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RESUMO

O COMPARATIVO DO CUSTO DE EMPRESTIMOS PARA PESSOA JURIDICA EM
DIFERENTES INSITUICOES BANCARIAS

AUTORES: Giovan Bagolin Bonini e Jauden Xavier Siqueira
ORIENTADOR: Prof. Dr. Sérgio Rossi Madruga

O custo final de um empréstimo varia entre as diferentes instituicbes
bancarias no que se refere a taxas de juros, taxas de abertura de crédito, bem como
reciprocidades exigidas pelos agentes financeiros. Esses pontos impactam
significativamente no montante final da divida do empreendimento e, assim, sao
importantes  fatores a serem analisados para se realizar um
financiamento/empréstimo. Este estudo tem como objetivo analisar e comparar as
variacbes de custos, considerando as condigcbes de crédito oferecidas por
instituicbes bancérias na cidade de Santa Maria — RS, no més de setembro de 2017.
Trata-se de uma pesquisa de levantamento de dados, na qual foram apurados os
custos das operacoes de empréstimos em diferentes instituicbes bancéarias,
totalizando seis instituicbes. O resultado da pesquisa colaborou para mostrar a
instituicdo financeira com maior vantagem para o0 tomador de empréstimos;
contribuindo, assim, para desonerar o fluxo de caixa do empreendimento e para
esclarecer informacfes a respeito de um segmento de mercado que, mesmo
obrigado por lei, muitas vezes ndo comunica com clareza suas diretrizes.

Palavras-chave: Empréstimos; Custos; Instituicdo Bancarias.



ABSTRACT

THE COMPARISON OF THE COST OF BORROWING FOR LEGAL PERSONS IN
DIFFERENT BANK INSTITUTIONS

AUTHORS: Giovan Bagolin Bonini e Jauden Xavier Siqueira
ADVISOR: Prof Dr Sérgio Rossi Madruga

The final cost of a loan varies between different banking institutions in terms of
interest rates, open credit rates as well as reciprocities required by financial agents.
These points significantly impact the amount total of the project's debt and thus are
important factors to be analyzed for a loan. This study aims to analyze and compare
cost variations considering the credit conditions offered by banking institutions in the
city of Santa Maria, RS, in the month of september 2017. It is a research of data
collection, in which the costs of the loan and financing operations in different banking
institutions were calculated, totaling six institutions. The result of the research
collaborated to show the financial institution with greater advantage for the borrower
and financing; thus contributing to relieve the cash flow of the venture and to clarify
information about a market segment that, even if required by law, often does not
clearly communicate its guidelines.

Keywords: Loans, financing, costs, banking institution
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1 INTRODUCAO

A relacéo entre empresas e bancos € fundamental para o desenvolvimento do
mercado financeiro atual. Operac6es como financiamentos e empréstimos, ofertadas
por diversas instituicdes bancérias, sdo cada vez mais utilizadas pelas empresas.

Dentre essas instituicbes, cada uma apresenta suas taxas e tarifas
especificas. O que faz com que o cliente tenha varias op¢des bancarias para
analisar, a fim de identificar qual delas € a ofertada com menor custo para o seu

empreendimento.

1.1 PROBLEMA DE PESQUISA

A composicao do custo final de um empréstimos ou financiamento varia entre
as diferentes instituicbes, no que refere a taxas de juros, taxas de abertura de
crédito, bem como reciprocidades exigidas pelos agentes financeiros. Esses fatores
sdo pontos importantes a serem analisados para realizar um
financiamento/empréstimo. O montante final pode variar significativamente de uma
instituicdo bancaria para outra.

Muitas empresas acabam optando por determinado empréstimo ou
financiamento pensando ser uma opc¢éo vantajosa, sem realizar um estudo mais
aprofundado sobre os custos efetivamente incorridos e seus reflexos.

Diante desse contexto, este estudo apresenta o seguinte problema de
pesquisa: a variacdo do custo final dos empréstimos para pessoa juridica é

significativa entre as diferentes instituicdes bancarias?

1.2 OBJETIVOS

Este trabalho apresenta os seguintes objetivos.
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1.2.1 Objetivo Geral

Analisar e comparar as variacdes de custo considerando condi¢des de crédito
e empréstimos oferecidas por instituicdes bancérias na cidade de Santa Maria — RS,
no més de setembro de 2017.

1.2.2 Objetivos Especificos

Este trabalho propde os seguintes objetivos especificos:

a) Elencar os bancos que oferecem empréstimos para pessoa juridica;

b) Identificar as taxas de juros oferecidas por cada instituicdo bancaria
pesquisada;

c) ldentificar a taxa de abertura de crédito de cada banco;

d) Comparar taxas;

e) Comparar 0s montantes;

f) Analisar as variagdes dos custos;

g) Analisar as variacdes das taxas;

h) Analisar as variacdes dos montantes;

I) Analisar o desembolso anual.
1.3 JUSTIFICATIVA

A sociedade capitalista se desenvolve em meio a competitividade dos agentes
econdmicos atuantes no mercado em diversos setores. No setor de servigos, quem
olhar com atencéo, logo percebera uma forte concorréncia entre as empresas numa
mesma area ou setor da economia. Frente a uma sociedade consumista, as
instituicdes apelam fortemente ao convencimento para colocar 0os seus produtos e
servigos no mercado.

Os empréstimos e financiamentos, atualmente sdo comumentes realizados.
Os bancos oferecem inUmeras formas de concessao de crédito, mostrando sempre
uma ‘vantagem’ para seus clientes. Cada instituicdo tenta conquistar novos

consumidores implementando acbes de marketing com foco em determinados
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pontos e, muitas vezes, ‘mascarando’ ou encobrindo outros que poderdo se tornar
desvantagens ao tomador do crédito bancario.

Diante disso, percebe-se a importancia de se realizar um estudo comparativo
entre diferentes instituicbes financeiras, simulando um empréstimo e analisando os
dados coletados. De um modo geral, muitas empresas nao investigam as distintas
condigbes de cada instituicdo. Muitas vezes, devido a falta de conhecimento e
realizacdo de uma analise mais aprofundada, empresas acabam optando por uma
forma de concessao de crédito menos vantajosa, ou seja, escolhendo um modelo de

empréstimo mais oneroso do ponto de vista do custo final incorrido.
1.4 ORGANIZACAO DO ESTUDO

Este estudo esta organizado com uma breve introducdo a cerca do tema da
pesquisa. Logo apdés, apresentou-se o embasamento tedrico a partir da revisdo da
literatura. Posteriormente, descreveu-se a metodologia usada no estudo, isto €, no
levantamento e andlise dos dados. ApOs essa etapa, ressaltou-se os resultados e

discussfes sobre a pesquisa, seguida das conclusdes finais.



Figura 1 — Organizagéo do estudo
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2 REVISAO BIBLIOGRAFICA

O ramo empresarial possui varias opcdes para aumentar seus negocios e se
manter competitivo no mercado. O desempenho desejado das empresas depende
de inumeras decisGes a serem tomadas pela equipe gerencial, sendo que cada uma
dessas decisdes tem um impacto econdmico para a empresa, positivo ou negativo,
dependendo da situacdo atual do mercado e da atitude tomada pela equipe.

O objetivo dos dirigentes € sempre buscar o desenvolvimento da empresa e,
para que isso ocorra, € necessario um planejamento quanto aos recursos que serao
utilizados para financiar as necessidades que a organizacdo possui para expandir
seus negocios. Para que isso ocorra, € de fundamental importancia selecionar e
controlar quais recursos, obtidos ao longo do tempo mediante capital proprio ou de
terceiros, fardo parte da estrutura de capital. Os financiamentos das operagdes da
empresa realizados com capital proprio ou de terceiros pode ser obtido de vérias
formas: através de instituicdes financeiras fornecendo fundos de empréstimos a
curto prazo destinados ao atendimento das necessidades momentaneas de caixa e
através de financiamentos a médio e longo prazo para a compra de ativos fixos e
para expansao do capital de giro (SIMON, 2009).

As operacdes dentro desse mercado sao tipicamente realizadas por
instituicbes financeiras bancéarias. As atividades dos bancos, que visam
principalmente reforcar o volume de captacdo de recursos, tém evoluido para um

processo de diversificacdo e produtos financeiros (ASSAF NETO,1999).

2.1 PESSOA JURIDICA

Entende-se o0 conceito de pessoa como o0 ente imbuido de direitos e

obrigagOes; assim descreve Diniz (2002, p. 116):

"Pessoa” é o ente fisico ou coletivo suscetivel de direitos e obrigacdes,
sendo sinbnimo de sujeito de direito. Ja sujeito de direito é aquele que é
sujeito de um dever juridico, de uma pretenséao ou titularidade juridica, que
€ o poder de fazer valer, através de uma acao, o ndo cumprimento do
dever juridico, ou melhor, o poder de intervir na produgdo da decisdo
judicial.”
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Além das pessoas fisicas ou naturais, passou-se a reconhecer como sujeito de
direito, entidades abstratas criadas pelo homem, as quais se atribui personalidade.
Sdo as denominadas pessoas juridicas que, assim como as pessoas fisicas, sédo
criacoes do direito (MIRANDA, 1999). Assim sendo, pessoa juridica é a que possui
uma personalidade juridica, constituida por vontade de seus membros, reconhecida
pelo Estado como detentora de direitos e deveres. O termo € empregado a
entidades do governo, empresas e outros 6érgdos com a mesma finalidade.

Ainda Bevilacqua (1929, p.158) menciona que:

“todos os agrupamentos de homens que, reunidos para um fim, cuja
realizagdo procuram, mostram ter vida prépria, distinta da dos individuos
gue os compdem, e necessitando, para a seguranca dessa vida, de uma
protecéo particular do direito.”

A personalidade juridica é subdividida em sua forma de constituicdo. Segundo
o Cddigo Civil, Lei 1046/2002, alterada pela Lei 12441/2011 estéo classificadas da
seguinte forma: pessoas juridicas de direito publico (interno ou externo), como

fundacdes publicas e autarquias, e de direito privado;

“Art. 40. As pessoas juridicas sdo de direito publico, interno ou externo, e de
direito privado.

Art. 41. S&o pessoas juridicas de direito publico interno:

| - a Unido;

Il - os Estados, o Distrito Federal e os Territorios;

Il - os Municipios;

IV - as autarquias, inclusive as associa¢des publicas;

V - as demais entidades de carater publico criadas por lei.
Art. 44, Sao pessoas juridicas de direito privado:

| - as associacgoes;

Il - as sociedades;

Il - as fundacdes.

IV - as organizac®es religiosas;

V - os partidos politicos.

VI - as empresas individuais de responsabilidade limitada.”
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Sao exigéncias para constituicdo de pessoa juridica prevista no Codigo Civil,
2002:

“Art. 45. Comeca a existéncia legal das pessoas juridicas de direito privado
com a inscricdo do ato constitutivo no respectivo registro, precedida, quando
necessario, de autorizacdo ou aprovacao do Poder Executivo, averbando-se
no registro todas as alteracdes por que passar o ato constitutivo.

Paragrafo Gnico. Decai em trés anos o direito de anular a constituicdo das
pessoas juridicas de direito privado, por defeito do ato respectivo, contado o
prazo da publicacdo de sua inscricdo no registro.”

A pessoa juridica de direito privado precisa ser formalmente registrada nos
Orgaos competentes para passar a existir. Os registros mais comuns sédo o Cadastro
Nacional de Pessoa Juridica (CNPJ) e as inscricdes municipais e estaduais. O ato
juridico que representa o tramite administrativo para a criacdo de uma pessoa

juridica é chamado de constituicao.

2.1.1 Cadastro Nacional de Pessoa Juridica (CNPJ)

O CNPJ compreende as informaces cadastrais das entidades de interesse
das administracdes tributarias da Unido, dos Estados, do Distrito Federal e dos
Municipios. A administragdo do CNPJ compete a Secretaria da Receita Federal do
Brasil (RFB).

Segundo Instru¢cdo Normativa Receita Federal do Brasil (RFB) n° 1634, de 06

de maio de 2016, que dispde sobre o Cadastro Nacional da Pessoa Juridica (CNPJ).

“Art. 2° O CNPJ compreende as informacdes cadastrais das entidades de
interesse das administracdes tributarias da Unido, dos estados, do Distrito
Federal e dos municipios.

Paragrafo Ginico. Compete a Secretaria da Receita Federal do Brasil (RFB) a
administracdo do CNPJ.

Art. 3° Todas as entidades domiciliadas no Brasil, inclusive as pessoas
juridicas equiparadas pela legislagdo do Imposto sobre a Renda, estdo
obrigadas a se inscrever no CNPJ e a cada um de seus estabelecimentos
localizados no Brasil ou no exterior, antes do inicio de suas atividades.”
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2.2 INSTITUICOES FINANCEIRAS

Cada vez mais as empresas buscam novas formas de captar recursos
financeiros. Por causa disso, e devido sua importancia no sistema empresarial, que
tem como objetivo transferir recursos para agentes econémicos h& necessidade de
se conhecer o sistema financeiro.

No Brasil existem varios tipos de linhas de crédito especificas que facilitam a
captacdo de recursos para as empresas, possibilitando a elas menores custos
financeiros e maior suporte no investimento de acordo com seu setor ou ramo de
atividade (GUEDES, 2010).

E pratica normal das empresas a utilizacdo de recursos de terceiros e néo
apenas capital proprio para alavancar os negécios. Esses recursos, na maior parte
das vezes, sdo obtidos na forma de financiamentos concedidos por instituicbes
financeiras. A verdade é que nao s6 empresas com insuficiéncia de capital utilizam
essa alternativa, mas toda e qualquer empresa pode recorrer a um banco solicitando
financiamentos.

As instituigfes financeiras bancéarias englobam os bancos comerciais, bancos
multiplos, bancos de desenvolvimento e caixas econémicas. Os bancos comerciais
sdo instituicbes financeiras constituidas obrigatoriamente sob a forma de sociedades
anonimas. Executam operacdes de créditos caracteristicamente de curto prazo,
atendendo dessa maneira, as necessidades de recursos para capital de giro das
empresas (GUEDES, 2010).

Segundo Figueiras (2008, p. 29),

“Pode-se dizer que a principal caracteristica das instituic6es financeiras
bancéarias € a capacidade de aceitar depédsitos a vista e, portanto,
multiplicarem a moeda. Essa caracteristica € exclusiva dessas instituicdes
gue sdo representadas pelos bancos comerciais, pelas caixas econémicas,
pelas cooperativas de crédito e pelos bancos mdultiplos com carteira
comercial.”

Para Kohler (2012), instituicBes financeiras sdo as pessoas juridicas publicas
ou privadas que tenham como atividade principal ou acesséria a coleta,
intermediacdo ou aplicacdo de recursos financeiros proprios ou de terceiros, em

moeda nacional ou estrangeira e a custddia de valor de propriedade de terceiros. As
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instituicBes financeiras sdo as responsaveis pelas andlises da distribuicdo do crédito

Ou recurso.

2.2.1 Instituicdes financeiras publicas

Os bancos publicos sdo mantidos pelos governos, federal ou estaduais,
estando encarregados da execucdo da politica crediticia dos respectivos governos.
Ao Conselho Monetario Nacional, cabe regular as atividades, capacidades e
modalidades operacionais das instituicbes financeiras publicas federais. Ja as
instituicBes publicas ndo federais devem se sujeitar as disposicfes relativas as

instituicdes financeiras privadas (KOHLER, 2012).

2.2.2 Instituigcdes financeiras privadas

As instituicdes financeiras privadas sdo formadas pelos bancos comerciais em
geral, devendo se constituir sob a forma de sociedades anbnimas, excetuadas as

cooperativas de crédito que possuem forma juridica propria.

2.3 BANCOS

Para Abréo (2010, p. 51)

“O banco é o estabelecimento comercial que recolhe os capitais para
distribui-los sistematicamente com operacfes de crédito [...] S0 empresas
comerciais, cujo objetivo principal consiste na intromissdo entre os que
dispbem de capitais e 0os que precisam obté-los, isto é, em receber e
concentrar capitais para, sistematicamente, distribui-los por meio de
operacgdes de crédito.”

Segundo Kohler (2012), o objeto da atividade bancaria é o crédito, fazendo
dos bancos empresarios do crédito, na medida em que atuam na coleta,
intermediacdo/mobilizacdo e aplicacdo de recursos financeiros, sua principal

atividade.
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2.4 CREDITOS

Para um melhor entendimento é necessario esclarecer conceitos referentes a
recursos e créditos e suas modalidades. O conceito basico de crédito consiste na
entrega de um valor mediante uma promessa de pagamento, ou seja, na troca de
valor presente por uma promessa de recebimento futuro. Esse recebimento futuro
deve ser considerado de maneira ampla, podendo ser desembolsado em dinheiro ou
bens materiais.

No contexto de um banco, que tem por atividade principal a intermediagcéo
financeira, por exemplo, o valor é representado sob forma de um empréstimo ou
financiamento, que é colocado a disposi¢cao do proponente ou tomador de recursos
mediante sua promessa de pagamento futuro. (FERNANDES, 2007).

Conforme Pereira (1988, p. 23)

“Essa fung¢d@o de intermediario financeiro torna o crédito como um dos
fatores de maior importdncia num banco comercial, portanto, consiste em
emprestar dinheiro, isto €, colocar a disposicdo do cliente determinado valor
monetario em determinado momento, mediante promessa de pagamento
futuro, tendo como retribuicdo por essa prestacdo de servico determinada

taxa de juros cujo recebimento podera ser antecipado, periédico ou mesmo
ao final do periodo, junto com o principal emprestado.”

2.5 CAPITAL DE GIRO

Capital de giro € o capital necesséario para financiar a continuidade das
operacdes da empresa. O préprio nome faz referéncia ao montante financeiro que
gira e movimenta o dia a dia da empresa, ou seja, € o valor de recursos que a
empresa tem que possuir para honrar seus compromissos de curto prazo.
(TAVARES, 2010)

A importancia de ter um bom capital de giro em uma organizacdo esta
também atrelada a existéncia de um mercado competitivo. Possuir capital de giro é

garantia de competividade no ambito de mercado em que a empresa se encontra.
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Tavares (2010, p. 4) descreve a importancia do capital de giro para manter o ciclo

financeiro de operacoes:

“A Finalidade do capital de Giro é saciar a empresa de recursos financeiros
necessarios para a realizacdo de suas operacdes, e é formado pelos
valores em Caixa, Estoques, Contas a Receber, é fornecido pelos sécios,
por meio do Capital Proprio e Lucros Acumulados, e por meio de terceiros,
como Bancos e Fornecedores. A importdncia do Capital dentro das
empresas é muito grande, pois este representa o valor fatal e dos recursos
demandados pela empresa, para financiar o seu ciclo de operacdes, pelo
gual englobam as necessidades de circulagéo identificadas de aquisi¢cdo de
matérias-primas até a venda e recebimento de produtos. A eficacia do
Capital de Giro transmite equilibrio, lucratividade, e vitalidade ao Capital de
funcionamento, traz também prosperidade a célula social.”

Capital de giro é o recurso financeiro que mantém a estabilidade operacional
da empresa, ou seja, € 0 montante de recursos, advindos de caixa, bancos ou de
outra fonte, destinados ao ativo circulante. Para encontrar o0 montante necessario
para um fluxo de caixa estavel, deve-se localizar a diferenca entre o ativo circulante
e passivo circulante, encontrando-se, assim, o capital de giro liquido.

Vieira (2008, p. 36) define capital de giro e capital de giro liquido da seguinte

forma:

“A expressdo capital de giro ¢ comumente definida como montante total
investido no ativo circulante (caixa, bancos, aplicacdes financeiras, estoques
e contas a receber de clientes), enquanto a expressao capital de giro
liquido é definida como sendo a diferenca entre ativo circulante e 0 passivo
circulante, ou seja: Capital de giro = Ativo circulante; Capital de giro liquido
= Ativo circulante - Passivo circulante. Dessa forma, a expressao capital de
giro se refere ao total de investimentos de curto prazo realizado pela
empresa, enquanto a expressao capital de giro liquido se refere ao saldo
liquido de aplicacdes e fontes efetuados neste horizonte de tempo.”

E inegavel dizer que, para manter a existéncia de uma empresa, deve-se
possuir um capital de giro favoravel ou que, pelo menos, mantenha estavel a

situacao do ativo circulante, preservando, assim, o ciclo operacional.
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2.6 EMPRESTIMOS

Empréstimo é a operacdo pela qual o banco entrega certa quantia em
dinheiro ao cliente, que, por sua vez, assume a obrigacdo de restitui-la, no prazo
ajustado, no mesmo ¢género, quantidade e qualidade, acrescida de juros e
comissdes, conforme previamente acordado. Kohler (2012) relata que os
empréstimos bancéarios sdo uma operacao considerada onerosa porque apresentam
vantagens para ambas as partes: ao banco, no recebimento de juros e comissoes;
ao cliente, por ter a disponibilidade de recursos necessarios para a consecucao de
seus negdcios ou satisfacdo de suas necessidades.

O empréstimo bancério, via de regra, envolve dinheiro, mas pode ter como
objeto titulos (empréstimo de titulos representativos de valores pecuniarios) ou firma
(empréstimo de firma).

Se o empréstimo tem destinacdo especifica, por exemplo, atividade rural,
industrial, comercial, diz-se financiamento; e o crédito do banco pode ser
representado por cédula de crédito rural, industrial ou comercial, emitida pelo
financiado a favor da instituicdo financeira, considerada titulo de crédito com forca
executiva no caso de inadimplemento (KOHLER, 2012).

O primeiro passo antes de buscar um financiamento € avaliar e planejar o
negoécio. E necessario adotar aces gerencias que minimizem ou determinem a real
necessidade de recursos onerosos. A partir dai, o crédito se configura como uma
alternativa de financiamento do giro ou de investimentos para que a empresa

alcance crescimento e lucratividade.

2.6.1 Categorias de empréstimos

O estudo do comportamento da demanda por crédito é importante por varios
motivos. No curto prazo, o chamado canal de crédito € um dos mecanismos de
transmissao da politica monetaria mais relevantes e poderosos. No longo prazo,
existe uma evidéncia empirica consideravel sobre a importancia de mercados de
crédito para o crescimento econémico (KOYAMA; NAKANE, 2007).
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Rizzardo (2003, p. 43) aponta que “as modalidades de empréstimo bancario
sao definidas de acordo com a sua destinagdo, de acordo com o reembolso e de
acordo com a garantia”. Conforme o reembolso, 0 empréstimo bancario pode ser
simples, com devolucdo numa Unica vez, ou amortizavel, quando a devolucdo se
processa em prestacdes sucessivas (mensal, trimestral ou semestral). De acordo
com a garantia, o empréstimo pode ser sem garantia ou com garantia, real, incidente
sobre bens mdéveis ou imoéveis, ou fidejussoria, por intermédio de fianca.

Os tipos de captacdo tendem a ser diferentes de acordo com as empresas e
suas necessidades.

Segundo Guedes (2010, p. 36):

“‘Quando uma pessoa fisica ou juridica necessita de recursos de curto,
médio ou longo prazo, os bancos sdo capazes de oferecer diversas
modalidades de empréstimos e financiamentos. Para atender as
necessidades dos clientes, existem varias modalidades de opera¢des”

Somente o gestor da empresa sabera qual é o0 prazo necessario para que
obtenha algum retorno com o capital financiado, ou em quanto tempo a empresa
estara apta a saldar a divida. Para obter uma informacédo relacionada ao tempo
necessario que empresa precisa, € muito importante que ela também saiba qual o
risco, a vantagem, os juros de cada tipo de financiamento. Habitualmente os bancos
dividem os empréstimos em trés categorias gerais que sdo: recursos de curto prazo,
recursos de médio prazo e recursos de longo prazo.

O empréstimo bancario é convencionado, de regra, por prazo certo. Caso
ocorra omissao relativa ao termo do contrato, aplica-se o que dispde o Cdédigo Civil,
segundo licdo de Abréo (2010, p. 132):

“‘Destarte, na auséncia de dispositivo expresso na legislacéo, forgoso
aplicar-se o comando do citado art. 592, II, do Cédigo Civil, estabelecendo o
prazo minimo de 30 dias se o mutuo for em dinheiro, ndo se concebendo
prazo inferior. Portanto, decorrido esse lapso de tempo, o credor “pode
exigir o pagamento imediatamente” (CC, art. 394), mas, para constituir o
devedor em mora, devera interpela-lo.”

Fora tal situacdo, o vencimento da operagao se dara no prazo ajustado.
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2.6.1.1 Empreéstimos de curto prazo

Os empréstimos bancarios sdo uma fonte importante de crédito de curto
prazo. Os juros sobre empréstimos bancarios podem ser estabelecidos como juros
simples, juros descontados ou juros adicionados. A taxa efetiva sobre um
empréstimo bancario sempre excede a taxa cotada nominal, exceto para um
empréstimo de juros simples em que 0s juros sao pagos uma vez por ano (MAULER,
et al., 2013)

A maioria das empresas utiliza varios tipos de empréstimos de curto prazo
para financiar suas necessidades de capital de giro. Entre esses tipos, incluem-se
empréstimos bancarios, crédito comercial, papéis de curto prazo e diferidos.
Entretanto, as empresas estruturam seus passivos circulantes em funcdo da
natureza de seu negécio.

Para Mauler et al. (2013), o crédito de curto prazo é geralmente mais barato
do que o capital de longo prazo, entretanto, € uma fonte de financiamento mais
arriscada e menos confidvel. As taxas de juros podem subir muito e mudancas na
posicao financeira da empresa podem afetar tanto o custo quanto a disponibilidade
de crédito de curto prazo

Conforme narra Simon (2009), as fontes de concessao de crédito de curto
prazo podem ser vinculadas a garantias ou ndo. Dentre as fontes sem garantia,
destacam-se os empréstimos bancarios, duplicatas a pagar, contas a pagar, notas
promissorias, linhas de crédito, acordos de crédito rotativo e comercial papers. Ja,
entre as fontes de financiamentos com garantias, destacam-se as duplicatas a
receber e estoques.

Segundo Groppelli e Nikbakht (2006, p. 294):

“Os negdcios enquadram-se no financiamento de curto prazo para cobrir
deficiéncias de fundos, quando as entradas de caixa sdo insuficientes para
cobrir os aumentos repentinos de despesas. A meta é captar fundos
temporariamente, em antecipacdo a futuras entradas de caixas, que
permitirdo & empresa pagar a divida. O objetivo do financiamento de curto
prazo é evitar o de longo prazo, o qual resultaria em excesso de fundos
ociosos. O empréstimo de curto prazo preenche uma lacuna das
necessidades de financiamentos de uma empresa.”
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2.6.1.2 Empréstimos de longo prazo

Conforme Gitman (1997, p. 443)

“Pode-se obter um financiamento através de empréstimos de longo prazo de
duas maneiras. Uma delas é tomar emprestado dinheiro diretamente. Estes
empréstimos a prazo com diferentes requisitos sdo concedidos por
inmeras instituicdes financeiras importantes. O empréstimo de longo prazo
€ definido como uma divida que tem maturidade superior a um ano,
geralmente possuem maturidade entre cinco e vinte anos.”

Nos créditos de longo prazo, como o limite de tempo é estendido, as
prestacfes a serem pagas S80 menores, 0 que permite que empresas que estejam
efetivamente necessitando de financiamento venham a encontrar nessa modalidade
um meio para financiar a aquisicdo de novos ativos. Por outro lado, os capitais de
terceiros na empresa implicam desvantagens. Uma delas € o aumento da
probabilidade de inadimpléncia e/ou faléncia, em especial em empresas com fluxo
de caixa com variancia expressiva.

As principais concessdes de créditos de longo prazo disponiveis as empresas
sdo: arrendamento mercantil, empréstimos, debéntures, acbes preferenciais e
ordinarias, titulos conversiveis, lucros retidos e dividendos (SIMON, 2009).

Conforme explica Gitman (1997, p. 415):

“O mercado de capitais € o0 mercado onde sdo obtidos os empréstimos de
longo prazo e o capital proprio. Este mercado é de importancia fundamental
na nova formacdo de capital em nossa economia. E composto de bolsa de
valores organizada e do mercado de balcdo. Estas bolsas criam um
mercado continuo, determinam e publicam os precos de titulos e auxiliam as
empresas a obterem novo financiamento.”

Vale ressaltar que, quanto maior a alavancagem operacional do tomador,
maior o grau de risco operacional. Por sua vez, quanto maior o grau de
endividamento ou o exigivel a longo prazo, maior sera também seu risco financeiro.
Essas observagcfes sdo imprescindiveis para que se possa avaliar o risco que o
credor corre de nédo receber, pois, quanto maior o prazo, maior a possibilidade de
incobraveis (SIMOM, 2009).
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2.7 CUSTOS DOS FINANCIAMENTOS

A decisdo gerencial em relacdo a aquisicdo de determinado financiamento é
uma questdo de grande complexidade. O custo do capital € uma das variaveis mais
importantes e tem como papel ser um padrdo de referéncia e ligacdo entre as
decisdes de financiamentos.

Conforme Simon (2009), os custos decorrentes da obtencao de financiamento
e da compensacao de fornecedores de varias fontes de capital, tanto a curto quanto
no longo prazo, devem ser levados em consideracdo na tomada de decisdo
financeira, pois o0 uso de qualquer tipo de fundo incorre em custos econdémicos para
a organizagao.

De acordo com Assaf Neto e Silva (2002, p. 38):

“[....] para uma posicao de equilibrio financeiro, torna-se essencial uma
adequacao entre a maturidade dos passivos e a capacidade de geragéo de
caixa dos ativos. Uma decisdo de empréstimo de curto prazo direcionado
para financiar bens de natureza permanente, por exemplo, sinaliza uma
deterioracéo da estabilidade financeira da empresa, tornando-a dependente
da renovagéo da divida circulante para manter os ativos de longo prazo.”

O custo de um financiamento nao inclui apenas o custo do dinheiro no
mercado: é formado também pelo custo de operacdo do crediario (concessao,
administracdo, cobranca, atrasos, riscos, perdas) — o qual ndo existe quando as
vendas sdo realizadas a vista. Ao estabelecer sua politica de crédito, a empresa
varejista deve considerar esses dois custos, porque o uso descomedido dessa
importante arma de rnercadizacdo, que € o crédito, d4 origem, necessariamente, ao
descontrole financeiro (HAMBURGER; JACOB,1966).

2.7.1 Custo Efetivo Total (CET)

Custo Efetivo Total (CET) é a taxa que considera todos os encargos e
despesas incidentes nas operacdes de crédito e de arrendamento mercantil
financeiro, contratadas ou ofertadas a pessoas fisicas, microempresas ou empresas
de pequeno porte. (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2017)
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Segundo o Banco Central (2017):

“O principal custo da operacédo de crédito é a taxa de juros cobrada pela
instituic&o financeira. No entanto, quando séo acrescidos os tributos, tarifas,
seguros, custos relacionados ao registro de contrato e outras despesas
cobradas na operacado, a taxa real da operacdo aumenta. A essa taxa —
calculada levando-se em consideracdo todos os custos incluidos na
operacdo de crédito — damos o nome de Custo Efetivo Total (CET).

Em outras palavras, ao compararmos operacdes de crédito ofertadas por
duas instituices financeiras, aquela que apresenta uma taxa de juros mais
baixa pode nao ser a mais vantajosa para o consumidor, quando
considerados todos 0s outros custos envolvidos.”

O Banco Central do Brasil, através da Resolucdo n° 3.517, de 06 de
dezembro de 2007, que dispbe sobre a informacéo e a divulgacdo do custo efetivo
total correspondente a todos os encargos e despesas de operacfes de crédito e de
arrendamento mercantil financeiro, obriga as instituicdes financeiras a fornecer o

Custo Efetivo Total:

“Art. 1° As instituicdes financeiras e as sociedades de arrendamento
mercantil, previamente a contratacdo de operagBes de crédito e de
arrendamento mercantil financeiro com pessoas naturais e com
microempresas e empresas de pequeno porte de que trata a Lei
Complementar n® 123, de 14 de dezembro de 2006, devem informar o custo
total da operacéo, expresso na forma de taxa percentual anual, calculada de
acordo com a formula constante do anexo a esta resolugdo. (Redagdo dada
pela Resolugdo n° 3.909, de 30/9/2010)

§ 1° O custo total da operacdo mencionado no caput ser4d denominado
Custo Efetivo Total (CET).

8§ 2° O CET deve ser calculado considerando os fluxos referentes as
liberacbes e aos pagamentos previstos, incluindo taxa de juros a ser
pactuada no contrato, tributos, tarifas, seguros e outras despesas cobradas
do cliente, mesmo que relativas ao pagamento de servicos de terceiros
contratados pela instituicéo, inclusive quando essas despesas forem objeto
de financiamento.”

A resolucdo ainda expressa em seu anexo a formula para célculo a fim de
obter o CET:

Figura 02 — Férmula do CET

N FC;
Z J(rd-—d]_FCO:O
36

1=l (14cEm) Y2

Fonte: Resolucdo CMN 3.517/07
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Onde:

FCo — valor do crédito concedido, deduzido das despesas e tarifas pagas
antecipadamente;

FC;— valores cobrados, incluindo amortizagdes, juros, prémio de seguro e
tarifa de cadastro ou de renovagédo de cadastro, bem como qualquer outro
custo ou encargo cobrado;

j — j-ésimo intervalo existente entre a data do pagamento dos valores
periodicos e a data do desemboilso inicial, expresso em dias corridos;

N — prazo do contrato, expresso em dias corridos;

d; — data do pagamento dos valores cobrados, periodicos ou nédo (FC));

do — data da liberacdo do crédito pela instituicdo (FCy).

Através da apuracao do custo efetivo total, o consumidor tem a clareza de
informacgdes a fim de poder comparar o servico prestado em diferentes entidades

financeiras.

2.7.2 Seguro prestamista

Como garantia de quitacdo de divida de um segurado no caso de invalidez,
morte ou de desemprego involuntario, algumas instituicbes financeiras atrelam ao
servico de consignacdo de crédito a modalidade de seguro prestamista, ou seja, a
efetivacdo da aquisicdo de empréstimos mesmo que na modalidade de pessoa
juridica haja a aquisicdo de seguro prestamista contratado em nome do sOcio
avalista.

A Superintendéncia de Seguros Privados (2017) esclarece que:

“O seguro prestamista € aquele no qual os segurados convencionam pagar
prestacdes ao estipulante para amortizar divida contraida ou para atender a
compromisso assumido.

O primeiro beneficiario € o préprio estipulante pelo valor do saldo da divida
ou do compromisso. A diferenca que ultrapassar o saldo serd paga ao
segundo beneficiario, indicado pelo segurado. O seguro prestamista,
geralmente, apresenta as coberturas de morte, invalidez e desemprego.”
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No seguro prestamista, como ja referido, o primeiro beneficiario € o proprio
estipulante a fim de amortizar a divida adquirida. O Ministério da Fazenda, através
da Circular Susep n° 302, de 19 de setembro de 2005, que dispde sobre as regras
complementares de funcionamento e os critérios para operacdo das coberturas de
risco oferecidas em plano de seguro de pessoas, e d& outras providéncias, expressa
que:

“Art. 37. S8o as pessoas fisicas ou juridicas designadas para receber os
valores dos capitais segurados, na hipétese de ocorréncia do sinistro.
Paragrafo Unico. Nos seguros prestamistas, em que o0s segurados
convencionam pagar prestacdes ao estipulante para amortizar divida
contraida ou para atender a compromisso assumido, o primeiro beneficiario
€ o proprio estipulante, pelo valor do saldo da divida ou do compromisso,
devendo a diferenca que ultrapassar o saldo, quando for o caso, ser paga a
um segundo beneficiario, indicado pelo segurado, ao préprio segurado ou a
seus herdeiros legais.”

2.7.3 Garantias

A captacdo de empréstimos para pessoa juridica para gerar capital de giro
necessita obrigatoriamente de uma garantia real, solicitada pelas entidades
financeiras. Existem diversos tipos de garantias que podem ser utilizadas
cumulativamente e alternadamente, dependendo da natureza do negdcio a ser
realizado. As garantias se constituem como uma ferramenta para suprir a
inadimpléncia no caso da ndo quitacao da divida adquirida na entidade financeira.

Confere ao credor a pretensdo de obter o pagamento da divida com o valor do
bem aplicado exclusivamente a sua satisfacdo. (GOMES, 2004 apud GONCALVES,
2008, p. 494). As principais garantidas exigidas no mercado atual nas agéncias de
bancos sédo divididas nos aspectos juridicos entre garantias reais e pessoais. As
garantias reais compreendem a hipoteca, o penhor e alienacéo fiduciaria.

Para Fortes (2015, p.87), as garantias reais de hipoteca, penhor e

propriedade fiduciaria podem ser explanadas da seguinte forma:

“O penhor é a entrega de um objeto mével para garantia de uma divida.

A hipoteca é um direito real sobre um bem imével ou aos que forem a ele
equiparados, que tem por objetivo assegurar o pagamento de uma divida.
Na hipoteca, embora haja a sujei¢cao de bens iméveis ao pagamento de uma
divida, contudo a posse do bem gravado ndo se transfere ao credor.
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A alienagdo fiduciaria em garantia, por ser um tipo de garantia real,
representa a transferéncia pelo devedor ao credor do dominio de um bem,
em garantia de pagamento, mantendo o devedor a posse do bem.
Normalmente ocorre nos financiamentos de bens méveis, em que a
transferéncia da propriedade é efetiva para o devedor somente quando este
quita o total da divida. “

A hipoteca e penhor também estéo previstas no Codigo Civil de 2002:

“Art. 1.419. Nas dividas garantidas por penhor, anticrese ou hipoteca, o bem
dado em garantia fica sujeito, por vinculo real, ao cumprimento da
obrigacao.

Art. 1.420. S6 aquele que pode alienar podera empenhar, hipotecar ou dar
em anticrese; s6 os bens que se podem alienar poderdo ser dados em
penhor, anticrese ou hipoteca.

§ 1°A propriedade superveniente torna eficaz, desde o registro, as
garantias reais estabelecidas por quem n&o era dono.

§ 2% A coisa comum a dois ou mais proprietarios ndo pode ser dada em
garantia real, na sua totalidade, sem o consentimento de todos; mas cada
um pode individualmente dar em garantia real a parte que tiver.”

A alienacéo fiduciaria consta na Lei Federal n° 4728, de 14 de julho de 1965.
Atualizada pela Lei Federal n° 10931, de 2004, ela expressa:

“Art. 66-B. O contrato de alienagdo fiduciaria celebrado no ambito do
mercado financeiro e de capitais, bem como em garantia de créditos fiscais
e previdenciarios, devera conter, além dos requisitos definidos na Lei
n°®10.406, de 10 de janeiro de 2002 - Cédigo Civil, a taxa de juros, a
clausula penal, o indice de atualizagdo monetéria, se houver, e as demais
comissdes e encargos.”

As garantias pessoais compreendem o aval e as fiancas. S&o garantias que
nao vinculam bem materiais e sdo respaldadas na confiabilidade do fiador e ou

avalista.

Para Fortes (2015, p. 87), as garantias pessoais de fianca e aval podem ser

descritas da seguinte forma:

“A fianca é a garantia pessoal dada pelo fiador (Quem afiangou) e que se
responsabiliza em nome do afiancado (0 abonado). Assim, o fiador é pessoa
fisica ou juridica que se obriga pelo afiancado (devedor), assumindo, total
ou parcialmente, obrigacao pecuniaria contraida e ndo paga pelo afiancado,
com base em contratos. O aval é a garantia pessoal de pagamento de um
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titulo de crédito dada por terceiro (avalista), pessoa fisica ou juridica ao
emitente devedor ou endossante (avalizado).”

Com relagdo a garantia de fianca, o Cédigo Civil de 2002 exprime:

“Art. 818. Pelo contrato de fianca, uma pessoa garante satisfazer ao credor
uma obrigacdo assumida pelo devedor, caso este ndo a cumpra.

Art. 819. A fianca dar-se-a por escrito, e ndo admite interpretacdo extensiva.
Art. 820. Pode-se estipular a fianca, ainda que sem consentimento do
devedor ou contra a sua vontade.”

2.7.4 IMPOSTO DE OPERACOES FINANCEIRAS

O IOF é o imposto de operacdes financeiras. Tem sua redacao na Lei Federal
n° 5143, de 20 de outubro de 1966, que é regulamentada pelo decreto n° 6306, de
14 de dezembro de 2007. O IOF ocorre em qualquer tipo de operacdo de crédito,
cambio, seguro ou outro tipo de operacao relacionada a titulos e valores mobiliarios.

A Lei Federal n° 5143 narra o seguinte:

“Institui o Imposto sobre Operagdes Financeiras, regula a respectiva
cobranca, dispde sobre a aplicacdo das reservas monetarias oriundas de
sua receita, e d& outras providéncias.

Art 1° O Imposto sobre Operacfes Financeiras incide nas operagfes de
crédito e seguro, realizadas por instituicbes financeiras e seguradoras, e
tem como fato gerador:

| - no caso de operagfes de crédito, a entrega do respectivo valor ou sua
colocagdo a disposicao do interessado;

Il - no caso de operacdes de seguro, o recebimento do prémio.”

O Decreto Federal n° 6306, de 14 de dezembro de 2007, regulamenta o
seguinte:

“Regulamenta o Imposto sobre Operacdes de Crédito, Cambio e Seguro, ou
relativas a Titulos ou Valores Mobiliarios - IOF.

Art. 1° O Imposto sobre Operagbes de Crédito, Cambio e Seguro ou
relativas a Titulos ou Valores Mobiliarios - IOF sera cobrado de
conformidade com o disposto neste Decreto.

Art. 2° O IOF incide sobre:

| - operagBes de crédito realizadas:

a) por instituicbes financeiras;

b) por empresas que exercem as atividades de prestacdo cumulativa e
continua de servicos de assessoria crediticia, mercadoldgica, gestdo de
crédito, selegdo de riscos, administragdo de contas a pagar e a receber,
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compra de direitos creditérios resultantes de vendas mercantis a prazo ou
de prestacéo de servicos (factoring)

C) entre pessoas juridicas ou entre pessoa juridica e pessoa fisica ;

Il - operagBes de cambio;

Il - operacBes de seguro realizadas por seguradoras;

IV - operagdes relativas a titulos ou valores mobiliarios;

V - operagBes com ouro, ativo financeiro, ou instrumento cambial.”

Quanto a aliquotas o Decreto Federal n° 6306, de 14 de dezembro de 2007,
regulamenta o seguinte:

Art. 62 O IOF seré cobrado & aliquota méaxima de um virgula cinco por cento
ao dia sobre o valor das operacdes de crédito

Art. 7° A base de célculo e respectiva aliquota reduzida do IOF sdo

| - na operagdo de empréstimo, sob qualquer modalidade, inclusive abertura
de crédito:

a) quando néo ficar definido o valor do principal a ser utlizado pelo
mutudrio, inclusive por estar contratualmente prevista a reutilizagdo do
crédito, até o termo final da operacdo, a base de célculo € o somatério dos
saldos devedores diarios apurado no ultimo dia de cada més, inclusive na
prorrogagdo ou renovagao:

1. mutuario pessoa juridica: 0,0041%;

2. mutuario pessoa fisica: 0,0082%;

b) quando ficar definido o valor do principal a ser utilizado pelo mutuario, a
base de célculo é o principal entregue ou colocado a sua disposigdo, ou
quando previsto mais de um pagamento, o valor do principal de cada uma
das parcelas:

1. mutudrio pessoa juridica: 0,0041% ao dia;

2. mutuério pessoa fisica: 0,0082% ao dia;

As aliquotas do IOF podem ser fixas, proporcionais, variaveis, progressivas ou
regressivas, a base de calculo vai depender de cada operacdo. Por exemplo, nas
operacdes de crédito, € o mesmo valor da obrigacao; nas operacdes de seguro, € 0
valor do prémio; nas operacdes de cambio, € o valor em reais; e nas operacdes de
valores imobiliarios, € o preco nominal ou o valor de cotacdo na bolsa de valores. O

principal objetivo do imposto é manipular o crédito e, com isso, 0 governo pode

desestimular as crises financeiras entre aplicacoes. (RECEITA FEDERAL, 2017).

2.8 CONCEITOS DE JUROS, CAPITAL E TAXA DE JUROS

Sao utilizados os seguintes termos na operagdo bancéaria de captacdo de

recursos, empréstimos e financiamentos: juros, capital e taxa de juros.
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2.8.1 Juros

Juros representam a remuneracdo do capital empregado. Se aplicado certo
capital durante um determinado periodo de tempo, ao fim do prazo obtém-se um
valor (montante) que sera igual ao capital acrescido da remuneragéo obtida durante
o periodo de aplicacdo. (MOREIRA, et al., 2010). Para Sobrinho (2008, p. 17), “juros
€ a remuneracdo do capital emprestado, podendo ser entendido, de forma
simplificada, como sendo o aluguel pago pelo uso do dinheiro”.

Segundo Gitman (2001, p. 472), “a taxa de juros em um empréstimo bancério
é tipicamente baseada na taxa de juros preferencial e pode ser uma taxa fixa ou
flutuante. Ela deve ser avaliada ao se encontrar a taxa de juros efetiva”.

Conforme menciona Giovanni (2005), existem diversas teorias que tentam
explicar porque os juros existem. Uma delas é a teoria da escola austriaca,
primeiramente desenvolvida por Eugen Von Boehm-Bawerk. Ela afirma que os juros
existem por causa da manifestacéo das preferéncias temporais dos consumidores, ja

que as pessoas preferem consumir no presente do que no futuro.

2.8.2 Capital

Ainda para Sobrinho (2008, p. 17), “entende-se por capital, do ponto de vista
da matematica financeira, qualquer valor expresso em moeda e disponivel em

determinada época”.

2.8.3 Taxa de juros

Sobrinho (2008, p. 17) explica que “a taxa de juros é a razao entre 0s juros
recebidos (ou pagos) no final de um certo periodo de tempo e o capital inicialmente

aplicado (ou emprestado)”.
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2.9 CLASSIFICAGCAO DAS TAXAS DE JUROS

No mercado financeiro brasileiro, mesmo entre os técnicos e executivos, reina
muita confusdo no que se refere aos conceitos de taxas de juros nominal, efetiva e
real. O desconhecimento generalizado desses conceitos tem dificultado o
fechamento de negdcios pela consequente falta de entendimento entre as partes.
(SOBRINHO, 1981)

As taxas de juros podem ser classificadas, conforme Sobrinho (2008, p. 99),

da seguinte forma

“a) Quanta ao regime de capitalizagcdo: simples (ou linear) e composta (ou
exponencial).

b) Quanta ao valor do capital inicial tornado como base de célculo: nominal,
efetiva e real, essas duas classificacfes ndo sdo mutuamente exclusivas,
isto é, uma taxa pode ser nominal linear ou nominal exponencial, efetiva
linear ou efetiva exponencial, e real linear ou real exponencial.”

2.9.1 Classificagdo quanto ao regime de capitalizacao

As taxas de juros podem ser simples ou compostas. Sobrinho (2008, p. 99)

relata que:

“As taxas de juros quanto ao seu regime de capitalizacdo podem ser
simples ou compostas. A taxa de juros é simples (ou linear) quando o valor
dos juros € resultante da sua incidéncia somente sabre o capital inicial, ou
seja, a taxa ndo incide sobre o valor dos juros acumulados periodicamente.
A taxa de juros é dita composta (ou exponencial) quando o valor total dos
juros e resultante da sua incidéncia sobre o capital inicial e também sabre o
valor dos juros acumulados periodicamente. “

Conforme Moreira, et al. (2010, p. 5):

“No regime de juros simples, os juros de cada periodo sédo calculados
sempre sobre o mesmo principal (capital). Ndo existe a capitalizacdo de
juros nesse regime, pois 0s juros de determinado periodo ndo sédo
incorporados ao principal para que essa soma sirva de base de calculo de
juros do periodo subsequente. Portanto, o capital crescera a uma taxa linear
e a taxa de juros terd um comportamento linear em relacdo ao tempo. A
aplicacdo de juros simples é muito limitada, tem algum sentido apenas para
espacos de tempo bastante curtos.”
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Para Reinaldo (2005, p. 7):

“O regime de juros compostos considera que os juros formados em cada
periodo sdo acrescidos ao capital formando um montante, capital mais
juros, do periodo. Este montante, por sua vez, passara a render juros no
periodo seguinte formando um novo montante e assim sucessivamente.
Pode-se dizer entdo que cada montante formado é constituido do capital
inicial, juros acumulados e dos juros sobre juros formados em periodos
anteriores. Este processo de formacdo de juros compostos é diferente
daquele descrito para os juros simples, onde somente o capital rende juros,
ndo ocorrendo remuneracdo sobre os juros formados em periodos
anteriores.”

Conforme Simon (2009, p. 42):

“A taxa de juros preferencial € a menor taxa de juros cobrada, flutuando com
as mudancas nas relacdes de oferta e demanda para fundos a curto prazo.
Empréstimos a taxa fixa é estabelecida acima da taxa preferencial no dia
dos empréstimos e permanece sem variagdo até seu vencimento. Em
relacdo a taxa de empréstimo flutuante é estabelecido a principio, acima da
taxa preferencial, permitindo, no entanto, variagdo de acordo com a varia¢ao
da taxa preferencial até seu vencimento.”

2.9.2 Classificagdo quanto ao valor do capital inicial tornado como base de

calculo

A taxa é classificada como nominal ou efetiva em funcédo da divisdo do

periodo de um ano em subdivisdes de periodos de capitalizacéo.

S'D.\

Descreve Sobrinho (2008, p. 99):

“A palavra nominal, no mundo financeiro, diz respeito ao valor monetario ou
a taxa de juros escrita em um titulo de crédito ou em um contrato qualquer.
[..] podemos afirmar que taxa nominal é a taxa que esti escrita em um
documento qualquer, seja ele um contrato ou um titulo de crédito. Entendo
gue a taxa também pode ser dita nominal quando obtida pela divisdo dos
juros pelo valor nominal da aplicagédo ou do empréstimo.”

Dessa forma, a conceituacdo de taxas de juros para Sobrinho (2008, p. 102)

“Taxa nominal: é a taxa calculada com base no valor nominal da aplicacéo
ou do empréstimo, ou seja, com base no valor explicitado no titulo ou no
contrato; caso ela seja conhecida, podemos afirmar que e a taxa que incide
sobre o valor nominal da aplicacdo ou do empréstimo.
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Taxa efetiva: € a taxa calculada com base no valor efetivamente aplicado ou
emprestado, ou seja, o valor colocado a disposi¢cao do banco ou do cliente
na data da aplicacao ou do contrato;

Taxa real: é a taxa calculada com base no valor efetivamente aplicado ou
emprestado, corrigido monetariamente pela inflacdo do periodo, contado
desde o dia da aplicacdo ou do empréstimo ate o dia do seu resgate ou
vencimento.”

Para melhor entendimento, o autor exprime que:

“A taxa nominal é obtida pela divisdo dos juros pelo valor nominal do
empréstimo

Taxa efetiva € obtida pela divisdo dos juros pagos pelo valor do capital
efetivamente colocado pelo banco a disposicdo da empresa na data do
contrato.

Taxa real célculo é feito de forma andloga, dividindo-se o juro real pelo
capital inicial corrigido com base na taxa de inflacdo do periodo. O juro real
€ obtido pela diferenca entre o valor de resgate e o capital inicial corrigido
pela inflacdo do periodo; o capital inicial corrigido e igual ao capital inicial
adicionado da corre¢cdo monetéaria do periodo. (SOBRINHO, 2008, p. 103)”

2.10 SISTEMAS DE AMORTIZACAO MAIS UTILIZADOS NO BRASIL

No Brasil existem trés sistemas de amortizacdo de juros mais utilizados na
atualidade: o Sistema Francés (Tabela Price), o Sistema de Amortizacdo Constante
(SAC) e o Sistema de Amortizacdo Misto (SAM).

Segundo Sobrinho (2008, p. 125):

‘o primeiro é largamente utilizado em todos os setores financeiros e de
capitais, enquanto os dois Ultimos sdo mais utilizados pelo Sistema
Financeiro de Habitacdo, principalmente nas operacdes de financiamento
para aquisicao de casa prépria.

2.10.1 Sistema francés de amortizacéo (tabela PRICE)

E o sistema mais conhecido pela terminologia de “Sistema da Tabela Price”.

Sobrinho (2008, p. 124) explica a origem:

‘O Sistema Francés de Amortizacdo € mais conhecido no Brasil como
"Sistema da Tabela Price" ou, simplesmente, "Tabela Price". A
denominacdo " Tabela Price" se deve ao nome do matemaético, filésofo e
tedlogo inglés Richard Price, que viveu no Século XVIII e que incorporou a
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teoria dos juros compostos as amortizacdbes de empréstimos (ou
financiamentos). A denominacdo "Sistema Francés", de acordo como autor
citado, deve-se ao fato de o mesmo ter se efetivamente desenvolvido na
Franga, no Século XIX.”

O sistema consiste basicamente, como narra Sobrinho (2008, p. 125),

“Em um plano de amortizacdo de uma divida em prestacfes periédicas,
iguais e sucessivas, dentro do conceito de termos vencidos, em que o valor
de cada prestagdo, ou pagamento, € composto por duas parcelas distintas:
uma de juros e outra de capital (chamada amortizacdo).”

O valor das prestagfes € determinado com base na mesma férmula utilizada
para séries de pagamentos com termos vencidos, isto €, segundo Sobrinho (2008, p.
125):

“A parcela de juros é obtida multiplicando-se a taxa de juros (mensal,
trimestral, semestral ou anual) pelo saldo devedor existente no periodo
imediatamente anterior (més, trimestre, semestre ou ano); a parcela de
amortizacdo é determinada pela diferenca entre o valor da prestacdo e o
valor da parcela de juros, assim o valor da parcela de juros referente a
primeira prestacdo de uma série de pagamentos mensais é igual a taxa
mensal multiplicada pelo valor do capital emprestado ou financiado (que é o
saldo devedor inicial).”

2.10.2 Sistema de amortizacao constante (SAC)

O SAC é de facil compreenséo pelo fato de sua caracteristica principal ser a

constancia na amortizacdo. Sobrinho explica (2008, p. 132) que:

“Este sistema é extremamente simples, sua denominagdo deriva da sua
principal caracteristica, ou seja, as amortizagdes periddicas sédo todas iguais
ou constantes (no Sistema Francés, as amortizacbes crescem
exponencialmente a medida que o prazo aumenta).”

Sobrinho (2008, p. 132) apresenta o calculo do sistema de amortizacdo

constante:

“O SAC consiste em um plano de amortizacdo de uma divida em prestacdes
periddicas, sucessivas e decrescentes em progressao aritmética, dentro do
conceito de termos vencidos, em que o valor de cada prestacdo é composto
por uma parcela de juros e outra parcela de capital (ou amortizagao). Os
valores das prestacfes sdo facilmente calculados. A parcela de capital é
obtida dividindo-se o valor do empréstimo (ou financiamento) pelo nimero
de prestagdes, enquanto o valor da parcela de juros é determinado
multiplicando-se a taxa de juros pelo saldo devedor existente no periodo
imediatamente anterior.”
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3 METODOLOGIA

A metodologia é compreendida como uma disciplina que consiste em estudar,
compreender e avaliar os varios meétodos disponiveis para a realizacdo de uma
pesquisa académica. Em um nivel aplicado, examina, descreve e avalia métodos e
técnicas de pesquisa que possibilitam a coleta e o processamento de informacdes,
visando ao encaminhamento e a resolucdo de problemas e/ou questbes de
investigacdo (PRODANOV; FREITAS, 2013).

Conforme relatam Prodanov e Freitas (2013), para se entender as
caracteristicas da pesquisa cientifica e seus métodos, € preciso, previamente,
compreender 0 que vem a ser ciéncia.

Cervo e Bervian (2002, p. 16) afirmam que:

“A ciéncia € um modo de compreender e analisar o mundo empirico,
envolvendo o conjunto de procedimentos e a busca do conhecimento
cientifico através do uso da consciéncia critica que levara o pesquisador a
distinguir o essencial do superficial e o principal do secundério.”

Quando faz referéncia a ciéncia, Oliveira (2002, p. 47) afirma que:

“Trata-se do estudo, com critérios metodolégicos, das relacdes existentes
entre causa e efeito de um fendmeno qualquer no qual o estudioso se
propde a demonstrar a verdade dos fatos e suas aplicagbes préaticas. E uma
forma de conhecimento sistemético, dos fenbmenos da natureza, dos
fenbmenos sociais, dos fendmenos bioldgicos, matematicos, fisicos e
guimicos, para se chegar a um conjunto de conclusdes verdadeiras, logicas,
exatas, demonstraveis por meio da pesquisa e dos testes.”

3.2 METODOLOGIA APLICADA

Neste capitulo sdo expostos os métodos e as técnicas utilizadas no
desenvolvimento deste estudo, buscando o atendimento do objetivo geral e dos

especificos e a resolucao do problema de pesquisa.
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3.2.1 Método de pesquisa

O presente estudo utilizou o método dedutivo, quanto ao método de
abordagem, e o comparativo, quanto ao método de procedimentos. Conforme
denota o préprio nome, o método comparativo visa comparar os resultados dos
mesmos objetos em diferentes instituicdes; no caso, 0s custos do financiamento.
(GIL, 2008)

3.2.2 Tipo de pesquisa

Com relacdo ao tipo de pesquisa, este trabalho se classifica como uma
pesquisa descritiva, visto que foram analisados e descritos os dados das diversas
instituicbes bancarias englobadas no estudo.

Segundo Cervo e Bervian (2002, p. 66)

A pesquisa descritiva observa, registra, analisa e correlacionada fatos ou
fendmenos (varidveis) sem manipula-los.

Procura descobrir, com precisdo possivel, a frequéncia com que um
fendmeno ocorre, sua relacdo e conexdo com outros, sua natureza e
caracteristicas.

3.2.3 Procedimentos técnicos

Em relacdo aos procedimentos técnicos, a pesquisa € classificada como um
levantamento. Solicitou-se informac¢do a um grupo sobre o problema a ser estudado,
para em seguida, mediante analise quantitativa, obter-se as conclustes
correspondentes aos dados coletados.

De acordo com Gil (2007, p. 51) o levantamento pode ser caracterizado pela

interrogacao direta das pessoas cujo comportamento se deseja conhecer.
Basicamente, procede-se & solicitacdo de informagdo a um grupo
significativo de pessoas a cerca do problema estudado para, em seguida,
mediante analise quantitativa, obterem-se as conclusées correspondentes
aos dados coletados.
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3.2.4 Abordagem da pesquisa

A pesquisa é caracterizada como quantitativa em relacdo a abordagem do
problema, pois se preocupa com o custo final das instituicbes bancérias sobre os
financiamentos e empréstimos para pessoa juridica.

Segundo Martinelli (1994, p. 34):

A abordagem quantitativa quando ndo exclusiva, serve de fundamento ao
conhecimento produzido pela pesquisa qualitativa. Para muitos autores a
pesquisa quantitativa ndo deve ser oposta a pesquisa qualitativa, mas
ambas devem sinergicamente convergir na complementaridade matua, sem
confinar os processos e questfes metodoldgicas a limites que contribuam
0s métodos quantitativos exclusivamente ao positivismo ou os métodos
qualitativos ao pensamento interpretativo, ou seja, a fenomenologia, a
dialética e a hermenéutica

3.2.5 Procedimentos para coleta e analise de dados

Para a coleta dos dados, foi feito um levantamento dos custos dos
financiamentos e empréstimos em diferentes instituicbes bancérias, sendo que o
municipio de Santa Maria possui no total sete redes bancarias que disponibilizam
créditos a pessoa juridica, no qual a amostra foi composta por “seis” instituicbes
bancarias, dentre estas, foi possivel coletar os dados diretamente em “quatro”
instituicbes. As outras “duas” nao forneceram os dados pessoalmente aos
pesquisadores, por isso 0os dados referentes a estas instituicdes foram levantados
via internet, nos seus sites e uma negou-se oferecer os dados e ndo possuia
informagdes completas no site oficial da entidade. O levantamento foi realizado pelos
proprios pesquisadores durante o més, diretamente nas instituicdes e via internet. A
coleta foi realizada no més de setembro de 2017, na cidade de Santa Maria — RS.
Posteriormente a coleta, foram analisados e comparados 0s respectivos resultados a
fim de se chegar a uma conclusédo quanto as variacdes no custo final das diferentes
modalidades de empréstimos e financiamentos para pessoa juridica nas diferentes

instituicoes.
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Afim de respeitar o sigilo das informagdes, haja vista duas instituicdes néo
autorizar a divulgacdo do nome dos Bancos, foi optado por renomear as seis
instituicdes de letra “A “ ate a letra “F” proporcionando um meio didatico e claro para

apresentar os dados apurados.
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4. ANALISE DOS RESULTADOS E DISCUSSAO

Os resultados analisados foram obtidos a partir de uma pesquisa realizada

com seis instituicbes bancarias. Foram solicitadas operagbes nos valores
contratados de R$ 100.000,00 (cem mil reais), R$ 400.000,00 (quatrocentos mil
reais) e R$ 1.000.000,00 (um milh&o de reais), para os prazos de 24 (vinte e quatro),
36 (trinta e seis) e 60 (sessenta meses). A analise foi feita mediante a
disponibilidade dos dados de cada instituicao.

A instituicdo “A” nao trabalha com prazos de 24 (vinte e quatro) meses e de
60 (sessenta) meses independente do valor contratado. A instituicdo “D”
semelhantemente, ndo trabalha com o prazo de 60 (sessenta) meses independente
do valor contratado. A instituicdo “E” ndo trabalha com prazos de 60 (sessenta)
meses e com operacgdes cujo valor contratado seja de R$ 1.000.000,00 (um milhdo
de reais).

Foram analisados e comparados os dados da variacdo percentual da CET,
montante de juros e as variacdes monetarias em virtude do custo efetivo total. A

partir disso, observa-se uma variacao significativa entre as instituicdes bancarias.

Quadro 1 — CET % anual para o valor contratado de R$ 100.000,00

Prazos Valor A B C D E F
24 R$ 100.000,00 37,93 | 35,56 | 46,6 131,42 112,22
36 R$ 100.000,00 | 35,65 | 36,07 | 34,68 | 46,63 129,07 111,18
60 R$ 100.000,00 34,52 | 33,73 110,38

Fonte: autores.

O quadro 1 demonstra que, para o valor contratado de R$ 100.000,00 (cem
mil reais), a melhor taxa foi a da instituicdo “C”, no prazo de 60 meses, com taxa de
33,73% ao ano. A pior taxa foi a apresentada pela instituicao “E”, no prazo de 24
meses, sendo uma taxa de 131,42% ao ano. Percebe-se com isso, uma variagéao de

289,62% entre a melhor e a pior taxa para o valor contratado de cem mil reais.
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No grafico 1, pode-se visualizar o percentual do custo efetivo total anual das

diferentes instituicdes bancérias nos prazos de 24, 36 e 60 meses.
Gréfico 1 — CET % anual para o valor de R$ 100.000,00
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Fonte: autores.

Para o valor contratado de R$ 400.000,00 (quatrocentos mil reais), ilustrado

no quadro 2, notou-se que a taxa mais atrativa foi a ofertada pela instituicdo “C”,

29,64% ao ano, no prazo de 60 meses. Em contrapartida, a taxa menos atrativa foi a

da instituicao “E”, 125,76% ao ano no prazo de 24 meses. Sendo assim, verifica-se

uma diferenca de 324,29% entre essas duas taxas para o valor de quatrocentos mil

reais

Quadro 2 — CET % anual para o valor contratado de R$ 400.000,00

Prazos Valor A B C D E F
24 R$ 400.000,00 37,16 31,02 | 44,58 | 125,76 111,2
36 R$ 400.000,00 {35,46| 35,53 30,29 | 46,24 | 124,61 | 110,39
60 R$ 400.000,00 34,16 29,64 109,74

Fonte: autores.
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Através do gréfico 2, percebe-se as variacdes da CET anual para o valor
contratado de R$ 400.000,00:

Grafico 2 — CET % anual para o valor de R$ 400.000,00
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Fonte: autores:

No quadro 3, ilustra-se a operagdo para o valor contratado de R$
1.000.000,00 (um milhdo de reais), a instituicdo que apresentou a melhor taxa foi a
“C”, no prazo de 60 meses, apresentando uma taxa de 24,82% ao ano. Ja a
instituicdo que apresentou a taxa mais alta foi a “F”, no prazo de 24 meses, com uma
taxa de 111% ao ano, apresentando, assim, uma diferenca de 347,22% entre essas
taxas.

Quadro 3 — CET % anual para o valor contratado de R$ 1.000.000,00

Prazos Valor A B C D E F
24 | R$ 1.000.000,00 34,91 27,53 42,9 111
36 |R$1.000.000,00| 35,42 | 33,95 26,72 43,34 110,23
60 |R$ 1.000.000,00 33,1 24,82 109,62

Fonte: autores.
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No grafico 3, se visualiza a CET anual para o valor contratado de
R$1.000.000,00 (um milh&do de reais).
Gréfico 3 — CET % anual para o valor de R$ 1.000.000,00
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Fonte: autores.

Para o CET, em valores monetarios, chegou-se aos seguintes resultados:

No quadro 4, observamos que para o valor contrato de R$ 100.000,00 (cem
mil reais), no prazo de 24 meses, a opgao menos atrativa é a da instituicdo “E”,
apresentando um custo monetario anual de R$ 125.898,28 (cento e vinte e cinco mil,
oitocentos e noventa e oito reais e vinte e oito centavos). Ja a op¢do mais atrativa €
a da instituicdo “C”, que apresenta um custo anual de R$ 34.969,96 (trinta e quatro
mil, novecentos e sessenta e nove reais e noventa e seis centavos). Ha, assim, uma
diferenga de R$90.928,33 (noventa mil, novecentos e vinte e oito reais e trinta e trés
centavos) no custo anual entre as duas instituicbes, que limitam a melhor e a pior

alternativa para a empresa tomadora do crédito.
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Quadro 4 — CET em valores monetarios prazo 24 meses a R$ 100.000,00

. CET Diferenca custo
INST. C(;/l\?'ll'_lg,ETO V%ISI?DIL':%BIgO A'?IOL/(J) SA‘L mone(t:;riséoanual absolil;‘t;i;&e;lggr/pmr

A | R$100.000,00

B | R$100.000,00 R$ 95.405,71 37,93 R$ 36.187,39 R$ 1.217,43

C | R$100.000,00 R$ 98.340,71 35,56 R$ 34.969,96 -

D | R$100.000,00 R$ 98.355,71 46,6 R$ 45.833,76 R$ 10.863,80

E | R$100.000,00 R$ 95.798,42 131,42 R$125.898,28 R$ 90.928,33

F | R$100.000,00 | R$100.000,00 112,22 | R$112.220,00 R$ 77.250,04

Fonte: autores.

No prazo de 36 meses, para o valor de R$ 100.000,00 (cem mil reais), a

Opcao com um maior custo monetario anual é a da instituicdo “E”, que apresenta um
valor anual de R$ 123.503,03 (cento e vinte e trés mil, quinhentos e trés reais e trés
centavos). A alternativa com um menor custo monetario anual é a opgao “C”: R$
34.051,41 (trinta e quatro mil, cinqiilenta e um reais e quarenta e um centavo). Entre
as duas instituicdbes que limitam a melhor e a pior alternativa para a empresa
tomadora do crédito existe, desse modo, uma diferenca de custo monetario anual de
R$ 89.451,62 (oitenta e nove mil, quatrocentos e cinqlienta e um reais e sessenta e

dois centavos).

No quadro 5, visualiza-se essas variacdes para o prazo de 36 meses:

Quadro 5 - CET em valores monetérios prazo 36 meses a R$ 100.000,00

VALOR | VALOR Liouipo | ,SET | custo monetario | _, D'ferenca custo
INST- | coNTRATO CREDIT%DO A'E'(;’))AL anual abso'i%t;iﬂﬁ;gg” pior

A |R$100.000,00| R$98.112,76 | 3565 | R$34.977,20 R$ 925,79

B |R$100.000,00| R$95.28526 | 36,07 | R$34.369,39 R$ 317,99

C |R$100.000,00| R$98.187,45 34,68 R$ 34.051,41

D |R$100.000,00| R$98.23526 | 46,63 | R$45.807,10 R$ 11.755,69

E |R$100.000,00| R$95.686,86 | 129,07 | R$ 123.503,03 R$ 89.451,62

F | R$100.000,00| R$100.000,00 | 111,18 | R$ 111.180,00 R$77.128,59

Fonte: autores.
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Ainda para o valor contratado de cem mil reais, com prazo de 60 meses, a
opgao que apresentou o maior custo monetario anual foi a “F”, apresentando um
valor anual de R$ 110.380,00 (cento e dez mil, trezentos e oitenta reais). A que
apresentou o menor custo anual foi a “C": R$ 32.860,96 (trinta e dois mil, oitocentos
e sessenta reais e noventa e seis centavos). Ha, assim, uma diferenca monetaria de
R$ 77.519,04 (setenta e sete mil, quinhentos e dezenove reais e quatro centavos)
entre as duas instituicdes que limitam a melhor e a pior alternativa para a empresa

tomadora do crédito. No quadro 6, percebe-se as devidas variacoes.

Quadro 6 - CET em valores monetéarios prazo 60 meses a R$ 100.000,00

VALOR CET L Diferenca custo
INST. C(;/I\'IA\'II'_ISAI\?TO LIQUIDO | ANUAL C“Stoarr‘:lj’;‘leta”o absoluto 'r(rif—:‘lt]or/pior
CREDITADO (%) instituicdo
A
B R$ 100.000,00 | R$95.193,98 | 3452 | R$32.860,96 R$ i
C R$ 100.000,00 | R$98.046,34 | 33.73 | R$33.071,03 R$ 210,07
D R$ 100.000,00
E R$ 100.000,00
F R$ 100.000,00 | R$ 100.000,00 | 110,38 | R$110.380,00 | R$ 77.519,04

Fonte: autores.
No grafico 4, ilustra-se as variacbes entre as instituicbes para o valor

contratado de R$ 100.000,00 (cem mil reais) nos prazos de 24, 36 e 60 meses.
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Grafico 4 — CET em valores monetarios a R$ 100.000,00

R$140.000,00

R$120.000,00

R$100.000,00

RS$80.000,00 m 24X

m 36X

R$60.000,00

R$40.000,00
R$20.000,00 -
RS' — T T T 1
A B c D E F

Fonte: autores.

m 60X

Para o valor contrato de R$ 400.000,00 (quatrocentos mil reais), no prazo de
24 meses, a opgao menos atrativa € a da instituigdo “E”, apresentado um custo
monetério anual de R$ 491.357,68 (quatrocentos e noventa e um mil, trezentos e
cinquenta e sete reais e sessenta e oito centavos). Ja a op¢do mais atrativa é a da
instituicdo “C”, que apresenta um custo anual de R$ 122.044,51 (cento e vinte e dois
mil, quarenta e quatro reais e cinquenta e um centavos). O valor de R$ 369.313,16
(trezentos e sessenta e nove mil, trezentos e treze reais e dezesseis centavos)
representa a diferenca no custo anual entre as duas instituicbes, que limitam a
melhor e a pior alternativa para a empresa tomadora do crédito.. No quadro 7,
ilustra-se os valores para o prazo de 24 meses.
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Quadro 7 - CET em valores monetérios prazo 24 meses a R$ 400.000,00

VALOR CET L Diferenca custo
INST. cc;/NATLSARTo LIQUIDO | ANUAL C“Stoarr?ﬁgleta”o absoluto r?uelhor/pior
CREDITADO (%) altern.
A | R$400.000,00
B | R$400.000,00 | R$383.662,85 | 37,16 | R$142.569,12 |R$ 20.524,60
C | R$400.000,00 | R$393.438,15 | 31,02 | R$ 122.044,51
D | R$400.000,00 | R$393.612,85 | 44,458 | R$174.992,40 | R$ 52.947,89
E | R$400.000,00 | R$390.710,62 | 12576 | R$ 491.357,68 | RS 369.313,16
F | R$400.000,00 | R$400.00000 | 111,2 | R$444.800,00 | RS 322.755,49

Fonte: autores.

No prazo de 36 meses, para o0 valor de R$ 400.000,00 (quatrocentos mil

reais), a opgdo com um maior custo monetario anual € a da instituicdo “E”, com um

valor de R$ 486.309,67 (quatrocentos e oitenta e seis mil, trezentos e nove reais e

sessenta e sete centavos). A op¢cdo com um menor custo monetario anual € a opcao

“C”: R$118.995,16 (cento e dezoito mil novecentos e noventa e cinco reais e

dezesseis centavos). Figura, assim, uma diferenca de custo monetério anual entre

as instituicdes, que limitam a melhor e a pior alternativa para a empresa tomadora do

crédito, de R$ 367.314,50 (trezentos e sessenta e sete mil, trezentos e quatorze

reais e cinquenta centavos). No quadro 8, segue as variagbes para o prazo de 36

meses.

Quadro 8 - CET em valores monetarios prazo 36 meses a R$ 400.000,00

INST. CC;/I\'IA\‘IEF?ETO L\I/QALLJ(I?DR()I) A(N:EJ-IA—\L Custo monetario | Diferenca custo gbgoluto
CREDITADO (%) anual melhor/pior instituicdo

A R$ 400.000,00 | R$393.170,96 | 35,46 | R$139.418,42 |R$ 20.423,26

B R$ 400.000,00 | R$ 383.141,02 | 35,53 | R$136.130,00 |R$ 255.125,17

C R$ 400.000,00 | R$ 392.852,97 | 30,29 | R$ 118.995,16

D R$ 400.000,00 | R$393.091,02 | 46,24 | R$181.765,29 |R$ 62.770,12

E R$ 400.000,00 | R$ 390.265,36 | 124,61 | R$ 486.309,67 |R$ 367.314,50

F R$ 400.000,00 | R$ 400.000,00 | 110,39 | R$ 441.560,00 |R$ 322.564,84

Fonte: autores.




51

Ainda para o valor contratado de R$ 400.000,00 (quatrocentos mil reais), mas
no prazo de 60 meses, a Op¢ao que apresentou 0 maior custo monetério anual foi a
“F”, com um valor de R$ 438.960,00 (quatrocentos e trinta e oito mil, novecentos e
sessenta reais). A que apresentou o menor custo anual foi a “C”, com um valor de
R$ 116.277,06 (cento e dezesseis mil, duzentos e setenta e sete reais e seis
centavos). Foi de R$ 322.682,94 (trezentos e vinte e dois mil, seiscentos e oitenta e
dois reais e noventa e quatro centavos) a diferenca monetaria entre as duas
instituicbes que limitam a melhor e a pior alternativa para a empresa tomadora do

crédito. No quadro 9, percebe-se as variaces para o prazo de 60 meses.

Quadro 9 - CET em valores monetarios prazo 60 meses a R$ 400.000,00

VALOR CET L. Diferenca custo
INST. | gr\ﬁ\TLF(e)ARTo LIQUIDO | ANUAL C“Stoa’:l?;‘lem”o absgluto
CREDITADO (%) melhor/pior altern.
A R$ 400.000,00
B R$ 400.000,00 | R$ 382.775,92 34,16 R$ 130.756,25 R$ 14.479,20
C R$ 400.000,00 | R$ 392.297,76 29,64 R$ 116.277,06
D R$ 400.000,00
E R$ 400.000,00
F

R$ 400.000,00 | R$ 400.000,00 | 109,74 R$ 438.960,00 R$ 322.682,94

Fonte: autores.

No gréfico 5, ilustra-se as variacdes entre as instituicbes para o valor
contratado de R$400.000,00 (quatrocentos mil reais) nos prazos de 24, 36 e 60

meses.
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Fonte: autores.
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Para o valor contrato de R$ 1.000.000,00 (um milh&o de reais) um milhdo de

reais, no prazo de 24 meses, a opgao menos atrativa € a da instituicdo “F”,

apresentando um custo monetario anual de R$ 1.110.000,00 (um milh&o cento e dez

mil reais). Ja a opgao mais atrativa € a da instituicdo “C”, que apresenta um custo

anual de R$ 270.809,56 (duzentos e setenta mil, oitocentos e nove reais e cinqienta

e seis centavos). Persiste, assim, uma diferenca de R$ 839.190,44 (oitocentos e

trinta e nove mil, cento e noventa reais e quarenta e quatro centavos) no custo anual

entre as duas instituicbes que limitam a melhor e a pior alternativa para a empresa

tomadora do crédito.
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Quadro 10 - CET em valores monetérios prazo 24 meses a R$ 1.000.000,00

VALOR VALOR LiQuiDO | ,CET | Custo monetario | _, Diferenca custo
INST. 1 conTRATO CREDIT%DO AQ‘(%)AL anual abso'i‘;t;imi'gg” pior
A | R$1.000.000,00
B | R$1.000.000,00 | R$974.057,13 | 34,91 | R$340.043,34 R$ 69.233,79
C | R$1.000.000,00 | R$983.688,91 | 27,53 | R$ 270.809,56
D | R$1.000.000,00 | R$984.007,13 | 42,9 | R$422.139,06 R$ 151.329,50
E | R$ 1.000.000,00
F | R$1.000.000,00 | R$ 1.000.000,00 | 111 | R$1.110.000,00 | R$ 839.190,44

Fonte: autores.

No prazo de 36 meses, para o valor de R$ 1.000.000,00 (um milh&o de reais),
a opcao com um maior custo monetario anual é a da instituicao “F”, com um valor de
R$ 1.102.300,00 (um milhdo, cento e dois mil e trezentos reais). A alternativa com
um menor custo monetario anual é a opgdo “C”, com um valor de R$ 262.461,75
(duzentos e sessenta e dois mil, quatrocentos e sessenta e um reais e setenta e
cinco centavos). Apresenta-se, dessa forma, uma diferenca de custo monetario
anual entre as instituicbes que limitam a melhor e a pior alternativa para a empresa
tomadora do crédito de R$ 839.838,25 (oitocentos e trinta e nove mil, oitocentos e
trinta e oito reais e vinte e cinco centavos). No quadro 11, percebe-se as variacoes

para o prazo de 36 meses.

Quadro 11 - CET em valores monetérios prazo 36 meses a R$ 1.000.000,00

VALOR CET L Diferenca custo
INST. COVI\?\'Il'_RC’)ETO LIQUIDO | ANUAL C“Stoar:lj’gleta”o absoluto melhor/pior
CREDITADO (%) instituicao.

R$ 1.000.000,00 | R$ 983.287,70 35,42 |R$ 348.280,50 R$ 85.818,75

R$ 1.000.000,00 |R$ 972.852,56 33,95 |R$330.283,44 R$ 67.821,69

R$ 1.000.000,00 | R$ 982.267,03 26,72 | R$ 262.461,75

R$ 1.000.000,00 | R$ 982.802,56 43,34 |R$ 425.946,63 R$ 163.484,88

m|oO 0O |W|>

R$ 1.000.000,00

F R$ 1.000.000,00 |R$ 1.000.000,00| 110,23 |R$ 1.102.300,00 |R$ 839.838,25

Fonte: autores.
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Ainda para o valor contratado de R$ 1.000.000,00 (um milhdo de reais), mas
no prazo de 60 meses, a Op¢ao que apresentou 0 maior custo monetério anual foi a
“F”, com um valor de R$ 1.096.200,00 (um milhdo, noventa e seis mil e duzentos
reais). Por outro lado, a que apresentou o menor custo anual foi a “C”, com um valor
de R$ 243.558,28 (duzentos e quarenta e trés mil, quinhentos e cinqiienta e oito mil
e vinte e oito centavos). A diferenga monetéaria agora foi de R$ 852.641,72
(oitocentos e cinquenta e dois mil, seiscentos e quarenta e um reais e setenta e dois
centavos), entre as duas instituicbes que limitam a melhor e a pior alternativa para a

empresa tomadora do crédito.

Quadro 12 — CET em valores monetarios prazo 60 meses a R$ 1.000.000,00

VALOR CET L Diferenca custo
INST. CS/,\/I*T'-SARTO LIQUIDO | ANUAL C“Stoa’:lj’glem”o absoluto melhor/pior
CREDITADO (%) instituicao

R$ 1.000.000,00

R$ 1.000.000,00 | R$971.939,81 | 33,1 R$ 321.712,08 R$ 78.153,80

R$ 1.000.000,00 | R$981.298,45 | 24,82 | R$ 243.558,28

R$ 1.000.000,00

R$ 1.000.000,00

m{m|O 0 |w|>

R$ 1.000.000,00 | R$ 1.000.000,00 | 109,62 | R$ 1.096.200,00 R$ 852.641,72

Fonte: autores.

No gréfico 6, ilustra-se as variacdes entre as instituicbes para o valor
contratado de R$ 1.000.000,00 (um milh&o de reais) nos prazos de 24, 36 e 60

meses.
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Grafico 6 — CET em valores monetarios a R$ 1.000.000,00
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Fonte: autores.

Quanto ao valor dos juros desembolsados, chegou-se aos seguintes
resultados: Para o valor contratado de R$ 100.000,00 (cem mil reais), no prazo de
24 meses, a opcdo com um valor de desembolso de juros menos atrativa € a da
instituicdo “E”, apresentando um desembolso de R$105.608,24 (cento e cinco mil,
seiscentos e oito reais e vinte e quatro centavos). Ja a op¢cdo mais atrativa é a da
instituicdo “C”, que apresenta um desembolso de juros no valor de R$ 28.357,22
(vinte e oito mil, trezentos e cinqlenta e sete reais e vinte e dois centavos). Ha,
assim, uma diferenca de R$ 77.251,02 (setenta e sete mil, duzentos e cinqienta e
um reais e dois centavos) no desembolso referente a juros entre as duas
instituicbes. No quadro 13, apresenta-se 0 montante de juros para uma operacao
contratada pelo prazo de 24 meses.
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Quadro 13 — Montante de juros, prazo de 24 meses a R$ 100.000,00

INST. VALOR VALOR LIQUIDO Montante de juros Difereng_a
CONTRATO CREDITADO pagos comparativa

A
B R$ 100.000,00 |R$ 95.405,71 R$ 31.097,12 R$ 2.739,90
C R$ 100.000,00 |R$ 98.340,71 R$ 28.357,22 R$ 0,00
D R$ 100.000,00 |R$ 98.355,71 R$ 43.091,12 R$ 14.733,90
E R$ 100.000,00 |R$ 95.798,42 R$ 105.608,24 R$ 77.251,02
F R$ 100.000,00 |R$ 100.000,00 R$ 92.875,93 R$ 64.518,71

Fonte: autores.

Ja no prazo de 36 meses, para o valor de R$ 100.000,00 (cem mil reais), a
opcao com um maior desembolso referente a juros € a da instituicdo “E”, com um
valor de R$ 169.867,52 (cento e sessenta e nove mil, oitocentos e sessenta e sete
reais e cinguenta e dois centavos). A alternativa com um menor desembolso é a da
instituicdo “C”, com um valor de R$ 44.250,33 (quarenta e quatro mil, duzentos e
cinglenta reais e trinta e trés centavos). Existe, assim, uma diferenca de R$
125.617,19 (cento e vinte e cinco mil, seiscentos e dezessete reais e dezenove
centavos) no desembolso referente a juros entre essas duas instituigdes. Segue, no

quadro 14, o montante para uma operacao contratada no prazo de 36 meses.

Quadro 14 — Montante de juros, prazo de 36 meses a R$ 100.000,00

INST. VALOR VALOR LIQUIDO Montante de juros Diferen(;_a
CONTRATO CREDITADO pagos comparativa

A R$ 100.000,00 |R$98.112,76 R$ 51.644,96 R$ 7.394,63
B R$ 100.000,00 |R$ 95.285,26 R$ 47.889,16 R$ 3.638,83
C R$ 100.000,00 |R$ 98.187,45 R$ 44.250,33 R$ 0,00
D R$ 100.000,00 |R$ 98.235,26 R$ 67.859,36 R$ 23.609,03
E R$ 100.000,00 |R$ 95.686,86 R$ 169.867,52 R$ 125.617,19
F R$ 100.000,00 |R$ 100.000,00 R$ 150.392,15 R$ 106.141,82

Fonte: autores

Ainda para o valor contratado de R$ 100.000,00 (cem mil reais), mas no prazo

de 60 meses, a opgado que apresentou o maior desembolso referente a juros foi a
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“F,” com um valor de R$ 281.232,09 (duzentos e oitenta e um mil, duzentos e trinta e
dois reais e nove centavos). A que apresentou o menor desembolso foi a “C”, com
um valor de R$ 79.653,05 (setenta e nove mil, seiscentos e cinquenta e trés reais e
cinco centavos). Figura, assim, uma diferenca de R$ 201.579,04 (duzentos e um mil,
quinhentos e setenta e nove reais e quatro centavos) no desembolso referente a
juros entre essas duas instituicbes. Segue, no quadro 15, o montante para uma

operacdo contratada no prazo de 60 meses.

Quadro 15 — Montante de juros, prazo de 60 meses a R$ 100.000,00

INST. VALOR VALOR LIQUIDO Montante de juros Difereng_a

CONTRATO CREDITADO pagos comparativa

A R$ 100.000,00

B R$ 100.000,00 | R$ 95.193,98 R$ 84.936,80 R$ 5.283,75

C R$ 100.000,00 | R$ 98.046,34 R$ 79.653,05 R$ 0,00

D R$ 100.000,00

E R$ 100.000,00

F R$ 100.000,00 | R$ 100.000,00 R$ 281.232,09 R$ 201.579,04

Fonte: autores.

No grafico 7 ilustra-se as variacdes do valor dos juros entre as instituices
para o valor contratado de R$100.000,00 (cem mil reais) nos prazos de 24, 36 e 60

meses.
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Gréfico 7 — Montante de juros a R$ 100.000,00
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Fonte: autores.

Para o valor contratado de R$ 400.000,00 (quatrocentos mil reais), no prazo
de 24 meses, a op¢ao com um valor de desembolso de juros menos atrativa é a da
instituicdo “E”, apresentando um desembolso de R$ 420.391,52 (quatrocentos e
vinte mil, trezentos e noventa e um reais e cinquenta e dois centavos). Ja a opcéo
mais atrativa é a da instituicdo “C”, que apresenta um desembolso de juros no valor
de R$ 100.649,97 (cem mil, seiscentos e quarenta e nove reais e noventa e sete
centavos). Existe, portanto, uma diferenca de R$ 319.741,55 (trezentos e dezenove
mil, setecentos e quarenta e um reais e cinquenta e cinco centavos) no desembolso
referente a juros entre as duas instituicbes. No quadro 16, apresenta-se o0 montante

de juros para uma operacéo contratada pelo prazo de 24 meses.
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Quadro 16 — Montante de juros, prazo de 24 meses a R$ 400.000,00

INST. VALOR VALOR LIQUIDO Montante de juros Difereng_a
CONTRATO CREDITADO pagos comparativa

A
B R$ 400.000,00 R$ 383.662,85 R$ 124.388,96 R$ 23.738,99
C R$ 400.000,00 R$ 393.438,15 R$ 100.649,97 R$ 0,00
D R$ 400.000,00 R$ 393.612,85 R$ 165.024,80 R$ 64.374,83
E R$ 400.000,00 R$ 390.710,62 R$ 420.391,52 R$ 319.741,55
F R$ 400.000,00 R$ 400.000,00 R$ 373.003,15 R$ 272.353,18

Fonte: autores.

No prazo de 36 meses, para o valor de R$ 400.000,00 (quatrocentos mil
reais), a alternativa com um maior desembolso referente a juros € a da instituicao
“E”, com um valor de R$ 676.789,52 (seiscentos e setenta e seis mil, setecentos e
oitenta e nove reais e cinquenta e dois centavos). A opgdo com um menor
desembolso é a instituicdo “C”, com um valor de R$ 155.847,95 (cento e cingilienta e
cinco mil, oitocentos e quarenta e sete reais e noventa e cinco centavos). Verifica-se,
assim, uma diferenca de R$ 520.941,57 (quinhentos e vinte mil, novecentos e
guarenta e um reais e cinglenta e sete centavos) no desembolso referente a juros
entre as instituicbes. Segue no quadro 17, o montante de juros pagos para uma

operacado contratada no prazo de 36 meses.

Quadro 17 — Montante de juros, prazo de 36 meses a R$ 400.000,00

INST. VALOR VALOR LIQUIDO Montante de juros Diferenga
CONTRATO CREDITADO pagos comparativa
A R$ 400.000,00 R$ 393.170,96 R$ 206.580,20 R$ 50.732,25
B R$ 400.000,00 R$ 383.141,02 R$ 191.957,36 R$ 36.109,41
C R$ 400.000,00 R$ 392.852,97 R$ 155.847,95 R$ 0,00
D R$ 400.000,00 R$ 393.091,02 R$ 269.452,76 R$ 113.604,81
E R$ 400.000,00 R$ 390.265,36 R$ 676.789,52 R$ 520.941,57
F R$ 400.000,00 R$ 400.000,00 R$ 603.067,69 R$ 447.219,74

Fonte: autores.
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Ainda para o valor contratado de R$ 400.000,00 (quatrocentos mil reais), mas

no prazo de 60 meses, a opcdo que apresentou o maior desembolso referente a

juros foi a “F”, com um valor de R$ 1.126.428,93 (um milhdo, cento e vinte e seis mil,

qguatrocentos e vinte e oito reais e noventa e trés centavos). Ja a opcdo que

apresentou o menor desembolso foi a “C” R$ 279.116,40 (duzentos e setenta e nove

mil, cento e dezesseis reais e quarenta centavos). Assim, verifica-se que foi de R$

847.312,53 (oitocentos e quarenta e sete mil, trezentos e doze reais e cinqienta e

trés centavos) a diferenca no desembolso referente a juros entre essas duas

instituicbes. Segue, no quadro 18, o montante de juros pagos para uma operacao

contratada no prazo de 60 meses.

Quadro 18 — Montante de juros, prazo de 60 meses a R$ 400.000,00

INST. VALOR VALOR LIQUIDO Montante de juros Diferen(;_a
CONTRATO CREDITADO pagos comparativa

A R$ 400.000,00
B R$ 400.000,00 R$ 382.775,92 R$ 339.748,40 R$ 60.632,00
C R$ 400.000,00 R$ 392.297,76 R$ 279.116,40 R$ 0,00
D R$ 400.000,00
E R$ 400.000,00
F R$ 400.000,00 R$ 400.000,00 R$ 1.126.428,93 |R$847.312,53

Fonte: autores.

Abaixo, no grafico 8, figura as variacbes do valor dos juros entre as

instituicBes para o valor contratado de R$ 400.000,00 (quatrocentos mil reais) nos

prazos de 24, 36 e 60 meses.




61

Gréfico 8 — Montante de juros a R$400.000,00
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Fonte: autores.

Para o valor contrato de R$ 1.000.000,00 (um milhdo de reais), no prazo de
24 meses, a alternativa com um valor de desembolso de juros menos atrativa € a da
instituicdo “F”, apresentando um desembolso de R$ 933.258,15 (novecentos e trinta
e trés mil, duzentos e cinqlienta e oito reais e quinze centavos). JA a op¢do mais
atrativa é a da instituicdo “C”, que apresenta um desembolso de juros no valor de R$
221.386,72 (duzentos e vinte e um mil, trezentos e oitenta e seis reais e setenta e
dois centavos). A diferenca € agora é de R$ 711.871,43 (setecentos e onze mil,
oitocentos e setenta e um reais e quarenta e trés centavos), entre as duas
instituicbes que apresentam o maior e 0 menor montante de juros pagos. No quadro
19, apresenta-se o0 montante de juros para uma operacao contradada pelo prazo de

24 meses.
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Quadro 19 — Montante de juros, prazo de 24 meses a R$ 1.000.000,00

INST. VALOR VALOR LIQUIDO Montante de juros Diferen(;_a
CONTRATO CREDITADO pagos comparativa

A
B R$ 1.000.000,00 R$ 974.057,13 R$ 310.972,88 R$ 89.586,16
C R$ 1.000.000,00 R$ 983.688,91 R$ 221.386,72 R$ 0,00
D R$ 1.000.000,00 R$ 984.007,13 R$ 397.366,16 R$ 175.979,44
E R$ 1.000.000,00
F R$ 1.000.000,00 R$ 1.000.000,00 R$ 933.258,15 R$ 711.871,43

Fonte: autores.

No prazo de 36 meses, para o valor de R$ 1.000.000,00 (um milh&o de reais),
a opgao com um maior desembolso referente a juros é a da instituicao “F”, com um
valor de R$ 1.508.419,29 (um milhd&o, quinhentos e oito mil, quatrocentos e
dezenove reais e vinte e nove centavos). A alternativa com um menor desembolso é
a instituicdo “C”: R$ 341.041,48 (trezentos e quarenta e um mil, quarenta e um reais
e gquarenta e oito centavos). Nesse caso, a diferenca é de R$ 1.167.377,81 (um
milh&o, cento e sessenta e sete mil, trezentos e setenta e sete reais e oitenta e um
centavos). Segue, no quadro 20, o montante de juros pagos para uma operacao
contratada no prazo de 36 meses.

Quadro 20 — Montante de juros, prazo de 36 meses a R$ 1.000.000,00

INST VALOR VALOR LIQUIDO Montante de juros Diferenca
) CONTRATO CREDITADO pagos comparativa
A R$ 1.000.000,00 R$ 983.287,70 R$ 516.449,96 R$ 175.408,48

R$ 1.000.000,00

R$ 972.852,56

R$ 478.993,76

R$ 137.952,28

R$ 1.000.000,00

R$ 982.267,03

R$ 341.041,48

R$ 0,00

R$ 1.000.000,00

R$ 982.802,56

R$ 631.759,04

R$ 290.717,56

R$ 1.000.000,00

T|m |0 |W

R$ 1.000.000,00

R$ 1.000.000,00

R$ 1508419,29

R$ 1.167.377,81

Fonte: autores.

Com relagéo ao valor de R$ 1.000.000,00 (um milh&o de reais), no prazo de

60 meses, a alternativa que apresentou o maior desembolso referente a juros foi a




63

“F”, R$ 2.816.821,84 (dois milhdes, oitocentos e dezesseis mil, oitocentos e vinte e

um reais e oitenta e quatro centavos). A aquela que apresentou 0 menor

desembolso foi a “C”, com um valor de R$ 594.145,60 (quinhentos e noventa e

quatro mil, cento e quarenta e cinco reais e sessenta centavos). Ha, assim,

disparidade de R$ 2.222.676,24 (dois milhfes, duzentos e vinte e dois mil,

seiscentos e setenta e seis reais e vinte e quatro centavos) no desembolso referente

a juros entre essas duas instituicdes, que limitam o maior e 0 menor montante de

juros pagos. No quadro 21, aparece o montante de juros para uma operacao

contratada no prazo de 60 meses.

Quadro 21 — Montante de juros, prazo de 60 meses a R$ 1.000.000,00

INST. VALOR VALOR LIQUIDO Montante de juros Diferen(;_a

CONTRATO CREDITADO pagos comparativa

A R$ 1.000.000,00

B R$ 1.000.000,00 R$ 971.939,81 R$ 849.371,60 R$ 255.226,00

C R$ 1.000.000,00 R$ 981.298,45 R$ 594.145,60 R$ 0,00

D R$ 1.000.000,00

E R$ 1.000.000,00

F R$ 1.000.000,00 R$ 1.000.000,00 R$ 2.816.821,84 |R$ 2.222.676,24

Fonte: autores.

Abaixo, no grafico 9 ilustra-se as variacdes do valor dos juros entre as

instituicdes para o valor contratado de R$1.000.000,00 (um milhdo de reais) nos

prazos de 24, 36 e 60 meses.
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Gréfico 9 — Montante de juros a R$1.000.000,00
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Fonte: autores.

b

Quanto a analise do desembolso anual em virtude da soma das parcelas
pagas referentes aos empréstimos nas condi¢cdes pesquisadas, verificaram-se dados
gue impactam o fluxo de caixa das empresas, 0S quais seréo apresentados a seguir.
Para o caso presente, em que se discorre sobre a alternativa de contratar uma
operacao de capital de giro no valor de R$ 100.000,00 (cem mil reais) nos prazos de
24, 36 e 60 meses, tem-se:

Para o prazo de 24 meses, com o valor contratado de R$ 100.000,00 (cem mil
reais), a instituicdo que apresentou o maior valor de saida de caixa anual foi a “E”,
com uma saida de R$102.804,12 (cento e dois mil, oitocentos e quatro reais e doze
centavos). A organizagdo com uma menor saida de caixa anual foi a “B”, R$
65.548,56 (sessenta e cinco mil, quinhentos e quarenta e oito reais e cinglenta e
seis centavos). Ocorre, assim, uma diferenca de R$ 37.255,56 (trinta e sete mil,
duzentos e cinglienta e cinco reais e cinqienta e seis centavos) entre a maior e a
menor saida quanto a soma anual do pagamento das parcelas. Ou seja, nessas
condigdes a instituicdo "E” gera um custo na despesa financeira para a empresa

56,84% maior do que a despesa gerada pela instituicdo “B”. E oportuno referir aqui o
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impacto da precificacdo dessa operagdo de crédito, uma vez que, ao final de um
exercicio financeiro, isso pode gerar uma significativa diferenca no resultado
econdmico da empresa. E favoravel tomar empréstimo com a instituicdo “B” e
desfavoravel tomar com a instituicao “E”.

Para o mesmo valor contratado, no entanto, no prazo de 36 meses,
averiguou-se que a maior saida de caixa anual para o pagamento das parcelas
ocorreu com a instituicdo “E”, com um valor de R$ 89.955,84 (oitenta e nove mil,
novecentos e cingqienta e cinco reais e oitenta e quatro centavos). A menor saida
anual se deu com a instituicdo “B”, R$ 49.299,72 (quarenta e nove mil, duzentos e
noventa e nove reais e setenta e dois centavos). Ou seja, uma diferenca de R$
40.656,12 (quarenta mil, seiscentos e cinqienta e seis reais e doze centavos) entre
as duas instituicbes. Nessas condicdes, a instituicdo "E” gera um custo na despesa
financeira para a empresa 82,47% maior do que a despesa gerada pela instituicdo
“B”. Como ja referido, o impacto da precificacdo dessa operagéo de crédito, ao final
de um exercicio financeiro, pode gerar uma significativa diferenca no resultado
econdbmico da empresa. Assim, é favoravel tomar empréstimo com a instituicao “B” e
desfavoravel com a “E”.

J& no prazo de 60 meses, para 0s mesmos cem mil, percebe-se que a
instituicdo que apresentou a maior saida anual foi a “F”, com um valor de R$
76.717,68 (setenta e seis mil, setecentos e dezessete reais e sessenta e oito
centavos). A organizacdo com a menor saida anual, num total de R$ 36.987,36
(trinta e seis mil, novecentos e oitenta e sete reais e trinta e seis centavos) foi a “B”.
Existe, portanto, uma diferenca de R$ 39.730,32 (trinta e nove mil, setecentos e
trinta reais e trinta e dois centavos) entre duas instituicdes. Nessas condi¢cdes, a
instituicao “F” gera um custo na despesa financeira para a empresa 93,10% maior do
que a despesa gerada pela instituigdo “B”. Oportuno referir aqui, o impacto da
precificacdo desta operacdo de crédito, vez que ao final de um exercicio financeiro,
pode gerar uma significativa diferenca no resultado econémico da empresa. Assim
sendo, é mais vantajoso tomar empréstimo com a organizagédo “B” e menos atrativo
tomar o empréstimo com a instituigdo “F”.

No quadro 22, ilustra-se o desembolso para o valor contratado de R$

100.000,00 (cem mil reais) nos prazos de 24, 36 e 60 meses
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Quadro 22 — Desembolso anual de caixa para o valor contratado de R$100.000,00

Prazos Instituigdes Diferenca
A B c D E = maior/menor
24 R$ 65.548,56 | R$66.476,28 | R$ 71.545,56 | R$ 102.804,12 |R$ 97.527,48 R$ 37.255,56
R$
36 50.548,32 R$ 49.299,72 | R$50.113,44 | R$ 55.953,12 | R$ 89.955,84 R$ 84.228,12 R$ 40.656,12
60 R$36.987,36 | R$ 37.649,52 R$ 76.717,68 R$ 39.730,32

Fonte: autores.

No gréfico 10, ilustra-se a saida de caixa das respectivas instituicbes para o
valor contratado de R$ 100.000,00

Grafico 10 — Desembolso anual de caixa a R$ 100.000,00
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Fonte: autores.

Para um valor contratado de R$ 400.000,00 (quatrocentos mil reais), no prazo

de 24 meses, a organizacdo que apresentou o maior valor de saida de caixa anual

foi a “E”, com uma saida de R$ 410.195,76 (quatrocentos e dez mil, cento e noventa

e cinco reais e setenta e seis centavos). A instituicdo com a menor saida anual para

o mesmo prazo foi a “C’, R$ 257.516,52 (duzentos e cinqglienta e sete mil,
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quinhentos e dezesseis reais e cinquenta e dois centavos). Assim, h4 uma diferenca
de R$ 152.679,24 (cento e cinquenta e dois mil, seiscentos e setenta e nove reais e
vinte e quatro centavos) entre a maior e a menor saida quanto a soma anual do
pagamento das parcelas. Nessas condi¢des a instituicdo "E” gera um custo na
despesa financeira para a empresa 59,29% maior do que a despesa gerada pela
instituicao “C”. Oportuno referir aqui, o impacto da precificagcdo desta operacado de
crédito, vez que, ao final de um exercicio financeiro, pode gerar uma significativa
diferenca no resultado econémico da empresa. Desse modo, caso uma empresa
necessite, € mais rentavel tomar um empréstimo da organizagéo “C” do que da “E”.

Para o mesmo valor contratado, no prazo de 36 meses, verificou-se que a
maior saida de caixa anual para o pagamento das parcelas, também ocorreu com a
instituicdo “E”, com um valor de R$ 358.929,84 (trezentos e cinquenta e oito mil,
novecentos e vinte e nove reais e oitenta e quatro centavos). A menor saida anual
repetiu-se na organizacgao “C”, no valor de R$ 191.841,36 (cento e noventa e um mil,
oitocentos e quarenta e um reais e trinta e seis centavos). Ou seja, uma diferenca de
R$ 167.088,48 (cento e sessenta e sete mil, oitenta e oito reais e quarenta e oito
centavos). Nessas condigdes, a instituicdo "E” gera um custo na despesa financeira
para a empresa 87,10% maior do que a despesa gerada pela instituicdo “C”.
Oportuno referir aqui, o impacto da precificacdo desta operacéo de crédito, vez que
ao final de um exercicio financeiro, pode gerar uma significativa diferenca no
resultado econbmico da empresa. Desse modo, constata-se que é melhor se fazer
um empréstimo com a instituicdo “C” e pior com a organizagao “E”.

Ja no prazo de 60 meses, para os mesmos R$ 400.000,00 (quatrocentos mil)
contratados, percebeu-se que a instituicdo que apresentou a maior saida anual de
caixa por parte da empresa tomadora foi a “F”, com um valor de R$ 306.870,84
(trezentos e seis mil, oitocentos e setenta reais e oitenta e quatro centavos) e que, a
instituicdo com a menor saida novamente foi a “C”, com um valor de R$141.627,12
(cento e quarenta e um mil, seiscentos e vinte e sete reais e doze centavos). Ocorre,
dessa forma, uma diferenca de R$165.243,72 (cento e sessenta e cinco mil,
duzentos e quarenta e trés reais e setenta e dois centavos) entre as instituicdes que
representam a maior e a menor saida anual de caixa nas empresas tomadoras da

operagdo de empréstimo. Nesses parametros, a instituicdo "F” gera um custo na
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despesa financeira para a empresa 116,67% maior do que a despesa gerada pela
instituicdo “C”. Oportuno referir aqui, o impacto da precificacdo desta operagéo de
crédito, vez que ao final de um exercicio financeiro, pode gerar uma significativa
diferenca no resultado econémico da empresa. Assim sendo, é favoravel se tomar
empréstimo com a instituicdo “C” e desfavoravel com a “F”.

No quadro 23, ilustra-se o desembolso para o valor contratado de R$

400.000,00 (quatrocentos mil reais) nos prazos de 24, 36 e 60 meses.

Quadro 23 — Desembolso anual de caixa para o valor contratado R$400.000,00

Prazos Instituiges Diferenca
A B c D E = maior/menor
R$ R$ R$ R$ R$ R$
24 262.194,48 | 257.516,52 282.512,40 |410.195,76 |390.109,68 152.679,24
R$ R$ R$ R$ R$ R$ R$
36 202.193,40 |197.319,12 |191.841,36 223.149,72 |358.929,84 |336.912,72 167.088,48
R$ R$ R$ R$
60 147.949,68 | 141.627,12 306.870,84 165.243,72

Fonte: autores.

No gréfico 11, ilustra-se a saida de caixa anual nas empresas tomadoras dos
empréstimos para o valor contratado de R$ 400.000,00 (quatrocentos mil reais).

Gréafico 11 — Desembolso anual de caixa a R$ 400.000,00

R$450.000,00

R$400.000,00

R$350.000,00
R$300.000,00

R$250.000,00 W 24x
R$200.000,00 m 36X
R$150.000,00 60x
R$100.000,00 -
R$50.000,00 -
RS- . . . . . . .
A B C D E F

Fonte: autores.
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Para um valor contratado de R$ 1.000.000,00 (um milh&o de reais), no prazo
de 24 meses, a instituicdo que apresentou o maior valor de saida de caixa anual foi
a “F”, com uma saida de R$ 975.274,32 (novecentos e setenta e cinco mil, duzentos
e setenta e quatro reais e trinta e dois centavos). Por sua vez, a organizacdo com a
menor saida anual para o mesmo prazo foi a “C”, com R$ 627.438,36 (seiscentos e
vinte e sete mil, quatrocentos e trinta e oito reais e trinta e seis centavos). Desse
modo, constata-se uma diferenca de R$ 347.835,96 (trezentos e quarenta e sete mil,
oitocentos e trinta e cinco reais e noventa e seis centavos) entre a maior e a menor
saida quanto a soma anual do pagamento das parcelas. Nessas circunstancias, a
instituicdo “F” gera um custo na despesa financeira para a empresa 55,44% maior do
que a despesa gerada pela instituicdo “C”. Oportuno referir aqui, o impacto da
precificacdo desta operacdo de crédito, vez que ao final de um exercicio financeiro,
pode gerar uma significativa diferenca no resultado econémico da empresa. Verifica-
se, portanto, que é favoravel tomar empréstimo com a instituicado “C” e desfavoravel
com instituicao “F”.

Para o mesmo valor contratado, no prazo de 36 meses, a situacao se repete
nas mesmas instituicdes. A maior saida anual de caixa para o pagamento das
parcelas ocorreu com a instituicdo “F”, com um valor de R$ 842.281,80 (oitocentos e
quarenta e dois mil, duzentos e oitenta e um reais e oitenta centavos). A instituicao
“C”, com o valor de R$ 461.927,16 (quatrocentos e sessenta e um mil, novecentos e
vinte e sete reais e dezesseis centavos) detém a menor saida anual. Desse modo,
constata-se uma diferenca de R$ 380.354,64 (trezentos e oitenta mil, trezentos e
cinquenta e quatro reais e sessenta e quatro centavos). Nessas condi¢des, a
instituicao “F” gera um custo na despesa financeira para a empresa 82,34% maior do
que a despesa gerada pela instituicdo “C”. Oportuno referir aqui, o impacto da
precificacdo desta operacédo de crédito, vez que ao final de um exercicio financeiro,
pode gerar uma significativa diferenca no resultado econémico da empresa. Dessa
forma, consta-se que o empréstimo da organizacao “C” é mais vantajoso do que da
“F.

No prazo de 60 meses, para o valor contratado de R$ 1.000.000,00 (um
milhdo de reais), novamente verifica-se que a situacdo se repete. Ou seja, a

instituicdo que apresentou a maior saida anual foi a “F”, com um valor de R$
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767.177,04 (setecentos e sessenta e sete mil, cento e setenta e sete reais e quatro
centavos). E a Instituicdo “C” mais uma vez representa a menor saida anual com o
valor de R$ 327.777,12 (trezentos e vinte sete mil, setecentos e setenta e sete reais
e doze centavos). Sendo assim, a disparidade foi de R$ 439.399,92 (quatrocentos e
trinta e nove mil, trezentos e noventa e nove reais e noventa e dois centavos).
Nesses parametros, a instituicdo “F” gera um custo na despesa financeira para a
empresa tomadora do empréstimo 134,05% maior do que a despesa gerada pela
instituicao “C”. Oportuno referir aqui, o impacto da precificacdo desta operacdo de
crédito, vez que ao final de um exercicio financeiro, pode gerar uma significativa
diferenca no resultado econdmico da empresa. Resta, portanto, que € mais rentavel
se obter um empréstimo com a instituicao “C” do que com a “F”.

No quadro 24, ilustra-se o desembolso anual para o valor contratado de
R$1.000.000,00 (um milh&o de reais) nos prazos de 24, 36 e 60 meses.

Quadro 24 — Desembolso anual de caixa para o valor contratado R$1.000.000,00

Prazos Instituigdes Diferenca

A B c D = maior/menor
R$ R$ R$ R$ R$

24 655.486,44 627.438,36 698.683,08 975.274,32 347.835,96
R$ R$ R$ R$ R$ R$

36 505.483,32 492.997,92 461.927,16 543.919,68 842.281,80 380.354,64
R$ R$ R$ R$

60 369.874,32 327.777,12 767.177,04 439.399,92

Fonte: autores.

No gréafico 12, ilustra-se a saida anual de caixa das empresas tomadoras dos
empréstimos nas diferentes instituicdbes pesquisadas para o valor contratado de
R$1.000.000,00 (um milh&do de reais).
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Grafico 12 — Desembolso anual de caixa a R$ 1.000.000,00.

R$1.200.000,00

R$1.000.000,00

R$800.000,00

W 24x

R$600.000,00
W 36x
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Fonte: autores.

Os resultados desta pesquisa concordam com 0s apresentados no estudo
realizado pelo Departamento Intersindical de Estatisticas e Estudos
Socioecondmicos (DIEESE) (2016), no qual foi analisado o desempenho dos cinco
maiores bancos no ano de 2016. Nos resultados desse estudo 0s maiores
crescimentos em seus ativos coincidem com o0s bancos em que se encontrou 0s
maiores custos e taxas no presente estudo; a mesma relacdo se apresentou quanto
aos bancos com maior lucro liquido. De igual forma, as instituicdes que exibiam os
menores custos e taxas neste estudo foram as que obtiveram os menores indices no
estudo feito por DIEESE, configurando-se como os bancos com menor lucro liquido
dentre os pesquisados.

JA o estudo de Oliveira e Cunha (2009) analisou os trés bancos que
obtiveram o maior lucro liquido nos anos de 1999, 2000 e 2001. Destaca-se que
entre os trés bancos estudados, dois deles figuraram neste estudo como as

instituicbes com as maiores taxas e custos para empréstimos e financiamentos.
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Pode-se supor, assim, uma relacdo das altas taxas de juros e custos totais das
instituicbes com os resultados de patrimonio e lucratividade.

Um estudo realizado pela FEEBPR (2017) identificou os cinco bancos com
maior lucro no primeiro e segundo trimestre de 2017. Fazendo uma relacdo com as
instituicdes estudadas nessa pesquisa, as duas que apresentaram as maiores taxas
e custos para os empréstimos e financiamentos sdo também aquelas que
alcancaram maior lucro no primeiro e segundo trimestre de 2017. Da mesma forma,
as duas instituicbes que no presente trabalho apresentaram as menores taxas e
menores custos dentre as pesquisadas foram as mesmas que na pesquisa da
FEEBPR (2017) aparecem com o0s dois menores lucros dentre as cinco
pesquisadas.

Historicamente se observa que o alto desempenho das institui¢cdes financeiras
se mantém ano apods ano. E interessante, também, entender que o lucro dos bancos
ndo se origina somente na cobranca de juros nas operacdes de empréstimos e
financiamentos. Outras receitas tém significativa participacdo na geracdo dos
resultados, como, receitas de tarifas de servicos bancérios, seguros, previdéncia e
captacao de recursos com destaque para a administracéo de fundos de terceiros.

Nas instituicbes que integraram a presente pesquisa, apenas uma instituicao
vinculou aos custos da operacdo de crédito a contratacdo do seguro prestamista.
Esse fato gera um custo adicional na operacdo contratada que varia de 3,67% a
7,76% sobre o valor tomado, dependendo do valor e prazo. Embora o seguro tenha
0 objetivo de quitar o saldo devedor da operacdo em caso de invalidez, morte ou
desemprego do sécio da empresa, para operacdes de crédito de pessoas juridicas
ele ndo se mostra com relevancia significativa, uma vez que, mesmo na auséncia do
sécio contratante do seguro, por morte, a empresa, como ente juridico, tende a ter
continuidade. Assim, conclui-se que a sua contratacdo para a empresa acaba por se
constituir como um custo adicional. Considerando que a contratacdo do seguro
prestamista ndo € obrigatéria, cabe ao gestor da empresa decidir de forma sabia

fazer ou ndo a adesao do sécio avalista ao mesmo.
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5. CONCLUSAO

A partir dos resultados obtidos neste estudo constatou-se que a variagao do
custo final dos financiamentos para pessoa juridica € significativa entre as diferentes
instituicdes bancarias. Ainda se evidenciou que, no que refere a taxas de juros, taxas
de abertura de crédito, h4 uma variacdo significativa de uma instituicdo bancaria
para outra, afetando, assim, o montante final da divida constituida na tomada do
empréstimo.

Desse modo, dentro da analise, foram comparadas as variacfes de custos
considerando condi¢cdes de crédito e financiamentos oferecidas por instituicdes
bancérias na cidade de Santa Maria — RS, no més de agosto de 2017.

O estudo evidencia que a instituicdo financeira denominada neste trabalho de
instituicao “C” tem o menor custo efetivo total, independente dos prazos — 24, 36 ou
60 meses — ou dos recursos financeiros solicitados — R$100.000, R$400.000 ou
R$1.000.000; demostrando ser, assim, a mais vantajosa dentre as demais
organizacdes elencadas no estudo. Cabe salientar que essa instituicdo, além de
mais rentavel, foi a que oferece os trés prazos de financiamento, destacando-se
também por apresentar a menor taxa entre todas as modalidades, 24,82% ao ano —
taxa mais baixa no comparativo de prazo na propria instituicdo.

A instituicao financeira denominada “E” demonstrou ser a organizacao
bancaria menos vantajosa financeiramente na captacdo de empréstimos,
oferecendo, nos prazos de 24 e 36 meses e nos valores contratados de R$100.000 e
R$400.000, as maiores taxas de custo efetivo total. Para o valor contratado de
R$100.000,00 no prazo de 24 meses, a organizacdo se destaca por apresentar a
maior taxa entre as duas modalidades citadas acima, 131,42% ao ano. Ja na
modalidade de valor contratado R$1.000.000,00 nos prazos 24, 36 ou 60 meses, a
instituicdo financeira denominada de “F” apresentou a maior taxa anual de custo
efetivo total. Para o valor contratado no prazo de 24 meses, destaca-se porque
apresentou a maior taxa entre as organizacgoes, 111% ao ano.

Os resultados foram interessantes, com expressivas variagbes nos custos
identificados entre um banco e outro. Objetivamente pudemos identificar os itens que

compdem os custos de um empréstimo. Conforme o esperado o estudo apontou que
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0 custo principal é o da taxa de juros, como restou demonstrado na tabulagdo dos
dados da pesquisa. Mas, ndo se pode desprezar os demais itens de custos que se
somam aos juros calculados, como a Tarifa de abertura de Crédito TAC, o Imposto
sobre Operacfes Financeiras — IOF e o Seguro Prestamista.

Os resultados desta pesquisa evidenciaram fatores importantes que devem
ser considerados pelos gestores financeiros das empresas, 0s quais poderéo
impactar significativamente os seus resultados econdmicos, frente a maiores ou
menores desembolsos com despesas financeiras ao longo de cada exercicio fiscal.
Ainda que, individualmente tenham aparecido significativas variagdes dentre os itens
de custos da tarifa de abertura de crédito, taxa de juros e seguro prestamista, é
relevante considerar o CET — Custo Efetivo Total, objetivo geral da pesquisa
realizada, vez que, esse representa o real impacto de custo e desembolso de caixa
que a empresa ira incorrer ao contratar a operacdo de empréstimo.

Por fim, a realizacdo deste trabalho oportunizou concluir que é importante
para as empresas fazerem pesquisa de mercado para identificar o melhor custo-
beneficio, por ocasido da tomada de recursos junto as instituicdes financeiras. O
presente estudo apresentou algumas limitagbes, como as taxas fornecidas pelas
instituicdes, visto que foram fornecidas taxas usuais, sem uma analise de crédito
empresarial, nem levada em consideracao fidelidade do cliente, situac&o financeira
atual da empresa, bem como garantias reais para abertura de um credito bancario
fato que pode influenciar nos resultados da pesquisa.

Acredita-se que seja relevante uma pesquisa mais aprofundada para se
abordar mais linhas de segmentos e mais produtos e servigos, com o fim de se obter
um resultado mais amplo em um ramo de mercado que, mesmo obrigado por lei,

muitas vezes nao fornece as informacdes necessarias para seus USUArios.
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INSTITUICAD A

Valorda | Prazo TAC 5BEUrD Valor Valorda | Montante IOF | Valor liguido |Montantede|  txjuros CET (%)
operagao | em prestamista) financigdo | parcela final  |devidono| creditado juros meés | ano | aomés | aoano
10000000] 36| 240,00 000 10000000 421236 15164496] 164724]  smuna 78] s1esase] 245 3370]  2s7] 3ses
a0000000] 3] 240,00 000] 400.000,00] 16.84985] 606 580,20] 658904] 393.070,36] 206580200 245] 3370]  256] 3546
100000000 36| 240,00 0,00] 1000.00000] 4212361 1516443 96 16.472,30]  sE3.287,70] si644396] 245 3370] s8] 3547
INSTITUICAD B

‘u’alnrd.a Prazo TAC SEgure Valor Valorda | Montante IOF | Valer liguide |Montante de ‘tx]urus {.!El'l'!i]
operagac | em prestamista) financade | pancela final devidono|  creditado juros mes | ano | aomes | aoano
10000000 24| 3.00000 000 10000000] 546238 13105712 153428]  S540571| 3108717 229| 3122 27| 318
10000000 36| 3.000,00 000 10000000] 410831] 14789916 171474]  gs2mc 26| 4789516 229] 3122 26| 36,07
10000000 60| 3.000,00 000 10000000] 3082,28] 18453680 180602] 9513338 8493680 229] 3122 25| 3452
20000000 24| 10.000,00 000| 2o000000) 2184954] 52438396 633715 3m36e285| 12438296 229) 312|267 3716
40000000 36| 10.000,00 000 20000000f 16.44326] 59195736| 6.ase08] 3maaag2| 19195736 229) 312:2] 257 3553
200.000,00] 60| 10.000,00 000 20000000] 1232838 7337asa0 722908 3m277592| 33974840 2,29] 3122]  248| 3816
100000000  24] 10.000,00 0,00 1.000.00000] 5462287[ 131007288 1590287 o705z 3| 31097288 229] 312 2sa| s
100000000  36] 10.000,00 000] 100000000] 41.083.6] 1478993 76[ 17.14744] 972850 56| 47399376 229] 3120] a47] 3388
100000000 60| 10.000,00 0,00 1000000,00] 30.822,86] 184937160 12.060,19]  971939,81| ses3mieo] 229 312:2] 24| 332




80

INSTITUICAD C
Valorda | Prazo TAC seguro Valor Valorda | Montante IOF Valor liquide |Montante de|  fxjuros CET (%)
operagio | em prestamista| financiado | parcela final devido no| creditado juras més | ano | aomés | aoano
100.000,000 24| 990,00 3.60534| 104.59534] 553968 13295256 165929 9834071 2835722 1,99 26,68 257 3536
100.000,000 36| 990,00] 5.099,93| 106.089,93] 4.17612| 150.340,32| 1.812,55| 9818745 44.250,33| 1,99 26,68 251 34,68
100.000,00 60 990,00f 7.604,55 108.394,55] 3,137,486 188.247,60] 1.953,66 98.046,34] 79.653,05] 1,99] 26,68 2451 33,73
400.000,00 24 990,001 13.393,07| 414.383,07| 21.458,71 515.033,04| 6.561,85] 393.438,15] 100.649,97| 1,79 23,73 2,28 31,02
400.000,00 36 990,00| 18.686,13| 415.676,13| 15.986,78| 575.524,08| 7.147,03] 392.85287| 155.847,95| 1,78| 23,73 2,23 30,29
ao0.000,00  s0| 990,00 28.029,20( 429.019,20| 11.802,26] 708.135,50] 7.702,24] 39229776 279.11640] 1,79| 2373 219 29,64
1.000.000,00 24 990,001 32,500,001 1.033.490,00| 52.286,53| 1.254.876,72] 16.311,09]  983.68891| 221.386,72| 1,39| 20,84 2,05 27,53
1,000,000,00 36 990,001 43,730,001 1.044.740,00| 38.493,93] 1.385.781,48) 17.732,97|  982.267,03] 341.041,48] 1,58| 20,84 1,99 26,72
1.000.000,00 o0] 990,001 43.730,000 1.044.740,00] 27.314,76| 1.638.885,60] 18.701,55{  981.298,45| 594.145,60] 1,58| 20,84 1,86 24,82
INSTITUIGAO D
Valorda | Prazo TAC seguro Valor Valorda | Montante IOF Valor liquida |Montante de|  fxjuros CET (%)
operagio | em prestamista| financiado | parcela final devido no|  creditado juras més | ano | aomés | aoano
100.000,00 24 30,00 0,00 100,000,000 5.862,13] 143.091,12] 1.594,29 98.355,71] 43.091,12] 3,08| 44,08 3,24 46,6
100.000,00 36 30,00 0,00 100.000,00] 4.662,76] 167.853,36] 1.714,74 98.235,26| 67.859,36] 3,12| 44,41 3,24] 46,63
ao0.000,00 24| s0,00 0,000 400.000,00] 23.582,70| 565.024,80| 6.337,15] 393.612,85| 165.024,80 2,37 42,08 3,12| 4458
ao0.000,00 38| 50,00 0,000 400.000,00] 18595,91| 669.452,76] 6.858,38] 393.091,02] 269.452,76| 3,10] 44,25 3,22| 46,24
1.oo0.000,000 24 0,00 0,00 1.000.000,00| 58.223,58( 1.397.366,16] 15.942,37]  984.007,13] 397.366,16 2,37 40,43 32| 429
1.000.000,00 36 50,00 0,00/ 1.000.000,00| 45.326,68| 1.631.759,04| 17.147,44]  982.802,56| 631.759,04| 2,93 41,42 3,05 4334
INSTITUICAO E
Valor da | e | B0 Valor | Valorda | Montante | 10F | Valorliquido {Montante de| fjuros CET (%)
operacdo prestamista| financiado | parcela | finel  [devidono| creditado | juros | més | ano | aomés |2oano
100.000,00f 24 2.500,00 000 100.00000p 8367,0%( 205.50824] 170138} 9579842 103.60824| 6,66|116,78)  T.24] 13142
100.000,001 36 2.500,00 000 10000000p 743632 26980752 81314} 9568080 169.867.52( 666/11678)  713) 12301
400.00000f 241 2.500,00 000 40000000 34182%8) 82033152 678338 33071082 42039152 6,66/11678)  F02) 12576
400.000,001 36| 2.500,00 000 400.000,00) 23.310,82( 1.070.783,52| 7.234,64) 330.205,30] 676.789,52| 6,66|116,78)  6,38| 124,61
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INSTITUICAD F

Valorda | Prazo e | Valor | Valorda | Montante | [0F [ Valorliquido | Montante de|  txjuros CET (%)
0peracao | em prestamista) financiado | parcel |  final  [devidono| creditado | juros [ més | ano | aomés | aoano
100.000,00f 241 00,00 000 102175031 §12028| 195.054%( 167303 100000000 5287593 61410443 638 122
100.000,00{ 36 500,00 0001 10229221 TOIS04 25268436 179221 100000000 15039215 61410443 633 L1118
0000000{ 60| soo0o| 000 102.3563L| 639304 38358840 1856,31f  20000000] 2123209 614104430 B3f 11038
400000000 24 500,00 0001 407.21621) 32305141 780.219,36( 671621 40000000 37300315 614{10443 633 1112
400000000  36[ 500,00 0001 40767047y 28.076,06( 1.010.738 16 717047} 400.000,00) 603.067,69| 61410443 6,3 110,39
00000000 60| 0000 000 407.92527f 2587257 1.534.354.20] 742527) 40000000 112642893 6.4|10443) 627 10974
1000000000 24 500,00 000 1017.29049) 8127286 1.330.548 04 16.730,43) 100000000 933.25815| 61410443 @3 1l
1.000.000,00f 36 300,00 0,00 1.018.426,11) 70.130,13] 2.526.845,40] 17.926,11{ "1.000.000,00 1.508.413,29] 6,14{10443 6,29] 110,23
1.000.000,00{ &0 300,00 0,00 1.015.063 30) 63.931,42] 3.832.885,20] 18.563,36 1.000.000,00]2.816.821 84| 6,14{10443 6,27| 109,62




