  c o nco r d a t a s ,  g o l p e s  e  f a l ê n c i a s .  

 
 R e a l ç a n do  a  i mp o r t â n c i a  c a d a  v e z  ma i o r   d a  u t i l i z a ç ão  d o  

c o mp u t a d o r ,  a  p e s q u i s a  r e v e l a  q u e  7 5 , 3 %  d a s  e m p r e s a s  d a  
a mo s t r a  a p r o v a m ma i s  d e  4 0 %  d e  s e u s  p e d i d o s  a u t o ma t i c a me n t e ,  
v i a  s i s t e ma ,  s e n d o  q u e  d e s t e  t o t a l ,  23 ,3% j á  ap rovam ma i s  de  
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8 0 %  d e  s e u s  pe d i d o s  a u t o ma t i c a me n t e  c o m a  u t i l i z a ç ã o  d e  
s i s t e ma s  ( s o f t w a r e ) .  

 
A  fo r ma  d a  p e s q u i s a  r e a l i z ada  n ã o  pe r mi t e  i de n t i f i c a r  c o m  

q u e  v e l o c i d a d e  u m p e r c e n t u a l  c ada  vez  ma io r  de  ped idos  s e r á  
a p r o v a d o  a u t o ma t i c a me n t e  v i a  s i s t e ma ,  m a s ,  p r o v a ve l me n t e ,  o  
a u me n t o  d e s t e  p e r c e n t u a l  o c o r r e r á ,  t endo  p ro fundo  i mpac to  na s  
a t i v i d a d e s  d o  g e s t o r  d e  c r é d i t o ,  p o d e n d o  s i g n i f i c a r  q u e  a  t é c n i c a  
ocupe  cada  vez  ma i s  e spaço  no  p roc e s s o  d e  a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  
de  c r éd i t o .  

 
D e  a c o r d o  c o m o s  p r e c e i t o s  d e f e n d i d o s  p o r  a u t o r e s  c o mo  

C a o u e t t e ,  A l t ma n  e  N a r a y a n a n  ( 2 0 00 ) ,  S a u n d e r s  ( 1 9 9 9 ) ,  S e c u r a t o  
(2002 ) ,  Dua r t e  J r  ( 2003 )  e  S i l va  (2003 ) ,  den t r e  t an to s  ou t ro s ,  a  
u t i l i z a ç ã o  d e  s i s t e ma s  c a d a  v e z  ma i s  s o f i s t i c a d o s  p a r a  a  g e s t ã o  
d o  r i s c o  e  n o  p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  e  c o n c e ss ã o  d e  c r é d i t o  n ã o  
d e v e  s e r  c o n s i d e r a d a  c om o  a  v e r d a d e  a bs o l u t a  e  ú n i c a .  O s  
a u t o r e s  a l e r t a m q u e  o s  s i s t e ma s  s ã o  n e c e s sá r i o s  e  be m v i n d o s ,  
ma s  o  p r o c e s s o  d e  a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o  é  u m p r o c e s s o  
ma i s  a mp l o  e  c o m p l e x o  d o  q u e  a  s i m p l e s  u t i l i z a ç ã o  d e  s i s t e ma s ,  
e n f a t i z a n d o ,  a i n d a ,  q u e  a t é  o  p r e s e n t e  m o me n t o ,  n i n g u é m  
c o n s e g u i u  d e s e n v o l v e r  u m s i s t e ma  a  p r o v a  d e  f a l h a s .  

 
P o d e - s e  c o n c l u i r ,  b a s e a n d o - s e  n e s t e s  e n s i n a me n t o s  q u e  o s  

g e s t o r e s  d e  c r é d i t o  d e v e m  u t i l i z a r   o  c o mp u t a d o r  o b j e t i v a n d o  a  
a g i l i z a ç ã o  c a d a  v e z  ma i o r  d o s  p r o c e s s o s  d e  o b t e n ç ã o  d e  d a d o s  e  
d e  a n á l i s e  d o s  me s mo s ,  ma s ,  d e v em,  t a mbé m,  d e d i c a r  a t e n ç ã o  à s  
f e r r a me n t a s  t r a d i c i o n a i s  d e  g e s t ã o  d e  r i s c o  de  c r é d i t o  ( b a l a n ç o s ,  
c o n t r o l e s ,  v e r i f i c a ç õ e s  c on s t an t e s  d a s  mu d a n ç a s  q u e  e s t ã o  
o c o r r e n d o  n o s  d a d o s  d o  t o ma d o r  e  n o  c o n t e x t o  n o  q u a l  e s t e  
t o ma d o r  e s t á  i n s e r i d o ) .   

 
F i n a l i z a n d o ,  a  p e s q u i s a  r e a l i z ada  abo rdou  a s  ma io re s  

d i f i c u l d a d e s  e n c o n t r a d a s  p e l o s  g e s t o r e s  d e  c r é d i t o  n o  p r o c e s s o  
d e  a n á l i s e  e  c o nce s s ã o  d e  c r é d i t o . O s  d a d o s  o b t i d o s  d e mo n s t r a m  
q u e  a s  d i f i c u l d a d e s  e l e nc a d a s  pe l o s  g e s t o r e s  d e  c r é d i t o ,  
p r a t i c a me n t e ,  s ã o  a s  me s ma s ,  i n d e p e n d e n t e me n t e ,  d o  s e g me n t o  a  
q u e  a  e m p r e s a  p e r t e n ç a ,  d e s t a c ando - se  d i f i cu ldades  envo lvendo ,  
p r i n c i p a l me n t e ,  a  á r e a  d e  c r é d i t o  e  a  á r e a  c o me r c i a l  d a s  p r ó p r i a s  
e mp r e s a s ,  d e mo n s t r a n d o ,  c l a r a me n t e ,  a  n e c e s s i d a d e  d a  r e a l i z a ç ã o  
d e  u m p r o f u n d o  t r a b a l h o  o b j e t i v a nd o  e l i mi n a r  e / o u  mi n i mi z a r  
e s t a s  d i f i c u l d a d e s .  

 
A n a l i s a r  e  c o n c e d e r  c r é d i t o ,  i m p l i c a ,  ne c e s s a r i a me n t e  

e x p o r  a  e m p r e s a  a o  r i s c o  d e  q u e   o  t o ma d o r  n ã o  p a g u e  a  d í v i d a  
a s s u mi d a .  

 
A  f u n ç ã o  d o  g e s t o r  d e  c r é d i t o  nã o  é  e l i mi n a r  t o t a l me n t e  o  

r i s c o ,  o  q u e  é  i m p o s s í v e l ,  ma s ,  a t r a v é s  d a   c o l e t a  s i s t e má t i c a  e  
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a n á l i s e  c r i t e r i o s a  d o  ma i o r  n ú me r o  p o s s í ve l  d e  i n f o r ma ç õ e s ,  
o b r i g a t o r i a me n t e ,  mi n i mi z á - l o .  

 
Sch r i cke l  ( 2000 )  en f a t i z a  que  o  r i s co  não  e s t á  no  pa s sado ,  

ma s  n o  f u t u r o .  N o  p a s s a d o  h á  a pe n a s  h i s t ó r i a ,  u ma  h i s t ó r i a ,  
t a l v e z ,  a t é  r e l e v a n t e ,  ma s  é  a penas  h i s t ó r i a .  D i sco rdando  ou  
t a l v e z ,  a t é  c o mp l e me n t a n d o  o  e n s iname n to  do  au to r ,  pode r i a  s e r  
a c r e s c e n t a d o  q u e  a  h i s t ó r i a  d i f i c i l me n t e  p o d e  s e r  c o n s i d e r a d a  
i r r e l e v a n te .  M u i t os  e r r o s  e  a c e r t o s   p o d e m e ns i n a r  a os  q u e  o s  
e x a mi n a r e m mi n u c i o s a me n t e ,  o s  c a mi n h o s  q u e  p o d e m  s e r  
t r i l h a d o s  e  o s  q u e  d e v e m s e r  e v i t a d o s .  

 
Baseando - se  ne s t e s  p r e s supos to s  o s  a s sun to s  s u g e r i d o s  p a r a  

e s t u d o s  f u t u r o s  s ã o :  
 

•  C o mo a s  e mp r e s a s  v e ê m o  d e p a r t a me n t o  d e  c r é d i t o  e  
e s p e c i f i c a me n t e  o  t r a b a l ho  do  ge s to r  de  c r éd i t o .  

 
•  Qua l  é  o  pe r f i l  a t ua l  de s t e  p ro f i s s i ona l  e  qua i s  s e r ão  a s  

n o v a s  e x i g ê n c i a s  n o  f u t u r o .  
 

•  H á  a  t e n d ê n c i a  d a  s u b s t i t u i ç ã o  t o t a l  d o  t r a b a l h o  d o  
ge s to r  de  c r éd i t o  pe l a  u t i l i z a ç ã o  d o  c o mp u t a d o r  
( h a r d w a r e  e   s o f t w a r e ) ?  Qua i s  s e r ão  a s  pos s íve i s  
conseqüênc i a s  de s t a  t endênc i a?  

 
•  U m e s t u d o  c o mpa r a t i v o  e n t r e  d i f e r e n t e s  o r g a n i z a ç õ e s ,  

d a  c u l t u r a  d e  c r é d i t o  e x i s t e n t e  e  a  po l í t i c a  d e  c r é d i t o  
d a í  o r i g i n a d a ,  f o c a n d o  p r i n c i p a l me n t e  q u e m s ã o  o s  
r e sponsáve i s  pe l a  de f i n i ção  de s t a  po l í t i c a ,  a  
c o mpa r a ç ã o  d o s  p r o c e d i me n t o s  e  p a r â me t r o s  a d o t a d o s  e  
o s  í n d i c e s  d e  e f i c i ê n c i a  a l c a n ç a d o s  p e l a s  me s ma s .  

 
•  A s  i mp l i c a ç õ e s  p a r a  a s  o r ga n i z a ç õe s  d a  e x i s t ê n c i a  d a s  

d i f i c u l d a d e s  e l e nc a d a s  p e l os  g e s t o r e s  d e  c r é d i t o .  S e r ã o  
e s t a s  d i f i c u l d a d e s ,  c o mu n s ,  t a m b é m,  e m o u t r a s  
e mp r e s a s ?  

 
•  C o mo ú l t i ma  s u g e s t ã o ,  p e s q u i s a r  c om  ma i o r  

p r o f u n d i d a d e  c o m o  a s  e m p r e s a s  e s t ã o  r e a l me n t e  
d e s e n v o l v e n d o  s e u s  s i s t e ma s  d e  a n á l i s e  e  c o n c e s s ã o  d e  
c r éd i t o ,  envo lvendo :  

 
•  S i s t e ma s  p r ó p r i o s  o u  t e r c e i r i z a d o s  
•  P r a z o s  d e  i mp l a n t a ç ã o  e  c u s t o s  e n v o l v i d o s  
•  C o n s e q ü ê n c i a s  d a  i m p l a n t a ç ã o  d e s t e s  s i s t e ma s  
•  C o mpa r a ç ã o  d o s  c e n á r i os  a n t e s  e  a p ó s  a  

i mp l a n t a ç ã o .  
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ANE XO A 
 
•  e x c e s s i v a  d i l a t a ç ã o  d o  p r a z o  d e  e n t r e g a  d o s  d e m o n s t r a t i v o s  f i n a n c e i r o s  

 
•  a p a r e n t e  f r a u d e  n a  e l a b o r a ç ã o  d o  b a l a n ç o ( a d u l t e r a ç õ e s  c o n t á b e i s  p a r a  

“ m e l h o r a r  o s  í n d i c e s ” ) .  
 

•  s e g u i d a s  a l t e r a ç õ e s  d e  c o n t a s  n o  p l a n o  d e  c o n t a s  
 

•  d i m i n u i ç ã o  d a  r o t a ç ã o  d e  d u p l i c a t a s  a  r e c e b e r  
 

•  g r a n d e s  a c r é s c i m o s  d e  d u p l i c a t a s  a  r e c e b e r ,  e m  v a l o r  o u  p e r c e n t a g e m  
 

•  d i m i n u i ç ã o  d a  r o t a ç ã o  d e  e s t o q u e s  
 

•  g r a n d e s  a c r é s c i m o s  d e  e s t o q u e s ,  e m  v a l o r  o u  p e r c e n t a g e m  
 

•  d i m i n u i ç ã o  d o s  a t i v o s  c o r r e n t e s  e m  c o m p a r a ç ã o  a o s  a t i v o s  t o t a i s  
 

•  d e t e r i o r a ç ã o  d a  l i q u i d e z  e  d o  c a p i t a l  d e  g i r o  l í q u i d o  ( v i s - à - v i s  o  s e t o r  
d e  a t u a ç ã o )  

 
•  r á p i d o  a u m e n t o  o u  c o n c e n t r a ç ã o  d e  r e c u r s o s  e m  a t i v o s  f i x o s  

 
•  a l t a  c o n c e n t r a ç ã o  d e  r e c u r s o s  e m  a t i v o s  n ã o  c o r r e n t e s ,  e x c l u s i v e  a t i v o s  

f i x o s  
 

•  a l t a  c o n c e n t r a ç ã o  d e  v a l o r e s  e m  i n t a n g í v e i s  
 

•  a l t e r a ç õ e s  d o  p e r f i l  d o s  a t i v o s  o p e r a c i o n a i s  
 

•  d e t e r i o r a ç ã o  d a  p o s i ç ã o  d e  c a i x a  
 

•  a u m e n t o s  d e s p r o p o r c i o n a i s  n o s  e m p r é s t i m o s  a  c u r t o  p r a z o  
 

•  a t r a s o  e / o u  p a r c e l a m e n t o  d e  i m p o s t o s  
 

•  g r a n d e s  a u m e n t o s  n o s  e m p r é s t i m o s  a  l o n g o  p r a z o  
 

•  b a i x o  n í v e l  d e  c a p i t a l i z a ç ã o  e m  r e l a ç ã o  a o  p a s s i v o  t o t a l  
 

•  d e s c o m p a s s o  e n t r e  a t i v o s  e  p a s s i v o s  
 

•  a p a r e c i m e n t o  d e  c o n t a s  c o r r e n t e s  a t i v a s  o u  p a s s i v a s  c o m  
a d m i n i s t r a d o r e s / a c i o n i s t a s  

 
•  g r a n d e s  a c r é s c i m o s  d e  p r o v i s õ e s  
 
•  a l t e r a ç õ e s  s i g n i f i c a t i v a s  n a  e s t r u t u r a  g l o b a l  d o  b a l a n ç o  ( v i s - à - v i s  o  

s e t o r )  
 

•  r e l a t ó r i o  d e  a u d i t o r i a  a p o n t a n d o  e x c e ç õ e s  
 

Q u a d r o  1 9 :  C a u s a s  d a  d e t e r i o r a ç ã o  d e  c r é d i t o s  d o  B a l a n ç o  P a t r i m o n i a l  
F o n t e :  S c h r i c k e l  (  2 0 0 0 ,  p .  3 1 5 ) .  
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•  d e c l í n i o  d e  v e n d a s  l í q u i d a s  
 

•  r á p i d o  a u m e n t o  d e  v e n d a s  b r u t a s  x  c a p a c i d a d e  d e  f i n a n c i a m e n t o  d e  
v e n d a s  a  p r a z o  

 
•  g r a n d e  d i f e r e n c i a l  e n t r e  v e n d a s  b r u t a s  e  v e n d a s  l í q u i d a s  ( d e v o l u ç õ e s  e  

a b a t i m e n t o s )  
 

•  a u m e n t o  d e s p r o p o r c i o n a l  d e  d e s p e s a s  a d m i n i s t r a t i v a s  e  g e r a i s  e m  
r e l a ç ã o  a  v e n d a s  l í q u i d a s  

 
•  a u m e n t o  d e  d e s p e s a s  f i n a n c e i r a s  p o r  i n s u f i c i ê n c i a  c r ô n i c a  d e  r e c u r s o s  

p r ó p r i o s  ( c a p i t a l  e / o u  a t r e l a d o  a o  f i n a n c i a m e n t o  d e  a t i v o s  d e  b a i x a  
r o t a ç ã o )  

 
•  a u m e n t o  d e  v e n d a s  l í q u i d a s  c o m  r e d u ç ã o  d o s  n í v e i s  d e  r e n t a b i l i d a d e  

( b r u t a ,  o p e r a c i o n a l  e  l í q u i d a )  
 
•  c r e s c i m e n t o  d o s  a t i v o s  t o t a i s  m a i s  q u e  p r o p o r c i o n a l m e n t e  a o  a u m e n t o  

d e  v e n d a s / l u c r o s  
 

•  p r e j u í z o s  o p e r a c i o n a i s  
Q u a d r o  2 0 :  C a u s a s  d a  d e t e r i o r a ç ã o  d e  c r é d i t o s  d a  D e m o n s t r a ç ã o  d e  

R e s u l t a d o s  
F o n t e :  S c h r i c k e l  (  2 0 0 0 ,  p .  3 1 6  ) .  

 
 
•  p r a z o  m é d i o  d e  d u p l i c a t a s  a  r e c e b e r  m u i t o  d i l a t a d o  

 
•  p r a z o  m é d i o  d e  f o r n e c e d o r e s  a p a r e n t e m e n t e  l o n g o s  ( v i s - à - v i s  o  s e t o r  d e  

a t u a ç ã o )  
 
•  p r a z o  l o n g o  d e  v e n d a s   
 
•  p r a z o  c u r t o  d e  c o m p r a s   
 
•  c o n c e n t r a ç ã o  d e  m e r c a d o  e  d e p e n d ê n c i a  d e  p o u c o s  c o m p r a d o r e s  
 
•  c o n c e n t r a ç ã o  d e  m e r c a d o  e  d e p e n d ê n c i a  d e  p o u c o s  f o r n e c e d o r e s  
 
•  q u e b r a  d e  f o r n e c e d o r e s / c o m p r a d o r e s - c h a v e ,  i n c l u s i v e  n o  e x t e r i o r  
 
•  i n a d i m p l ê n c i a  d e  c o m p r a d o r e s - c h a v e  n o  e x t e r i o r  a t r e l a d o s  a  p r o b l e m a s  

c o n j u n t u r a i s  d o  r e s p e c t i v o  p a í s  n o  t o c a n t e  a  s e u  b a l a n ç o  d e  p a g a m e n t o s
 

•  c o n c e n t r a ç ã o  d e  d u p l i c a t a s  a  r e c e b e r  e m  c l i e n t e s  i n a d i m p l e n t e s  
 

•  s e g u i d a s  a l t e r a ç õ e s  n a  p o l í t i c a  d e  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o  
 

•  s u b s t i t u i ç ã o  d e  d u p l i c a t a s  a  r e c e b e r  p o r  t í t u l o s  a  r e c e b e r  
 

•  c a u ç ã o  d e  d u p l i c a t a s  a  r e c e b e r  
o  e x p r e s s i v o s  v a l o r e s  d e  d u p l i c a t a s  a  r e c e b e r  d e  c o l i g a d a s  
Q u a d r o  2 1  :  C a u s a s  d a  d e t e r i o r a ç ã o  d e  c r é d i t o s  d o  P r a z o  d a s  d u p l i c a t a s  a  

r e c e b e r  e  a  p a g a r  
F o n t e :  S c h r i c k e l  (  2 0 0 0 ,  p . 3 1 6  ) .  
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•  i n s t a l a ç õ e s  e  e q u i p a m e n t o s  i n e f i c i e n t e s  o u  o c i o s o s  
 

•  s u b s t i t u i ç ã o  t a r d i a  d e  e q u i p a m e n t o s  o b s o l e t o s  o u  i n e f i c i e n t e s  
 

•  a d a p t a ç ã o  d e  e q u i p a m e n t o s  p a r a  o b t e r  g a n h o s  d e  e s c a l a  e / o u  r e d u z i r  
c u s t o s ,  e m  e s p e c i a l  o  c o n s u m o  d e  e n e r g i a  

 
•  a u s ê n c i a  d e  l i n h a s  d e  p r o d u t o s - c h a v e ,  f r a n q u i a s ,  d i r e i t o s  d e  

d i s t r i b u i ç ã o  o u  f o n t e s  d e  f o r n e c i m e n t o s  s e g u r o s  
 
•  o b s o l e s c ê n c i a  d e  p r o d u t o s  l o c a i s  x  i m p o r t a ç õ e s  e  l i b e r a ç ã o  e c o n ô m i c a  

( a b e r t u r a  d e  m e r c a d o )  
 
•  d e s a t e n ç ã o  a o  c o m p o r t a m e n t o  e / o u  r e a ç õ e s  d a  c o n c o r r ê n c i a  p a r a  m a n t e r  

e / o u  a u m e n t a r  a  p a r t i c i p a ç ã o  n o  m e r c a d o  
 

•  s u b - u t i l i z a ç ã o  d a  m ã o - d e - o b r a  d i s p o n í v e l  
 

•  p r o b l e m a s  t r a b a l h i s t a s  ( g r e v e s )  
 

•  s i s t e m a s  d e  m a r k e t i n g  e  d i s t r i b u i ç ã o  d e f i c i e n t e s :  i n t e g r a ç ã o  d a s  á r e a s  
d e  v e n d a s ,  i n d u s t r i a l  e  f i n a n ç a s  

 
•  b r u s c a  o s c i l a ç ã o  d o s  p e d i d o s  d e  c l i e n t e s  q u e  p o s s a  t o r n a r  i n e f i c a z  a  

c a p a c i d a d e  p r o d u t i v a  d a  e m p r e s a  
 
•  a q u i s i ç ã o  d e  e s t o q u e s  e s p e c u l a t i v o s  e  q u e  e s t e j a m  f o r a  d e  l i n h a  e m  

c o m p a r a ç ã o  à s  p r á t i c a s  n o r m a i s  d e  c o m p r a s  d o  s e t o r  
 
•  e v i d ê n c i a  d e  e s t o q u e s  o b s o l e t o s ,  q u a n t i d a d e s  i n c o m p a t í v e i s  c o m  a  

d e m a n d a  o u  d o  m i x  d e  p r o d u t o s  e m  e s t o q u e  
 

•  a l t e r a ç ã o  d a  n a t u r e z a  d o  n e g ó c i o  d a  e m p r e s a  ( r a m o  d e  a t i v i d a d e )  
 

•  r e l a t ó r i o s  e  c o n t r o l e s  f i n a n c e i r o s  d e f i c i e n t e s  
 

Q u a d r o  2 2 :  C a u s a s  d a  d e t e r i o r a ç ã o  d e  c r é d i t o s  –  A s p e c t o s  o p e r a c i o n a i s   
F o n t e :  S c h r i c k e l  (  2 0 0 0 ,  p .  3 1 7 ) .  
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•  g e r ê n c i a  i n d i v i d u a l  ( o n e  m a n  s h o w )  
 

•  f r a g m e n t a ç ã o  d a s  f u n ç õ e s  a d m i n i s t r a t i v a s  
 

•  a l t a  d e p e n d ê n c i a  d e  p o u c a s  p e s s o a s - c h a v e  
 

•  a l t e r a ç õ e s  n a  a d m i n i s t r a ç ã o ,  c o n t r o l e  a c i o n á r i o  o u  p e s s o a s - c h a v e  d a  
e m p r e s a  

 
•  p r o b l e m a s  f a m i l i a r e s  ( m a t r i m o n i a i s  d a s  p e s s o a s - c h a v e  d a  e m p r e s a )  
 
•  d i s p u t a s  f a m i l i a r e s  ( e n t r e  o s  m e m b r o s  d a  3 ª  g e r a ç ã o  e m  e m p r e s a s  

f a m i l i a r e s )  
 

•  f a l h a  g r a v e  q u a n t o  a o s  “ C s ”  d o  c r é d i t o  
 

•  d o e n ç a  o u  f a l e c i m e n t o  d e  p e s s o a s - c h a v e  
 

•  a u s ê n c i a  d e  l i n h a  s u c e s s ó r i a  v i s í v e l  
 

•  i n a b i l i d a d e  t é c n i c o - a c a d ê m i c a  d o s  a d m i n i s t r a d o r e s  e / o u  s u c e s s o r e s  
 

•  f a l h a s  i m p o r t a n t e s  n o  c u m p r i m e n t o  d e  o b r i g a ç õ e s  p e s s o a i s  
 

•  i n a b i l i d a d e  p a r a  c u m p r i r  c o m p r o m i s s o s  
 

•  f a l t a  d e  h a b i l i d a d e  n o  p l a n e j a m e n t o  
 

•  d e s c o n h e c i m e n t o  c o n j u n t u r a l :  d a d o s  m a c r o  a u s e n t e s ,  i n c o r r e t o s  o u  
i n c o r r e t a m e n t e  a v a l i a d o s  

 
•  d e m o r a  n a  r e a ç ã o  a  a l t e r a ç õ e s  d a s  c o n d i ç õ e s  e c o n ô m i c a s  o u  d e  m e r c a d o
 
•  a q u i s i ç ã o  d e  n o v a s  e m p r e s a s ,  e n t r a d a  e m  n o v o s  m e r c a d o s  o u  n o v a  l i n h a  

d e  p r o d u t o s  
 

•  d e s e j o  e  i n s i s t ê n c i a  e m  p a r t i c i p a r  d e  n e g ó c i o s  a r r i s c a d o s  e  e s p e c u l a r  
 

•  c o n c o r d a t a  o u  f a l ê n c i a  d e  e m p r e s a s  c o l i g a d a s  o u  c o n t r o l a d a s  

•  a l t e r a ç ã o  n o  r a m o  d e  n e g ó c i o ,  n a  e c o n o m i a  o u  n o  s e t o r  d e  a t u a ç ã o  

•  p r o b l e m a s  t r a b a l h i s t a s  

•  r e l a t ó r i o s  e  c o n t r o l e s  f i n a n c e i r o s  i n e f i c i e n t e s  
 

Q u a d r o 2 3 :  C a u s a s  d a  d e t e r i o r a ç ã o  d e  c r é d i t o s  -   A s p e c t o s   g e r e n c i a i s  
F o n t e :  S c h r i c k e l  ( 2 0 0 0 ,  p .  3 1 7 - 3 1 8 ) .  
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•  s a l d o s  e m  c o n t a s  c o r r e n t e s  e / o u  a p l i c a ç õ e s  f i n a n c e i r a s  d e c l i n a n t e s  

•  c o n s t a n t e  n e c e s s i d a d e  d e  r e n o v a ç ã o  d e  e m p r é s t i m o s  o u  a t é  a c e i t a ç ã o  d a  
a n t e c i p a ç ã o  d a s  r e n o v a ç õ e s  e m  r e l a ç ã o  a o s  p r a z o s  a n t e r i o r m e n t e  
c o n v e n c i o n a d o s  

•  a c e i t a ç ã o  d e  t a x a s  d e  j u r o s  d e  “ p i c o ”  n o s  e m p r é s t i m o s  

•  r e i t e r a d a  f a l t a  d e  c u m p r i m e n t o  d e  e n t r e g a  d e  g a r a n t i a s  ( c a u ç ã o  d e  
d u p l i c a t a s  e / o u  p e n h o r )  

•  e x a g e r a d a  d e m o r a  n a  f o r m a l i z a ç ã o  d o c u m e n t a l  d a s  o p e r a ç õ e s  

•  p l a n e j a m e n t o  f i n a n c e i r o  d e f i c i e n t e  e m  r e l a ç ã o  a o  f i n a n c i a m e n t o  d a s  
n e c e s s i d a d e s  d e  i n v e s t i m e n t o s  f i x o s  o u  d e  c a p i t a l  d e  g i r o  

•  a l t a  d e p e n d ê n c i a  d e  e m p r é s t i m o s  a  c u r t o  p r a z o  

•  f r e q ü e n t e s  a l t e r a ç õ e s  d e  p r a z o  n o  t o c a n t e  a  e m p r é s t i m o s  t i p i c a m e n t e  
s a z o n a i s  

•  g r a n d e  a u m e n t o  d a  f r e q ü ê n c i a  d a s  s o l i c i t a ç õ e s  e  d o s  v a l o r e s  d o s  
e m p r é s t i m o s  

•  i m p e r i o s a  n e c e s s i d a d e  d e  d e s c o n t a r  d u p l i c a t a s  ( e n q u a n t o  a i n d a  e s t ã o  
“ q u e n t e s ”  

•  e m p r é s t i m o s  s e m  q u e  s e  p o s s a  f a c i l m e n t e  i d e n t i f i c a r  m a i s  d e  u m a  f o n t e  
d e  r e c u r s o s  p a r a  s e u  r e p a g a m e n t o  

•  e m p r é s t i m o s  c u j a  f i n a l i d a d e  é  c a p i t a l  d e  g i r o  

•  i m p o s s i b i l i d a d e  a b s o l u t a  d e  e f e t u a r  o  c l e a n  d e  e m p r é s t i m o s  r o t a t i v o s  

•  s o l i c i t a ç ã o  d e  i n f o r m a ç õ e s  c r e d i t í c i a s  p o r  f o r n e c e d o r e s ,  a  f i m  d e  q u e  
e s t e s  p o s s a m  a v a l i a r  c o n d i ç õ e s  d e  v e n d a s  m a i s  d i l a t a d a s  

•  s o l i c i t a ç ã o  d e  i n f o r m a ç õ e s  c r e d i t í c i a s  p o r  n o v o s  f o r n e c e d o r e s ,  v i s a n d o  
a  c o n c e s s ã o  d e  c r é d i t o  p a r a  a  e m p r e s a  a n a l i s a d a  

•  e v i d ê n c i a  d e  s a q u e s  d e  c h e q u e s  s e m  a  s u f i c i e n t e  p r o v i s ã o  d e  f u n d o s  n a  
c o n t a  c o r r e n t e  

•  p r á t i c a  c o n s t a n t e  d e  s a q u e s  s o b r e  d e p ó s i t o s  d e  v a l o r e s  e x p r e s s i v o s  

•  t r o c a  d o  g e r e n t e  d a  c o n t a  ( d e  r e l a c i o n a m e n t o )  e / o u  d o  r e s p o n s á v e l  
f i n a n c e i r o  d a  e m p r e s a  e  g e r a ç ã o  d e  u m a  s i t u a ç ã o  n o v a  q u a n t o  à  
f l u ê n c i a  d o  r e l a c i o n a m e n t o  ( e m p a t i a )  

Q u a d r o  2 4 : C a u s a s  d a  d e t e r i o r a ç ã o  d e  c r é d i t o s  -  R e l a c i o n a m e n t o  
B a n c á r i o  

          F o n t e :  S c h r i c k e l  ( 2 0 0 0 ,  p .  3 1 8 - 3 1 9 ) .  
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•  i n f l a ç ã o :  n í v e l  d e  r e n d a  n a  e c o n o m i a ,  d é f i c i t  p ú b l i c o ,  t a x a s  
i n f l a c i o n á r i a s  m e n s a i s  e  t e n d ê n c i a s ,  t a x a s  d e  j u r o s  

•  p l a n o s  d e  e s t a b i l i z a ç ã o  e c o n ô m i c a  x p l a n o s  d e  i n v e s t i m e n t o  e m  
a n d a m e n t o  

•  r e c e s s ã o  e c o n ô m i c a :  i n c e r t e z a s ,  p l a n o s  d e  i n v e s t i m e n t o s ,  
m o d e r n i z a ç ã o ,  c o m p e t i t i v i d a d e ,  m e r c a d o  e x t e r n o  

•  p o l í t i c a  i n d u s t r i a l  x  i n c e n t i v o s  a o  i n v e s t i m e n t o  e  g e r a ç ã o  d e  n o v o s  
p o s t o s  d e  t r a b a l h o  

•  m o r a t ó r i a  e m  p a í s e s  i m p o r t a d o r e s  

•  l e g i s l a ç ã o :  f i s c a l ,  p r o t e ç ã o  a o  m e i o  a m b i e n t e ,  r e s e r v a s  d e  m e r c a d o ,  
e t c .  

•  p r o b l e m a s  c o n j u n t u r a i s  l o c a l i z a d o s  ( s e t o r  d e  a t u a ç ã o ,  i n d ú s t r i a  d e  b e n s  
f i n a i s  e  d e  b e n s  i n t e r m e d i á r i o s )  

•  s u r g i m e n t o  d e  n o v o s  c o m p e t i d o r e s ,  m a i s  b e m  c a p i t a l i z a d o s  

•  i n s t a b i l i d a d e  f i n a n c e i r a  d e  c o m p r a d o r e s  e  f o r n e c e d o r e s - c h a v e  

•  q u e b r a  d e  e x p o r t a d o r e s  d e  p r o d u t o s / m a t é r i a s - p r i m a s ,  n o  p a í s  e / o u  n o  
e x t e r i o r  

•  e v e n t o s  i m p r e v i s í v e i s :  c a t á s t r o f e s ,  c a l a m i d a d e s  ( a s p e c t o s  c l i m á t i c o s )  

•  c o n t r o l e  d e  p r e ç o s  x  m o d e l o  d e  m e r c a d o  x  d e m a n d a / o f e r t a  x  p r o c u r a  

•  f r e t a m e n t o  d e  e m b a r c a ç õ e s  e  p r o b l e m a s  p o r t u á r i o s  

•  d i r e i t o s  t r a b a l h i s t a s .  

 

Q u a d r o  2 5  :  C a u s a s  d a  d e t e r i o r a ç ã o  d e  c r é d i t o s  -  C a u s a s  e x t e r n a s   
( c o n j u n t u r a i s  )  

F o n t e :  S c h r i c k e l  ( 2 0 0 0 ,  p .  3 1 9 ) .  
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A P Ê N D I C E  A  
 

 
E m p r e s a  

 

S e g m e n t o  d e  
a t u a ç ã o  

Q u a n t i d a d e
d e  c l i e n t e s  

a t i v o s

Q u a n t i d a d e  d e  
n o t a s  f i s c a i s  

p o r  m ê s

Á r e a  
g e o g r á f i c a  
d e  a t u a ç ã o  

C o n t r o l e  d o  
C a p i t a l

1  A l i m e n t o s  12.400 49.400 Brasil/Exterior -
2  A l i m e n t o s  3.500 8.940 Brasil/Exterior Brasil
3  A l i m e n t o s  15.014 3.403 Brasil/Exterior Brasil
4  A l i m e n t o s  1.200 1.350 Brasil/Exterior Brasil
5  A l i m e n t o s  12.400 49.400 Brasil/Exterior E.U.A
6  A l i m e n t o s  10.500 12.500 Brasil/Exterior Brasil
7  A l i m e n t o s  - 16.800 Brasil/Exterior -
8  A l i m e n t o s  - - Brasil/Exterior Anglo-Holandesa
9  A l i m e n t o s  7.500 8.000 Brasil Brasil

1 0  A l i m e n t o s  - - Brasil/Exterior Japão
1 1  A l i m e n t o s  27.800 30.000 Brasil Brasil
1 2  A l i m e n t o s  5.000 11.000 Brasil/Exterior Brasil
1 3  A l i m e n t o s  - 1.400 Brasil Brasil
1 4  A l i m e n t o s  2.800 2.000 Brasil Brasil
1 5  A l i m e n t o s  - 17.300 Brasil -
1 6  A l i m e n t o s  8.000 15.000 Brasil/Exterior Alemanha
1 7  A l i m e n t o s  20.000 - Brasil/Exterior Brasil
1 8  A l i m e n t o s  600 6.500 Brasil/Exterior Brasil
1 9  A l i m e n t o s  5.000 8.000 Brasil/Exterior França
2 0  A l i m e n t o s  4.600 30.000 Brasil/Exterior Brasil
2 1  A l i m e n t o s  - 10.600 Brasil/Exterior -
2 2  A l i m e n t o s  4.000 6.000 Brasil E.U.A
2 3  A l i m e n t o s  8.000 5.500 Brasil/Exterior Brasil
2 4  A l i m e n t o s  13.000 18.000 Brasil/Exterior Brasil
2 5  A l i m e n t o s  8.500 20.000 Brasil/Exterior Brasil
2 6  A l i m e n t o s  12.000 25.000 Brasil/Exterior Brasil
2 7  A l i m e n t o s  - 9.200 Brasil/Exterior -
2 8  A l i m e n t o s  3.500 5.500 Brasil Brasil
2 9  A l i m e n t o s  15.000 4.000 Brasil Brasil
3 0  A l i m e n t o s  15.000 40.000 Brasil/Exterior França
3 1  A l i m e n t o s  9.000 5.000 Brasil/Exterior Argentina
3 2  A l i m e n t o s  2.600 7.500 Brasil/Exterior E.U.A
3 3  A l i m e n t o s  - 6.900 Brasil/Exterior -
3 4  A l i m e n t o s  12.000 40.000 Brasil/Exterior Brasil
3 5  A l i m e n t o s  1.300 9.000 Brasil/Exterior E.U.A
3 6  A l i m e n t o s  1.048 1.546 Brasil/Exterior Brasil
3 7  A l i m e n t o s  2.500 5.000 Brasil/Exterior Brasil
3 8  A l i m e n t o s  - - Brasil/Exterior -
3 9  A l i m e n t o s  6.000 28.300 Brasil/Exterior E.U.A
4 0  A l i m e n t o s  1.497 1.236 Brasil/Exterior Brasil
4 1  A l i m e n t o s  4.000 3.000 Brasil/Exterior Inglaterra
4 2  A l i m e n t o s  - - Brasil/Exterior Brasil
4 3  A l i m e n t o s  - - Brasil/Exterior E.U.A
4 4  A l i m e n t o s  3.500 2.000 Brasil Brasil
4 5  A l i m e n t o s  16.000 28.000 Brasil/Exterior Brasil
4 6  A l i m e n t o s  1.000 2.100 Brasil/Exterior Brasil

Q u a d r o  2 6 :  C a r a c t e r í s t i c a s  b á s i c a s  d a s  e m p r e s a s  p e s q u i s a d a s  
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E m p r e s a  
 

S e g m e n t o  d e  
a t u a ç ã o  

Q u a n t i d a d e  
d e  c l i e n t e s  

a t i v o s

Q u a n t i d a d e  
d e  n o t a s  

f i s c a i s  p o r  
m ê s

Á r e a  
g e o g r á f i c a  
d e  a t u a ç ã o  

C o n t r o l e  d o  
C a p i t a l

4 7  A l i m e n t o s  -  -  -  -  
4 8  A l i m e n t o s  -  -  -  -  
4 9  A l i m e n t o s  -  -  -  -  
5 0  A l i m e n t o s  -  -  -  -  
5 1  A l i m e n t o s  -  -  -  -  
5 2  A l i m e n t o s  -  -  -  -  
5 3  A l i m e n t o s  -  -  -  -  
5 4  A l i m e n t o s  -  -  -  -  
5 5  A l i m e n t o s  -  -  -  -  
5 6  A l i m e n t o s  -  -  -  -  
5 7  A l i m e n t o s  -  -  -  -  
5 8  A l i m e n t o s  -  -  -  -  
5 9  A l i m e n t o s  -  -  -  -  
6 0  A l i m e n t o s  -  -  -  -  
6 1  A l i m e n t o s  -  -  -  -  
6 2  A l i m e n t o s  -  -  -  -  
6 3  A l i m e n t o s  -  -  -  -  
6 4  A l i m e n t o s  -  -  -  -  
6 5  A l i m e n t o s  -  -  -  -  
6 6  A l i m e n t o s  -  -  -  -  
6 7  A l i m e n t o s  -  -  -  -  
6 8  A l i m e n t o s  -  -  -  -  
6 9  A l i m e n t o s  -  -  -  -  
7 0  A l i m e n t o s  -  -  -  -  
7 1  A l i m e n t o s  -  -  -  -  
7 2  B e b i d a s  2.500 2.800 Brasil/Exterior Brasil
7 3  B e b i d a s  4.500 8.000 Brasil Escócia
7 4  B e b i d a s  - 99 Brasil França
7 5  B e b i d a s  2.500 3.000 Brasil Brasil
7 6  B e b i d a s  3.000 2.100 Brasil/Exterior Inglaterra
7 7  B e b i d a s  1.000 2.200 Brasi França
7 8  B e b i d a s  1.500 1.200 Brasil/Exterior Itália
7 9  B e b i d a s  2.890 1.540 Brasil/Exterior E.U.A.
8 0  B e b i d a s  - - - - 
8 1  B e b i d a s  - - - - 
8 2  B e b i d a s  - - - - 
8 3  E l e t r o e l e t r ô n i c o s 850 5.000 Brasil/Exterior E.U.A
8 4  E l e t r o e l e t r ô n i c o s 2.000 20.000 Brasil Holanda
8 5  E l e t r o e l e t r ô n i c o s 2.100 1.700 Brasil/Exterior E.U.A
8 6  E l e t r o e l e t r ô n i c o s 1.500 - Brasil/Exterior Japão
8 7  E l e t r o e l e t r ô n i c o s 5.000 3.500 Brasil Brasil
8 8  E l e t r o e l e t r ô n i c o s - - - - 

Q u a d r o  2 6 :  C a r a c t e r í s t i c a s  b á s i c a s  d a s  e m p r e s a s  p e s q u i s a d a s  
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E m p r e s a  
 

S e g m e n t o  d e  
a t u a ç ã o  

Q u a n t i d a d e  
d e  c l i e n t e s  

a t i v o s

Q u a n t i d a d e  
d e  n o t a s  

f i s c a i s  p o r  
m ê s

Á r e a  
g e o g r á f i c a  
d e  a t u a ç ã o  

C o n t r o l e  d o  
C a p i t a l

8 9  P r o d u t o s  L i m p e z a  6.845 3.500 Brasil Brasil
9 0  P r o d u t o s  L i m p e z a  1.700 5.000 Brasil Inglaterra
9 1  P r o d u t o s  L i m p e z a  - - - - 
9 2  P r o d u t o s  L i m p e z a  - - - - 
9 3  P r o d u t o s  L i m p e z a  - - - - 
9 4  P r o d u t o s  L i m p e z a  - - - - 
9 5  Papel 2.500 12.000 Brasil/Exterior E.U.A.
9 6  Papel 5.000 10.000 Brasil Brasil
9 7  Papel 11.500 12.000 Brasil/Exterior Brasil
9 8  Papel 5.930 2.500 Brasil/Exterior Brasil
9 9  Papel - - - - 

1 0 0  Papel - - - - 
1 0 1  P a p e l a r i a  6.500 2.300 Brasil/Exterior Alemanha/Suíça/Brasil

1 0 2  P a p e l a r i a  9.700 10.000 Brasil/Exterior E.U.A.
1 0 3  P a p e l a r i a  1.500 3.500 Brasil/Exterior França
1 0 4  T o u c a d o r  1.400 2.000 Brasil/Exterior Brasil
1 0 5  T o u c a d o r  12.000 6.500 Brasil/Exterior Brasil
1 0 6  T o u c a d o r  13.000 35.000 Brasil França
1 0 7  T o u c a d o r  5.600 3.100 Brasil/Exterior Brasil
1 0 8  T o u c a d o r  4.000 1.800 Brasil México
1 0 9  T o u c a d o r  900 3.000 Brasil Alemanha
1 1 0  T o u c a d o r  1.334 2.950 Brasil E.U.A.
1 1 1  T o u c a d o r  800 2.500 Brasil Brasil
1 1 2  T o u c a d o r  10.000 7.000 Brasil/Exterior Brasil
1 1 3  T o u c a d o r  3.000 7.000 Brasil/Exterior Brasil
1 1 4  T o u c a d o r  3.130 1.843 Brasil/Exterior Brasil
1 1 5  T o u c a d o r  - - - - 
1 1 6  T o u c a d o r  - - - - 
1 1 7  T o u c a d o r  - - - - 
1 1 8  T o u c a d o r  - - - - 
1 1 9  T o u c a d o r  - - - - 
1 2 0  T o u c a d o r  - - - - 
1 2 1  T o u c a d o r  - - - - 
1 2 2  T o u c a d o r  - - - - 
1 2 3  T o u c a d o r  - - - - 
1 2 4  T o u c a d o r  - - - - 
1 2 5  T o u c a d o r  - - - - 
1 2 6  U t i l s . D o m é s t i c a s  3.000 2.500 Brasil/Exterior Brasil
1 2 7  U t i l s . D o m é s t i c a s  5.200 4.300 Brasil/Exterior Alemanha
1 2 8  U t i l s . D o m é s t i c a s  - - - - 
1 2 9  U t i l s . D o m é s t i c a s  - - - - 

Q u a d r o  2 6 :  C a r a c t e r í s t i c a s  b á s i c a s  d a s  e m p r e s a s  p e s q u i s a d a s  
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APÊNDICE B 

QUESTIONÁRIO – PESQUISA CIENTÍFICA 

As informações obtidas através deste questionário serão trabalhadas em conjunto, assumindo-se o 

compromisso da não divulgação de dados individualizados, sob quaisquer circunstâncias ou 

modalidades. Trata-se de pesquisa acadêmica a ser elaborada por Joaquim Cândido de Sousa Filho, 

mestrando em Administração de Empresas pela FECAP – Fundação Escola de Comércio Álvares 

Penteado – Centro Universitário Álvares Penteado. 

 

Assume-se o compromisso de fornecer os dados consolidados aos respondentes da pesquisa. Qualquer 

dúvida entrar em contado com Joaquim Cândido de Sousa Filho – Tel: (11) 296-27-89 ; (11) 6190-

6261 (jcssfml@uol.com.br ou Joaquim@yorksa.com.br). 

 

1) Qual foi o faturamento em 2004? (Excluir coligadas e/ou controladas). 

(  ) até 10 milhões de Reais 

(  ) de 10,1 milhões a 30 milhões de Reais 

(  ) de 30,1 milhões a 50 milhões de Reais 

(  ) de 50,1 milhões a 100 milhões de Reais 

(  ) de 100,1 milhões a 300 milhões de Reais 

(  ) de 300,1 milhões a 500 milhões de Reais 

(  ) acima de  500 milhões de Reais 

 

2) Área geográfica de atuação (Venda) da Organização situada no Brasil. 

(  ) Brasil 

(  ) Brasil e Exterior 

(  ) Exterior 

 

3) Nacionalidade do controle do Capital da Organização. 

 

 

 

4)  A análise e a concessão de crédito é uma questão de: 

(  ) Feeling 

(  ) Técnica 

(  ) Confiança 

(  ) Um conjunto de todas estas variáveis 
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5)Quantifique (em %) os três fatores da questão anterior de tal forma que o somatório dos percentuais 

totalize 100%  (cem por cento). 

 

                                  % Feeling 

                                  % Técnica 

                                  % Confiança 

 

 

6)Em sua opinião qual o % (percentual) de subjetividade existente na análise e concessão de crédito? 

                                                   % 

 

 

7)Quem determina as diretrizes da política de crédito de sua empresa? 

         

         Cargo:         

     

 

8)Em sua empresa, as normas e procedimentos para a análise e concessão de crédito são formalizados 

(por exemplo: em manuais)? 

 

 

(  ) Sim 

(  ) Não  

 

 

 

9)Os procedimentos (para a análise e concessão de crédito) formalmente definidos são utilizados 

diariamente? 

 

 (  ) Sim 

(  ) Não  
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10)Há inúmeros aspectos importantes para o gestor de crédito em seu esforço de coletar o maior 

número possível de informações sobre o cliente em análise. 

Dentre estes aspectos, hierarquize os  abaixo relacionados, de acordo com o grau de importância de 

cada um, atribuindo   1 (hum) para o conceito de nenhuma importância e 5 (cinco) para o conceito 

de muita importância para cada um destes aspectos. 

 

Assinale com um X Aspectos 

1 2 3 4 5 

Integração entre  Cadastro e  Crédito      

Integração entre  Crédito e Vendas      

Existência de uma Política de Crédito  bem definida      

Existência de uma Política de Crédito  conhecida por 

todos 

     

Formalização das normas e procedimentos para a análise  

de crédito (por exemplo: em manuais) 

     

Formalização das normas e procedimentos para a 

concessão de crédito (por exemplo: em manuais) 

     

Visitas periódicas ao cliente para atualização de dados in 

loco 

     

Utilização das informações fornecidas pelas empresas de 

proteção ao crédito como: Serasa, SCI, Equifax, Standard 

& Poor’s. 

     

Histórico do cliente  em suas relações comerciais com a 

sua empresa 

     

Histórico do cliente em suas relações comerciais com o 

mercado 

     

Utilização do computador (hardware e software) no 

auxílio do processo de análise e concessão de crédito 
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11)Quais as variáveis, relativas à empresa,  que são utilizadas, por você, na análise de risco e 

definição de limite de crédito do cliente? 

 
  

Variáveis relativas à empresa 

Assinale com um X 

1 Bens móveis e imóveis da empresa  

2 Data do início de atividade (data da fundação)  

3 Instalada em sede própria ou de terceiros  

4 Tipo de administração (por exemplo: profissional, familiar, misto)  

5 Composição acionária  

6 Participação da empresa em outras empresas  

7 Conflito entre sócios  

8 Sucessão: existência de pessoas qualificadas  

9 Crédito junto a outros fornecedores  

10 Sazonalidade das vendas  

11 Seguro dos imóveis  

12 Seguro de estoques   

13 Conceito na praça  

14 Faturamento anual  

15 Concordata  

16 Consulta ao Sintegra  

17 Consulta ao Refis  

18 Consulta à Receita Federal  

19 Cadastro de emitentes de cheques sem fundo – CCF  

20 Protestos  

21 Endividamento  

22 Renegociação de financiamentos junto aos bancos    

23 Pontualidade em fontes externas  

24 Tributos em atraso e/ou refinanciamento  

25 Cadastro de inadimplentes do BACEN – CADIN  

26 Garantias oferecidas  

27 Informatização da empresa  

28 Análise das demonstrações financeiras  

29 Atraso de salários dos funcionários  

30 Ações executivas  

31 Região geográfica em que a empresa se localiza  

32 Capital (Patrimônio Líquido)  

33 Tipo de sociedade ( S.A; Ltda; S/C, etc...)  

34 Renegociação de financiamento junto a fornecedores  

35 Certidão negativa de débito junto á Receita Federal  

36 Certidão negativa de débito junto à Caixa Econômica Federal  

37 Participação de Off Shore na empresa em análise  
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12)Dentre todas as variáveis escolhidas na questão 11, mencione as 5 (cinco) mais importantes e as 

5 (cinco) menos importantes para a análise de risco e definição do limite de crédito. Se ocorrer  de 

assinalar na questão 11 uma quantidade de variáveis menor que 5 (cinco), favor repetir as variáveis 

assinaladas na questão 11. 

 

Ao transcrever as variáveis  para o quadro abaixo, por favor, ordene-as por ordem decrescente de 

importância. Se preferir, ao responder, coloque apenas o número correspondente à variável (coluna do 

lado esquerdo das mesmas na questão 11), em vez de escrever os nomes das variáveis. 

 

 

 

Variáveis mais importantes 

(1ª é a mais importante) 

Variáveis menos importantes 

(1ª é a menos importante) 

 

1ª 

  

 

2ª 

  

 

3ª 

  

 

4ª 

  

 

5ª 
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13)Dentre todas as variáveis mais importantes, escolhidas na questão 12, há uma ou mais variáveis 

que isoladamente pode (m) provocar a recusa da concessão de limite de crédito? 

Se preferir, ao responder coloque apenas o número correspondente à variável (coluna do lado esquerdo 

das mesmas na questão 11), em vez de escrever os nomes das variáveis.  

 

  Variável (eis) impeditiva (s) em relação à empresa 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

14)Quais as variáveis, relativas aos sócios da empresa,  que são utilizadas na análise de risco e 

definição de limite de crédito do cliente? 

 

 Variáveis relativas aos Sócios Assinale com um x 

1 Estado civil  

2 Patrimônio (móveis e imóveis)  

3 Percentual de participação na empresa  

4 Participação acionária em outras empresas  

5 Idade  

6 Experiência no ramo em que atua  

7 Conceito na praça (referências externas)  

8 Pontualidade em fontes externas  

9 Cadastro de emitente de cheque sem fundos – CCF  

10 Protestos  

11 Cadastro de inadimplente no BACEN – CADIN  

12 Renda  

13 Renegociação de dívidas junto a bancos  

14 Renegociação de dívidas junto a fornecedores  
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15)Dentre todas as variáveis escolhidas na questão 14, mencione as 5 (cinco) mais importantes e as 

5 (cinco) menos importantes para a análise de risco e concessão de credito. Se ocorrer  de assinalar 

na questão 14 uma quantidade de variáveis menor que 5 (cinco), favor repetir as variáveis assinaladas 

na questão 14. 

 

Ao transcrever as variáveis para o quadro abaixo, por favor, ordene-as por ordem decrescente de 

importância. Se preferir, ao responder, coloque apenas o número correspondente à variável (coluna do 

lado esquerdo das mesmas na questão 14), em vez de escrever os nomes das variáveis. 

 

 

 

Variáveis mais importantes 

(1ª é a mais importante) 

Variáveis menos importantes 

(1ª é a menos importante) 

 

1ª 

  

 

2ª 

  

 

3ª 

  

 

4ª 

  

 

5ª 

  

 

16)Dentre todas as variáveis mais importantes escolhidas na questão 15 há uma ou mais variáveis 

que isoladamente pode (m) provocar a recusa da concessão de limite de crédito? 

    Variável (eis) impeditiva (s) em relação aos sócios 
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17) O Departamento de análise e concessão de crédito está informatizado? 

(  ) Sim 

(  ) Não (pular para a questão (25) 

 

 

18) A informatização agilizou o processo de análise e  concessão de crédito da Organização? 

 

(  ) Sim 

(  ) Não (pular para a questão ( 20 ) 

 

 

 

19) Qual foi o percentual de redução de tempo para tomada de decisão após a informatização do 

Departamento de análise e concessão de crédito da Organização? 

 

(  ) até 5% 

(  ) de 6% a 10% 

(  ) de 11% a 20% 

(  ) de 21% a 30% 

(  ) acima de 30% 

 

 

20) Qual o percentual de pedidos que são aprovados automaticamente via Sistema? 

 

(  ) 0 % 

(  ) de 01% a 20% 

(  ) de 21% a 40% 

(  ) de 41% a 60% 

(  ) de 61% a 80% 

(  ) acima de 80% 
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21) A informatização do departamento de análise e concessão de crédito possibilitou à Organização 

uma redução nas perdas com os clientes no que se refere à inadimplência, concordatas, golpes e 

falências? 

 

(  ) Sim 

(  ) Não (pular para a questão  ( 23 ) 

 

 

22) Quantificar esta redução. 

 

(  ) 0% 

(  ) de 1% a 10% 

(  ) de 11% a 20% 

(  ) de 21% a 40% 

(  ) de 41% a 60% 

(  ) de 61% a 80% 

(  ) acima de 80% 

 

 

23) Em sua empresa é utilizado algum sistema desenvolvido internamente e/ou por terceiros para 

auxiliar no processo de análise e concessão de crédito? 

    (  )  Sim 

    (  )  Não ( pular para a questão (25 ) 

 

 

24) Quais são os parâmetros ou variáveis (crivos) que são utilizados, no processo de análise e 

concessão de crédito,  pelo sistema desenvolvido internamente e/ou por terceiros? 
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25) Sendo a análise e concessão de crédito efetuada manualmente em sua empresa, por favor, 

mencione os parâmetros ou variáveis (crivos) que são utilizados neste processo. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

26) Quais são as 5 (cinco) maiores dificuldades encontradas pelos gestores de crédito no processo de 

análise e concessão de crédito. Ordene as dificuldades por ordem decrescente de importância. 

 

 Maiores dificuldades encontradas pelo Gestor de Crédito 

(1ª é a mais importante) 

1ª  

2ª  

3ª  

4ª  

5ª  

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

215                                                                                                                                                     
 

 
                                                                                                                                                  

 
 

27) Características básicas da empresa pesquisada. 

Alimentos  

Bebidas  

Eletroeletrônicos  

Limpeza  

Papel  

Papelaria  

Toucador  

 

 

 

Segmento de Atuação:  

Utilidades Domésticas  

Quantidade de clientes ativos  

Quantidade de notas fiscais emitidas 

mensalmente 
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APÊNDICE C 
 

 Questões  a serem analisadas Pergunta  
  Questionário 
1 Aspectos relacionados à classificação da empresa  
 Quantas empresas são pequenas, médias e grandes 1 
 Segmento de atuação 27 
 Áreas geográficas de atuação (Venda) 2 
 Nacionalidade do Controle do Capital 3 
 Qual o segmento que está sendo privilegiado pelo capital estrangeiro 3 e 27 

   
   

2 A análise e concessão de crédito em relação a:  
 Feeling, Confiança, Técnica ou um conjunto destas variáveis 4 e 27 
 Distribuição % entre Feeling, Confiança e Técnica 5 e 27 
 % de subjetividade existente na análise e concessão de crédito 6 e 27 

   
   

3 Formalização da Política de Crédito  
 Nível decisório responsável pela definição da Política de Crédito 7 e 27 
 Formalização das normas e procedimentos para a análise e   
 concessão de crédito 8 e 27 
 Utilização destas normas no dia-a-dia 9 e 27 

   
   

4 Importância de alguns aspectos  para o gestor de crédito em seu  
 esforço de coletar informações  
 Verificar qual o grau de importância que os diferentes segmentos  
 atribuem para os diversos aspectos 10 e 27 

   
 Verificar qual o aspecto que tem maior e a menor importância para cada  
 segmento. 10 e 27 

   
 Verificar se há similaridade entre os diversos segmentos em relação  
 ao grau de importância destes aspectos. 10 e 27 

   
   

   
   

5 Variáveis relativas à empresa  
   

5-1 Quais  são as variáveis elencadas por cada segmento e no conjunto 11 e 27 
   

5-2 Quais são as variáveis  mais importantes (5) indicadas por cada   
 segmento e no conjunto 12 e 27 

   
5-3 Quais são as variáveis  menos importantes (5) indicadas por cada   

 segmento e no conjunto 12-a e 27 
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 Questões  a serem analisadas  
5-4 Quais são as variáveis que isoladamente podem causar a não  

 concessão de crédito por segmento e no conjunto. 13 e 27 
   

5-5 Há similaridade entre os diferentes segmentos? 13 e 27 
   
   

6 Variáveis relativas aos sócios  
   

6-1 Quais  são as variáveis elencadas por cada segmento e no conjunto 14 e 27 
   

6-2 Quais são as variáveis  mais importantes (5) indicadas por cada   
 segmento e no conjunto 15 e 27 

   
6-3 Quais são as variáveis  menos importantes (5) indicadas por cada   

 segmento e no conjunto 15-a e 27 
   

6-4 Quais são as variáveis que isoladamente podem causar a não  
 concessão de crédito  por segmento e no conjunto. 16 e 27 

   
6-5 Há similaridade entre os diferentes segmentos? 16 e 27 

   
7 A influência da informatização no processo de análise e   
 concessão de crédito  
   

7-1 Nível de informatização 17 e 27 
 Qual o segmento mais informatizado 17 e 27 
 Há algum segmento onde existe empresa não informatizada? 17 e 27 
 Há algum segmento onde não ocorreu a agilização no processo  
 de análise e concessão de crédito em função da informatização? 18 e 27 
 Na média qual foi o segmento que mais agilizou seu processo   
 decisório de análise e concessão de crédito. 18 e 27 
 Qual o segmento onde o % de redução de tempo para tomada de  
 decisão foi mais significativo. 19 e 27 
 Qual o segmento onde o % de redução de tempo para tomada de  
 decisão foi menos significativo. 19 e 27 
 Qual o % médio de pedidos que são aprovados automaticamente  
 via sistema por segmento e no conjunto 20 e 27 
 Qual o segmento que apresenta o maior % médio. 20 e 27 
 Qual o segmento que apresenta o menor % médio. 20 e 27 
 Há algum segmento em que o advento da informatização não ocasionou  
 a redução nas perdas com os clientes no que se refere a   
 inadimplência, concordatas, golpes e falências? 21 e 27 
 Qual foi o segmento que apresentou o maior % de redução das perdas. 22 e 27 
 Qual foi o segmento que apresentou o menor % de redução das perdas. 22 e 27 
 Há algum segmento que apresentou empresas que não possuem  
 sistemas desenvolvidos internamente e/ou por terceiros para a   
 análise e concessão de crédito? 23 e 27 
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 Questões  a serem analisadas  
   

7-2 Quais os parâmetros (crivos)  mais utilizados por cada segmento  
 e no conjunto 24 e 27 

   
   

8 Quais os parâmetros que são utilizados quando a análise é efetuada  
 manualmente por cada segmento? 25 e 27 
 Quais os parâmetros que são  mais utilizados por todos os   
 segmentos? 25 e 27 
   
   
   
  Pergunta  
  Questionário 
9 As 5 maiores dificuldades encontradas pelo gestor de crédito  
 Quais as 5 maiores dificuldades encontradas pelo gestor de crédito  
 de cada segmento e no conjunto. 26 e 27 
 Qual a maior dificuldade de cada segmento 26 e 27 
 Há dificuldades que são comuns a todos os segmentos? 26 e 27 
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APÊNDI CE D –  T ABE LAS  AUXILI ARES 
 

 
 
 
 
Tabela 49: Parâmetros utilizados pelos sistemas desenvolvidos para  o processo de análise e concessão de 

crédito por segmento de atuação (quantidade de empresas) 
 
Parâmetros 

 
Alimen- 

tos 

 
Bebi- 
das 

 
Eletro-
Eletrô-

nico 

 
Prods.
Limpe

za 

 
Papel 

 
Pape- 
laria 

 
Touca- 

dor 

Utili- 
dades  
do- 

mésticas

Total 
de 

empre
sas 

 
Emissão cheque sem fundos 

 
40 

 
8 

 
5 

 
1 

 
4 

 
3 

 
9 

 
2 

 
72 

 
Limite de crédito 

 
40 

 
8 

 
5 

 
1 

 
4 

 
2 

 
10 

 
2 

 
72 

Encargos financeiros 
pendentes 

 
38 

 
8 

 
5 

 
1 

 
4 

 
3 

 
9 

 
1 

 
69 

 
Protestos 

 
37 

 
8 

 
4 

 
 

 
4 

 
3 

 
9 

 
2 

 
67 

 
Duplicatas em atraso 

 
37 

 
8 

 
5 

  
4 

 
3 

 
8 

 
1 

 
66 

Empresa coligada com 
outra empresa que 
apresenta informações 
negativas 

 
 

20 

 
 

7 

 
 

2 

 
 
 

 
 

4 

 
 

2 

 
 

3 

  
 

38 

Ausência de compras há 
mais de 180 dias 

 
16 

 
4 

 
3 

  
1 

 
2 

 
6 

 
1 

 
33 

Sócios em outras empresas 
que apresentam 
informações negativas 

 
18 

 
3 

 
1 

  
3 

 
2 

 
3 

  
30 

Maior acúmulo do cliente 
com a empresa 

 
16 

 
4 

 
2 

 
 

 
2 

 
1 

 
1 

 
 

 
26 

Outros desabonos que não 
protestos ou cheques sem 
fundos 

 
15 

 
1 

 
3 

 
1 

 
1 

 
 

 
5 

 
 

 
26 

Condição de pagamento no 
pedido diferente do 
cadastro do cliente 

 
12 

 
2 

   
2 

  
4 

 
1 

 
21 

 
Sintegra não habilitado 

 
13 

 
1 

 
 

  
1 

  
3 

  
18 

Receita Federal não 
habilitada 

 
11 

 
1 

   
1 

  
3 

  
16 

 
Suframa não habilitada 

 
1 

   
 

 
1 

  
2 

  
4 

Informações negativas a 
serem confirmadas (boatos) 
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   Tabela 48: Variáveis relativas à empresa  (quantidade de empresas que utilizam as variáveis) 
 

Segmento de atuação das empresas 
 
 
Variáveis  

Alimentos 
 
Bebidas 

 
Eletroeletrônico

 
Prods.Limpeza

 
Papel

 
Papelaria

 
Toucador 

Utilidades 
Domésticas

 
Total 
de  
empresas

Bens móveis e imóveis 
da empresa 

 
21 

 
4 

 
3 

 
1 

 
1 

 
3 

 
5 

 
2 

 
40 

Data do início de 
atividade  

 
43 

 
8 

 
5 

 
2 

 
4 

 
3 

 
11 

 
2 

 
78 

Instalada em sede 
própria / terceiros 

 
26 

 
5 

 
3 

 
2 

 
3 

 
3 

 
6 

 
2 

 
50 

Tipo de administração 14 3 3  1 3 4 1 29 
Comp. acionária 34 7 3 1 1 2 6 2 56 
Participação da 
empresa em outras 
empresas 

 
38 

 
7 

 
4 

 
2 

 
3 

 
3 

 
11 

 
2 

 
71 

Conflito entre sócios 12 1 2 1 1 2 4 1 24 
Sucessão:existência de 
pessoas qualificadas 

 
13 

 
2 

 
3 

 
 

 
2 

 
2 

 
4 

 
1 

 
27 

Crédito junto a outros 
fornecedores 

 
45 

 
8 

 
4 

 
2 

 
4 

 
3 

 
11 

 
2 

 
79 

Sazonalidade das 
vendas 

 
22 

 
5 

 
2 

 
1 

 
1 

 
3 

 
6 

 
1 

 
41 

Seguro dos imóveis 10 1 1 1 1 2 2  18 
Seguro dos estoques 10 1 1 1  2 2  17 
Conceito na praça 45 6 4 2 4 3 10 2 76 
Faturamento anual 33 3 4  3 2 7 2 54 
Concordata 39 7 4 2 2 3 7 2 66 
Consulta ao Sintegra 43 7 4 2 4 3 11 2 76 
Consulta ao Refins 17 1 2 1  2 4 1 28 
Consulta à Receita 
Federal 

 
40 

 
4 

 
5 

 
2 

 
4 

 
2 

 
11 

 
1 

 
69 

Cadastro de emitente 
de cheques sem fundos 
– CCF 

 
45 

 
8 

 
5 

 
2 

 
4 

 
3 

 
11 

 
2 

 
80 

Protestos 46 8 5 2 4 3 9 2 79 
Endividamento 32 4 3 2 1 2 8 2 54 
Renegociação de 
financiamentos juntos 
aos bancos 

 
24 

 
2 

 
4 

 
1 

 
1 

 
2 

 
6 

 
1 

 
41 

Pontualidade em fontes 
externas 

 
43 

 
7 

 
4 

 
2 

 
4 

 
3 

 
11 

 
2 

 
76 

Tributos em atraso 
e/ou refinanciamento 

 
23 

 
1 

 
1 

 
1 

 
 

3  
6 

 
1 

 
36 

Cadastro inadimplentes 
do BACEN – CADIN 

 
29 

 
3 

 
1 

 
1 

  
3 

 
8 

 
2 

 
47 

Garantias oferecidas 16 7 2 1 1 2 4 1 34 
Informatização da 
empresa 

 
8 

 
2 

 
1 

 
 

 
2 

 
1 

 
2 

 
1 

 
17 

Análise demonstrações 
financeiras 

 
31 

 
2 

 
2 

 
1 

 
2 

 
1 

 
7 

 
2 

 
48 

Atraso de salários dos 
funcionários 

 
7 

 
3 

 
1 

 
 

  
1 

 
1 

 
1 

 
14 

Ações Executivas 23 5 5 1 2 2 6 1 45 
Região geográfica em 
que a empresa se 
localiza 

 
20 

 
5 

 
2 

 
1 

 
3 

 
3 

 
5 

 
2 

 
41 

Capital (Patrimônio 
Líquido) 

 
26 

 
4 

 
2 

 
1 

 
1 

 
2 

 
6 

 
2 

 
44 

Tipo de Sociedade 
(S.A., Ltda; S/C, etc.) 

 
17 

 
2 

 
1 

 
1 

 
1 

 
2 

 
3 

 
2 

 
29 

Renegociação de 
financiamentos junto a 
fornecedores 

 
35 

 
5 

 
3 

 
1 

 
3 

 
3 

 
6 

 
2 

 
58 

Certidão negativa de 
débito junto à Receita 
Federal 

 
10 

 
3 

 
 

 
1 

 
1 

 
2 

 
2 

 
1 

 
20 

Certidão negativa de 
débito junto à 
Cx.Econômica 

 
4 

 
1 

 
 

   
2 

 
 

 
1 

 
8 

Participação de Off 
Shore na empresa 

 
34 

 
6 

 
4 

 
1 

 
3 

 
3 

 
7 

 
1 

 
59 
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Tabela 50: Parâmetros utilizados no processo de análise e concessão de crédito quando a análise é feita 

manualmente por segmento de atuação e pelo conjunto das empresas pesquisadas 
 

Quantidade de empresas que utilizam os parâmetros 
 
 
Parâmetros  

Alimen- 
tos 

 
Bebi- 
das 

 
Eletro-
Eletro-

nico 

 
Prods.
Limpe

za 

 
Papel 

 
Pape- 
laria 

 
Touca- 

dor 

Utili- 
dades  
do- 

mésticas

 
Total 

de 
empre

sas 

 
Emissão cheque sem fundo 

 
44 

 
8 

 
5 

 
2 

 
4 

 
3 

 
10 

 
2 

 
78 

Encargos financeiros 
pendentes 

 
44 

 
8 

 
5 

 
2 

 
4 

 
3 

 
10 

 
2 

 
78 

 
Limite de crédito 

 
44 

 
8 

 
5 

 
2 

 
4 

 
3 

 
10 

 
2 

 
78 

 
Duplicatas em atraso 

 
44 

 
8 

 
4 

 
2 

 
4 

 
3 

 
10 

 
2 

 
77 

 
Protestos 

 
43 

 
8 

 
4 

 
2 

 
4 

 
3 

 
10 

 
2 

 
76 

 
Sintegra não habilitado 

 
42 

 
8 

 
5 

 
2 

 
3 

 
3 

 
10 

 
2 

 
75 

Receita Federal não 
habilitada 

 
42 

 
8 

 
5 

 
2 

 
3 

 
3 

 
10 

 
2 

 
75 

Ausência de compras há 
mais de 180 dias 

 
14 

 
5 

 
3 

 
 

 
2 

 
 

 
3 

  
27 

Maior acúmulo do cliente 
com a empresa 

 
3 

 
2 

       
5 

 




