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SUMARTIO

O presente trabalho tem per objetivo fazer uma anflise das Fon
tes de financiamento industrial, classificando-as seguhdo o custo do
empréstimo por elas fornecido. A anflise € realizada através de mode ~
los matem4ticos para todos os setores de atividade industrial, e ilus-

trada numericamente para ¢ setor Textil.

Sao analisadas Fontes gue fornecem recursos para capital de gi
ro e/ou ativo fixo.
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‘The aim of the work under consideration is to analyse the In -
dustrial Loan scheme, classifying them according to the coSf 6f"the
Joan they offer. S _ L . o A -

The analysis is made by means of mathematical models fér all
sectors of the industrial activity and numerically'illustrated for

the tnxtlle section.

Sources that prov1de reecourses to Floatlng and/br Fixed Cap‘—,

tal are analysed.
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INTRODUCZO

0 notivel crescimento da produgao industrial do Pafs, occrrido
nos Qltimos anos, tem, como uma das causas, & exist®ncia de entida-—-
des crediticias que possibilitaram &s Empresas expandirem suas capa

cidades de produgzo.,

Evidenciando-se assim, a enorme import@ncia que representa pa=-

ra um Pafls uma eficiente polftica de Financiamento industrial, pos-
sibilitando as implantacoes e émpliag8es delparQues industriais que
dificilmente existiriam se n3o0 contassem com o apoio de Orgaos Cre-
diticios Governamentais., | _

Pretende-~se com este trabalho analisar as vérias Fontes de fi=-
nanciamento Que beneficiam os diversos setores de atividade indus -
trial., A idéia de sua realizagao originou-se da observagao do im -
passe que surge 20 se constatar vérias Fontes de financiamento for-

necendo recursos financeiros para aplicacOes em fins semelhantes e

querer-se saber quais destas Fontes fornecem emprésiimos em melho =

res condigOes para o mutudrio.

Em virtude de existirem Fontes de financiamentc de &mbitos Na

cionais, Regionais e Estaduvais, e também de algumas exigirem encar-

gos diferentes para as vérias regidoes do Pafs, 'as opgoes de finan -~

ciamento para Empresdrios de um mesmo setor de atividade industrial

nio sdo iguais em toda a Nag8o. Por este motivo, neste trabalho quan

do uma Fonte fizer distingd3o de regifio, se estari analisando opcdes
para Empresas localizadas em Santa Catarina.
" No capftulo 1 s3o apresentados os tipos mais comuns de ca -
racterizacoes juridicas adotadas pelas Empresas Brésileiras°
A seguir sac discutidas as principais necessidades financei~

ras das Empresase.

Postericrmente szo descritas as Fontes de financiamento a se-

rem analisadas neste trabalho,

e ey
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05 critérios de anfdlise adotados neste estudo, sao descritos
no capfitulo 4 | ” '

No capitulc 5 s8o aplicados os critérios de selegao das Fon =~
tes de financiamento, realizando-se a andlise através &e modelos ma

temdticos, N
£ apresentada uma ilustragzo da anélise no capitulo 6, sendo

a mesma com enfoque na inddstria Textile.

No Gltimo capftulo sio apresentsdas conclusles e recomendagdes

sobre a anflise realizada.

féé tres primeiros capftulos constituem~se em informagoes sub -
sididrias % andlise, e a contribuicBo apresentada por este trabalho
estéyé'partir do capftulo A, o qual poderi ser consultado diretamen-

te sem prejufzo da compreensiio do desenvolvimento da andlise .

ey
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1o Tipos de Empresas.

® A atividade empresarial & vma forma especial de manifestag@o do
~direito de propriedade, que pode ser. exercido diretamente ~ quando uma
s6 pessoa possui e controla o negécio ~ ou através de um contrato que
reune pessoas e capitais numa entidade de exist®ncia autdnoma « a S0 =

ciedade "01

O Departamento Nacional de Registro e Comércio, & g entidade que
ofganiza o cadastro geral dos tipos dg Empresas em funcionamento - - no
Brasile |

0 Direito Comercial Brasileiro apresenta vérios tipos de caractg
rizagdes juridicas que o Empresério pode adotar no seu empreendimento,
e segundo Aiy Bouzanz, nao existe nenhuma distingao de tratamento que
leve em conta a dimensao econdmica da Empresa, no.que diz respeito &
forma " juridica mediante a qual se organizae |

Entretanto, nota-se que certos.tipbs de caracterizagoes jurfdi -
cas sao mais preferidos que outros.

O Centro de Pesquisas e Publicagdes da Escola .de Adminisitragao
de Empresas de Sao Paulo (EAESP). realizou uma pesquisa no ano de 1974,
em 155 pequenas Empresas em Sao Paulo, Salvador e Porto Alegre; e as
Empresas,questionadas a respeito de suas formas jurifdicas, deram as se
guintes respostas: i
58 eram Sociedades Por Quotas de Responsabilidade Limitada,
cerca de 42 eram Sociedades AnSnimas, -
entre as demais, uma era Sociedade de Nome Coletivo e as restantes n3o

se identificaram devidemente ou s3o Firmas em Nome Individuale

i - SINONSEN, M&rio Henrique ; FLANZER, Henrique e Outros. Elaboragdo
e Andlise de Projetos, S3o Paulo, Editora Sugestoes Literirias S,
A., 1° Edigdo, 1974, pag. 29 |

2 = BOUZAN, Ary ; SILVA, Antdnio Angarita e PRADO, Alcidio de Sousa
Aspectos Legais e Econdmicos da Pequéna Enpresa Brasileira, Rio de
Janeiro, Editors da Fundagfo Gettlio Vargas, 192 Edigzo, 1968,
pag. 6 | '
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Evidencia—se portanto, ume nitida precominSncia das pequenas Em =
presas pars ¢s tipos | |
a. Sociedade Por Quotas de Responsabilidade Limitaday
b, Sociedade AnSnima, |
c. Firma em Nome Individuale. _

Quanto &s médias e grandes Emprésas? segunde o Prof., Miric Caldei~
ra de Andrade3, t2m prefer@ncias pelas Limitadas e pelas Sdciedadeé ind
nimas. 0 que vem ratificar esta informagEo, 80 se 6bservar que das 500
Maiores Empresas do Brasil, da Conjuntura EconSmica de Julho de 1974
474 delas sao Sociedades Andnimas, | |

"Como refer@ncia ao temanho da Empress, neste trabalho serd sdo =
tada a seguinte classifica9504s |
Pequena Empresa « Até 100 pessoas ocupadas.

Média Empresa = De 100 a 800 pessoas ocupadass
Grande Empresa = Com mais de 800 pessoas ocupadas.

Em virtude da grande representatividade das Firmas ém Nome Indi=
Qidualg Sociedades Por Quotas de Responsabilidade Limitada e Sociedades
Andnimas no universo das Empresas Brasileiras, neste traballio tratar -

. S . & F 2
‘ge~4 exclusivamente destes tr&s tipos de caracterizagoses Jjuridicas.

1el Firma em Nome Individual..

A forma empressarial,em que uma ﬁnica.pessoa possui e controla o

negécio, & chamada de Firma em Nome Individuale Neste tipo de

3 - SIMONSEN, M8rio Henrique ; FLANZER,.Henrique e‘OuthSQvElaboragao
e Anflise de Projetos, Szo Paulo. Editora Sugestdoes Literdrias S. 4.

19 Edigao, 1974 , pag. 32

4 - BECK, Amauri . Diagndstico do Setor T8xtil de Santa Catarina. Tese

de Mestrado. Centro Tecnolégico da Us Fo Se Coe , 1972 , pag; 5 o



W5

empresa; a pessoa que possui e controla a Firma & quem assume todos
08 riscos devidos & operacao ds mesma ¢, em caso de prejuiéc, - ele
responderd, nao sé com o que estd investidc na Firma, mas com todos
0s seus bens, mesmo que nao estejam aplicados na mesma. -

| 0 nome comercial da Empresa é o préprio nome civil do seu
proprietdrios.

"Em termos de imposto de renda, a legislagao criou uma fic -
¢ao legal chamada de Pessoa Jurfdica a qual tem os mesmos deveres
tributdrios que uma empresa constitufda de mais de um proprietério.
' Uma peculiaridade que este tipc de Empresa apresenta € a in

certeza que se tem a respeito da continuidade do empreendimento, no

caso de falecimento do seu proprietdrio.

1,2 "Sociedade Por Quotas de Responsabilidade Limitada,

. Esta Sociedéde caracteriza~se por ser constitufda por vérios
proprietdrios. _ _ - |
0 seu capital é dividido ém pafcelas chamadas quotas, poden-
do ser iguais ou desiguais. Cada Sécio é‘broprietério de umé 0u I3 =
is quotas,'podendo uma quota pertencer a mais de um Sécio ou Quotis-
ta. Na constituic¢ao do capital social, os Sdcios tanbém podem entrar
com bens para a éua‘formagéo, desde que éstes possam ser . exXpressos
em ﬁnidades monet4rias, - | "
0 aspecto que distingue esta Sociedade &€ o fato da responsé—
bilidade dos Sécios restringir-se»ao'capital social da réferidé So -

ciedades

Elas s%o regulamentadas, funcionalmente, por um contrato gque .

permite uma grénde flekibilidade'operacional e que,'COnsequehtemén -
te, nao venha'criar problemas com o controle da Empresa, uma vez Que
se pode estabélecer, no referido contrato, certas réstri@ﬁes aos Quo
tistas sdbre possiﬁeis vendas de suas quotas a pessoas estranhas 20
grupo empresarial, . | |

0 nome da Sociedade poderd ser Firma ou Denominagao Social,



A Pirma poderd ser formada com o mome de un, de mais de uwm ou de to-
dos, abreviadae ou por extenso, terminando seﬁpre com as cliusulas "&
Comp. Ltda" . no caso de nao se usar esta clausula, o Quotista owu
Quotistas que fizerem uso da Firma Soc1al{responsabilizar;Semgo a="
1ém do capital Social, ilimitadamente, por todas as obrigagdes da So
ciedade. | |

Os seus Administradores t2m que ser necessariamente Quotis -
tas. para poderem ser designados no CGontrato social; a  ocuparem .
‘tals cargos. e v | S

E no Contrato Social'que'se'iré¥estabelecéf; se 0 -uso - da Fir
ma sé poderé ser feito pelos. uéGlOSmGerentes,mou se poderé S6r es o
tendlda aos demais.Sciosi . ... .
' " Os 8601osmGerentes, ou 0s que derem ¢ nome & Firma, nao
respondem pessoalmente pelas obrigagoes conmra1das em nome da Socie
edade, mas respondem para.com-esta e para com. tercelros solldarla e~
”111m1tadamente, por excesso de. mandato e pelos atos pratlcados ‘com
violacao do cohitrato ou da lei. Cabe agao de perdas e danos,: -“.sem
pregu;zo da responssbilidade crlmlnal nabivelg contra o Sdc;o - que
usar indevidamente ou abusar da Firma " . ‘

Nas déliberagSes por voto, o voto do Quotista de maior Quoe
ta, pesarsd mais do que o de um de menor quota, isto &, serd leva -
"do em'consideragéo o capital empregado e ndo o voto por ntmero  de
pessoase. . |

-No caso da desiét@ncia de um Quotista em pertencer i Socie-
dade‘; ele receberd a importfincia correspondente ao seu capital,con
forme o Gltimo balango; podendo a prépria SQCiedade adquirir a re -~

ferida quota.

5 ~ SIMONSEN, MArio Henrique ; FLANZER, Henrique ‘e’ Outross Elabora -
¢ca0 e Anidlise de Projetdos, Sao Paulo, ‘Editora SugestOes-Liters--

rias, 1° Edic¢ac¢; 1974 , pYage.29 -~ ~ . - A T
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" Constatamwse as seguintes vantagens apresentadas por este il

po de Sociedadesg

-~ Permite que a responsabilidade do Empresirio nzo seja ilimitada,

resguardando portanto seus bens nao aplicados no negfcioe.
-~ Assegura o controle da Empresa por um grupoe

~ Em termos de obtencio de Financiamento, oferece melhores condicdes
do que a Firma em Nome Individual, pois a Fonte creditfeia governa
mental nzo estari beneficiando diretamente uma pessoa, além do mas:
is, com a morte de um dos Quotistas a Sociedade nao sofrerd solu =
¢Bo de continuidade, o que n3o ocorre com o tipo de Empr@sa mencio

nado anteriormente,

163 Sociedade Andnima.

E aquela que apresenta como caracteristica principal, o fato -~ de
ser constituida‘por um némero mfnimo de Sécios, fixado por lei em . 7
(sete). ' |

0 seu capital & dividido em parcelas iguais constituindo=ﬁituloé
chamados-defaQSesg cujo valor unitério & igual a 0% 1,00, ' "

Ao se formar a Sociedade, o conjunto dé S8cios assume o compro =
misso de contribulr para a mesma, com o tota1 do capital da referida
Sociedade., Este compromisse . & chamado de Subscrigao do capital
- da Empresa, Sendo que os referidos Sécios. sao obrigados a pagar no
ato 10 4 do valor do capital Subscrito e o réstgnte -J NOS prazos
-fixados pela Sociedade 4 E . permitido aos Sécios contribuirem pg-
ra a formagZo do capital da Empresa com bens, os quais serzo imedia
tamente avaliados por Peritos; em moeda nacional.

A responsabilidade dos Sécios, chamados de Acionistés, limita =

'se ao capital Subscrito.



Noo existe Firma ow RazBo . Social, mas sim Denominagao Soeial
poié 0os Acionistas nao t%m nenhuma responasbilidade, mesmo limitada
pelés obrigagdes contraidas pela Sociedades O seu nome € formado com
uma Denominagfo acrescida das palavras Sociedade AnSnima cu Companhia,
por extenso ou abreviado.

Elas serao sempre Sociedades Comerciais, mesmo que tenham fins
civise _

Elas sao regulamentadas,em t@rmos normativos; por vm contrato
chamado de Estatuto, que & a Comstituig2o da Sociedade,

Os seus Administradores n3o sao necessdriasmente Acionistas da
Sociedade, porém exige-se que os referidos Diretores deixem cauciona
das um certo némero de agoes como garantia das responsabilidades que
assumirao. _

Como os Acionistas s8o os propriet4rios da Sociedade, eles t@em o
méximo interesse em que ela:seja‘muita bem administrada;’cabenaOnlhes¢
6 direito de_fiscalizar a referida Administragac. o

Os Aciohistas ao gozarem dos seus direiﬁés9 se-fazem representar
por um érgaoc chamado Assembléia’Geral;Qéue se constitui na reuniso.des
mesmos, - . | - o

A Assembléia Geral tem como fungdes 3

=~ Eleger e fiscalizar a Diretoria.

- Estabelecer e reformar o Estatuto da Sociedade.

Consequentemente; a Assembléia Geral & o Orgdo de méior_poder na

Sociedade., Em virtude de seu carater intermitente, isto &, s existe

quando os Sécios est30 reunidos, e de-ter que tomar conhecimente da Ad

ministragio contfnua da Sociedade, ela possui um &rglo de cariter per-

manente para representi~la, Este Orgho & o Conselho Piscal, que tem a

fungao de fiscalizar continua e permanentemente os atos da Diretoriae

t
\

0 Conselho Fiscal tem éomo incumb®ncias ¢

a) = Examinar em qualquer tempo, e pelo menos de tr2s em tr®s meses ;

os livros e papéis da Sociedade, o estado da caixa e da cartei -

‘
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b) « Apresentar & Assembldia Geral Ordindria, parecer sobre os nogé -
cios e as operagges sociais do exercicic em que servirem, toman
do por base o inventério, fraudes ou crimes que descobrirem, su

gerindo as medidas que reputarem Yteis & Sociedades

¢) ~ Convocar a Assembléia Geral Ordlnérla, se a Diretoria retardar
por mais de um mes a sua convocagao, e a extraordindria sempre

que ocorrerem motivos graves e urgentes,

d) - Praticar durante o perfcdc de ligquidag¢ao da Sociedade, os -atos
a que se referem as alfneas anteriores, tendo em mira as dispo-

sicO0es especiais que regulam a liquidagao *

As agoes emitidas pela Sociedade, quanto aos direitos e vanta -
gens que oferecem ao seu possuidor, classificam-se em 3

-~ Agdes Ordinérias

= Agoes Prefertnciais

Io3el  Agoes Ordindrias,

i

Estas agoes conferem ao seu possuldor 0 direito a voto na.- 4s -
sembléla Geral9 permitinde que ¢ mesme - elega -3 Censelhe Flscal e a. Dlre
teria. - - T T | |

Cada-aggotordinéria corresponde & um voto do Acionista. Conse =
quentemente o possuidor ou possuidores da maioria destas agaeé, comen e
dam as decisSes de cariter normativo da Sociedade, isto &, controlam

a mesmae

-5 <~ SIMONSEN, Mirio Henrique j; FLANZER, Henrique e Outros . Elabora-
¢ao e Andlise de Projetos. S&o Paulo, Editora Sugestoes Liter§ -
rias S, A. , 19 Edigao, 1974 , pag. 42 .
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Quande em um exercicie contébil/. a Seciedade der lucres, a 4Assen
bléia Geral pede determinar gue estes Acxan1stes partlclpem de uma

parte des mesmes, iste 6, recebam dxvzdend@sg‘

;o le3s2 Acoes Preferenciais.

»

_ i A :
Estas agdes nao concedem a seus possuideres o direite a vete.

Por outre lado, elas 18m uma remunerasgao garantidas Quande  em

um ano e lucro nao for suficiente para a dlstrlbulgao de leldendos;

no pr6x1mo exercicio, fica-lhe garantlda uma, remuneragao acumulada°

Se em tres anos consecutlvos nao lhe fowem dlstrlbuidas os lelden -

dos, estas agoes adguirem autcmatlcamente direito a voto nag Assem e

blél&So
Se houver dissolugao da Sociedade, estes Acionistas t2m priori»
dade no receblmento das 1mportancxas correspondentes aos seus capl -

tals.

Quanto & negocmabllldade, as agoes emltldas pelas Socaedade" A

n8nimas podem ser :

a) - AgSeslNominativas
b)) - Agges Ao Portador

¢) = Ag¢des Nominativas Endosséveis

1.3¢3 AcCes Nominativas.

Sao aquelas que, ao serem emitidas, s&0 registradas no 1ivroﬂ
da Socledade, com 0 nome da pessoa que passaré a. possuiwla e, so po
" deré trocar de doxno, com a respectiva alteragao no livro de regis -

tro da eompanhlae

[
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1s3.4  AcOes Lo Port aer

Sao aquelas que, ao serem emitidas, n2o t8m registrado o nome
do seu proprietdric, sendo para todos efeitos, pertencentes ao Por -

t

tador. '
 Para efeito’de votagao do Acionista nas A9semb1éias Gerais lg_
xige-sge o dep631to prév1o de seus titulos, medlante recibo correspon
>dente ae nﬁmero &e agoes dep031tadase Isto garante a0 propr;etér;o a

participag8o nas Assemblélas Geralse

1.3.5 Acoes Nominativas Endosséveis.

_ Szo as que, embora se ‘registre o nome do proprietdrio no 1li =
vre de reglstro da Socledade9 podem trocar de proprledade com um Sim-

ples endosso das mesmas.

s
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ls4 Sociedade Audnima de Capital Aberto.

Como foi observade no ftem anterior, duas sdo as caracterfisti =
cas prinéipais das Sociedades AnSnimas : 0 fato delas; necessédriamen~
-te, possuirem no minime 7 (sete) Sécios e, a facilidade de consegui -
rem recursos finenceiros para aumentar o seu capltal, com a venda de
'suas agoes a pessoas ou Flrmas, estas autométlcamente irzo se t@rnar
ﬁfoPrieféfias de uma parcela do empreendlmentce

Quandb a Empresa precisa de recursos financeiros e, para con -
segui~los ela pretende sumentar o seu Capital, ela tem'dués'opg3es a0
pretender vender as novas agdes vende;és aos atuais Acionistas; ou
a pessoas estremhas & Sociedades h o ‘

A primeira opgéo mantem a Soéiedade pertencendo §S'mesmas+peSe
soas,_porém tem-o, inconveniente de 1120 rermitir a obtengao de grandes
quantidades de recursosg p01s nem sempre os S6clos terzo vondlgoes de
adquirirem grandes lotes de agoes. A segunda opgao faz com que grande
quantidade de pessoas passem a fazer parte da Sociedade e apresenta z
vantagem‘da Sociedade poder conseguir grandes quantidades'de recursos
financeiros com relativa facilidade.- ' '

A segunda opgao constltul a fllosofla aaotada pcr um tipo es«~

pe01a1 de Soc1edade conhecida como 3

Soc;edaae AnSnima de Capltal Aberto.

As Empresas gue permltem a venda de-suas agoes ao péblico em
'geral tem maiores poss1b111dades de consegulrem grandes quantldades
de recursos financeiros e, com isto, consequentemente,‘apresentarem
meiores fndices de crescimento, contribuindo para o aumento da renda
nacional, E, portéhto de interesse do Govérno que as Empresas pérmi‘~
tem que maior mimero de péssoas passem a se tormar Aclonistas das
mesmas, Para comseguir este objetivo, foram criados incentivos fis -
cais e outros benef101os para as Empresas que adotarem esta forma So

"
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Uma. Sociedade Anbnima de Capital Aberto, € 5 que aprésenta as.ca-

racterfsticas de z . -
« Possibilitar o ptblico participar-do seu capitals

~ Manter o pfhblico bem informado a reépeitb de suas operagdes,de se-

us resultados e de sua Administragdo.
~ Possibilitar a negociabilidade f4cil e livre de suas agoes,

0 Banco Central do Brasil & o Orgao fiscalizador destas Socieda -
des., Ele concede o certificado de Sociedade Andnima de Capital Aberto,
3s Empresas S, Ae‘que cumprirem as exig8ncias estabelecidas pelo mes -
mo. Este certificado & que fari com que legalmente, e para efeitos fig
cais, a Empresa seja uma S. A, de Capital Aberto.

0 Banco Central dd Brasil emite dois tipos de certificados: Um com
a duracao de 2 (doié) anos, para as Empresas-que-tenhém vendido: ao pl-
blico (democratizado), pelo menos 20% do séu‘Capital Ordingrio, entre
. um minimo de 100 a 500 Acionistzas, tendo cada um de 20 a 100 agodes pes
1o menos, E um outro certificado, com a duracao de 1 (um) ano, para as
Emprésas que estio efetuando a democratizégéo do seu Capital, |

Estes certificados sao renoviveis, deéde que a Empresa cumpra ‘as
exigéncias do Banco Centralo v | _

Para a Emprésa conseguir a renovagao do certlflcﬂdo de 1 (un) ano,
- . ela deversd ter atingido s dlstrlbulgao minima de ca pital, entre o nf -
mero estipulado de Acionistase ‘ '

Para ums Emprésa conseguir a renovagao “do oerblflcado de 2 (d01s)
anos, deverd durante a val®ncia do mesmo, ter havido um aumento de 10%
no volume mfnimo de distribuigdo e do nfémero de Acionistas, aﬁé que glv
1a chegue a um volume em que 49 % do Capital Ordindrio esteja distri~
buido. | | | | ,

Para uma Se Ao transformar-se numa S. A. de CapitaliAberto, segun-
do Francisco do Va11é7; exige=se também que no seu Estatuto‘deva‘cons-

tar que @

T = VALILE, Fran01sco. Registro e Legallzagao de Firmas Comerc1als °
Edltora Atlas S. A., 59 Edlgao, 1973 ’ pago 153 .



~ E livre zo Acionista a conversao de cuslguer classe de agdes que
ele possuag em qualquer outra que g Sociedade AnSnima emita( 4o

Portador, Nomimativas, Nominativas Endossdveis ).

- Que no caso dos Acionistas possuirem cautelas de grandes valores,
eles poderao desdobrd-las pelo prego. de custo, em cautelas menc -

res,

- Que quando & Sociedade Andnmima forgpégar dividendos ou entregar a-
¢des,devido ao aumento de Capital, aos seus Aciomistas, ela terd
um prazo méximo de 60 dias,contados da data da publicagao da Ata

da Assembléia respectivd; péra faz8=lo,

Tembém € exigido da S. A. de Capital Aberto que :

"=~ as Sociedades registrem seus titulos vpara serem negociados em

qualquer Bolsa.de Valores.

- = promovem a sua inscrigao mo Registro de Pessoas Jurfdicas do Ban

co Central de Brasil.

~ Oobservem as normaé que vierem a ser fixadas pelo Conselho Monet4
rio Nacional quanto : a) natureza, detalhe e periodicidade da
publicagzo de informagSes sobre a situag@o econbmica e‘finaﬁcei.l
ra da Companhia, suas operag¢des, administracSo e seus Acionistas
ma joritérios, | v
b)'organizaggo do bélango e demanstragao de comtas de resultadoss
padroes de organizagao cont4bil, relatérios e pareceres de Au-

ditoresw

-~ . . 5 R . P 3‘-.';‘?*‘“?0’



¢) manutencgio de mandatédrios pare .a pratica de atos relatives aco

registre de agdes e obrigagGess

- completem, dentro de 15 dias do pedido de Acionistas, os atos de

registro, averbagao, conversao ou transferncia de aggese

- comuniguem % Bolsa, onde seus tf{tulos s@o negociados, a suspenszo da

transfer®ncia de agoes, com 15 dias de anteced®ncia pelo menos.
- nao suspendam por mais de 90 dias intercalados, ou por mais de ~ . 15
¢ ! 1

. dias consecutivos durante o anc, os servigos de conversao, transfe -

réncia e desdobramento das cautelas de suas agoes. "

1,5 = Conclusao

Quanto % facilidade de obtengao de recursos financeiros, os tipos

de caracterizagoes jurfdicas das Empresas apresentam a seguinte ordem

de classificagao :

12 ~ Sociedade An8nima de Capital»Abertoe.
22 « Sociedade An®nima.
3¢ -~ Sociedade Por Quotas de Responsabilidade Limitada.

4. - TFirma em Nome Individual.

8. -'VALLE, Franciscoe. Registro e Legalizacao de Firmas Comerciais .

" Editora Atlas S. A. , 52 Edigao , 1973 .
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2o _Necessidades e F;fajﬁdadﬁs do Fin qn01?mcnfo&

FRENPIN

' O principal objetive de qualquer Empresa privada. 8 a obtengao
de lucros para 0s seus pronrletérlos; mediante a produgao de bens e
servigos para venda no mercado. Para gue tal meta possa ser alcan -
¢ada, a Empresa adquire os fatores de produgaoc e com eles produzve
venda. o

A pafte essencial da Administracdo Financeira & a formulagio:
de uma estratégis empresarial para . ° &etefminar a ptilizag%o mais
eficiente dos recursos disponfveis a qualquer momento, bem como Se-
lecionar as fontes mais adequadas de f%ndas adicionais, que,eventu~- -

: 7
almente, possam tornar-se necessérios " -
‘ >

Pelo préprio ijetivo da Empresa privada; ve =se o import8ncia
da Admimistragao Financeira para a mesma alcangar este objetivo, e
que,portanto,o sucesso do empreendimento empresarial, estd intima ~
‘mente associado a wma eficiente AdministragSo Fimanceira, pois  se
esta for efetuada errbneamemte{ levard fatalmente a Emprééa a pas =
‘sér grandeé dificuldades. _

0 Administrador Financeiro estd constanmtemente otimizando - os
recursos dispomfveis da Empresa.- |

Segurdo Je Selomon Fllnklepodeuse citar as segulntes prlnClpa~

is tarefas efetuadas pelo Administradér Financeiro?

'fﬁi; Anflise fimanceira em profumndidade dos registros e demonstra =-

tivoé comtébeis,

" :9-FLINK, J, Salomon; GRUNEWALD, Donald ~ AdministragSo Financei -
ra - Livros Técnicos e Cientificos Editora LTDA e Editvora da

Universidade de S2o Paulo Vol. 1 = Rio de Janeiro -~ 1370

10 - Idem
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. . . , ) & . ) .
Estimativa do movimentc (entrada e salda) de caixa, para o trimes

“tre ou ano seguintes, com 0 objetivo de determinar o ~ *! provavel

grau de liquideéz da Impresae

i

Escolha do investimento mais interessante, de retorno mais rédpido,

. para‘os excedentes de caixa de Emprsa.

Fornecimento & Alta Administrag¢Zo, de informagOes relativas as con
dig0es financeiras atuais e futuras da Firma, comocvbase para as t9
madas de decisdoes sobre operagdes de compra, comercializagfo e fi-

Xxag¢ao0. de pregos.

Por @ltimo e como fungao mais importante; a elaboragao de planos
financeiros detalhados para obtencSo (fontes ) e utilizagfo (apli-
cagao.) de fundos pela Firma, tanto é longo quanto a curto prazoe.
0 Administrador Financeiro, é'reéponsével pela avaliagao:do cus: -
to provdvel dos recursos,  comparado com o- lucro previsto na apli-

cagio desses fundos em diferentes unidades operacionaise "

Para a Empr%sa'poder produzir vendas necessita deé recursos fi -

rianceiros para fazer investimentos-em 3 :

a. Capital de Giroe

b,

Ativo Fixo.

2.1 Necessidades Para Capital de Giroe

Para que a Empresa possa produz1r, -T, necessita de recursos fi-

nanceiros para adquirir os insumos que vao ser transformados, e para

fazer frente s dispesas com a operac¢ao da unidade produtora. ..Estes

recursos utilizados para p0331b111tar a produgao normal da Empr%sa ;

s3o0: chamados de Capital de Giro,

A Empr@sa investir4 os recursos finaunceiros, nos seguintes itens

principais



-~ Egtogques.

- Estoque de Matérias - Primas.

-~ Estoque de Materiais em Processamento.,

~ Estoque de Produtos Acabados. ‘

- Contés a Receber.

- Ativos Liquidos.

2elolb Investimentos em Matérias'- Primas. -

Entende~se como Matérias -~ Primas, aqueles componentes que i

rao constituir o proauto final, Consequentemente, a Empresa lndustrial

teré que fazer 1nveqt1mentos neste item do seu estoque.

través do estudo da Admlnlstragao Financelra sobre as Matérlas - Pri-

mas, empregadas no processo produtlvoy a flm de que a Empresa possa a

A otlmlzagao na utlllzagaa-dos recursos, seré conseguida g -

nallsar os tdplcos :

b. ors
Ce o

una” quantldade razoével de recursas da Empresao

Se a quantidade de recursos investidos em Matérias -~ Primas

nio é demasiada e se, consequentemente, nfc est4 sugando re -

cursos indispenséveis em outros setores da unidade produtora.

A p0851b111dade de comprar as Matérlas - Prlmas em = -menores

quantldades, suflclentes apenas para um periodo bem menor, ae

duragao caracterlzada para cada Empresa, e com lsto iwllberar

p “a,
LA

0 grau de conflabllldade, oferecldo pelos fornecedores, para

cumprlrem com os' compromissos de entrega nos prazos determl -

nados, o que & multo importante, pois & preferivel que se man

tenha multo dinheiro aplicado em Matérlas -~ Primas que nao se-
a0 utlllzadas nos pr6x1mos meses, a nio se ter nogao de quan=

do os pedldos de- forne01mento serao entregues, uma vez que um

nao cumprlmento de um prazo de fornecimento, poderé acarreuar

\

a parallzagao da indfistria.
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d., e Por ¥ltimo, & necessédrio considerar as possibilidades de es -

~cassez das Matérias - Primas devido a fatores diversos, Neste

caso, mesmo nao havendo car®ncia de imediato das mesmas, & ne

cessério adquiri-~las, devido & incerteza de abastecimentos fu

turose.

E indispensédvel que o Administrador Financeiro se mantenha in

formado do comportamento conjuntural da economia, para melhor progra

mar as necessidades financeiras da hmpresa na aqu1s1gao ‘de ‘Matérias-

Prlmasa

20,1e2 Investimentos em Materiais em Processamento.

0 investimento, neste tipo de estoQue, constitui-se no custo
que Sufgiré ao transformarem-se as ﬁatérias'é Primas no produto fi -
nal; isto é, 0s bustos com : hora de equipamentos, luz, forga, depre
ciagao dos equipamentos, suﬁervisgo; administragao da fébrica etc.

: Logo, em termos contébeis, o custo total dos estoques de Maf
teriais em Processamento serd a soma do custo das Matérias - Primas
com o custo para precesséd-las,

' A magnitude“deste investimento vai depender ‘do tipo de pro -
duto que a inddstria fabrica, que poder50fser; como. por exemplo, na~
vios, em que haveré um alto ihvéstimenfo'néste”ifem do%egtoqﬁey j&
que 1évaré meses para serem conclﬁidos. Durante todo eéte tempo,.es-

-tarao consumindo recursos da Empresa e, consequentemente, aumentando

0 seu custo. A Empresa, por outro lado, poderi ser uma fébrlca de pa

rafusos, cuao tempo de processamento é minlmo e, portanto; 0 inves =~

timento também o seri, E evidente que o valor total do investimento

em Materiais em Processamento também dependerd do tamanho da unidade

produtora.

No seu jintuito de diminuir a quantidade de investimentos em
- Materiais em Processamento, a Empresa, muitas vezes§ prograéa as eta
pas de fabricagao de tal modo que os itens produzidos séjam logo usa

dos no produto. final, evitando desfe”modo‘grandes estoques, No ca ~

PR
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so dela fabricar itens pequencs para integrarem os produtos finals de
sua linha normal, ela tenta fabricéd-los todos de uma vez, . ganhando
éém'isto tempo de homens - miquinas, nesta polftica de lotes de fabri
cagBo, -

Os investimentos em Materiais em Processamento est3o intima -
mente relacionados com as previsoes dé vendas da Empresa, p01s 0S eg=
”toques destes materiais aumentarao quando se preveé um aumenth nas ven

" das nos préximos periodoso

2:163 Investimentos em Produtos Acabados.

fEste investimento caracteriza~33 por ser o valgrvque 0 inves=
timento em Materiais em Processamento assume, quando os referidos Ma-
teriais terminam de ser proceésadoé ¢ passam a se cOnstituir no pro -~
duto finale. Portanto é evidente a importéncia deéte>investimento o
qual ird poSsibilitar a Emprésa’a Efétuar venﬁasne obter um faturamen

Oé’produtds; ao .sairem do processo,dé produggb, vao diretamen
te para o estoque de produtos acabados; OIQual' diminui com o forme -
-c1mento destes produtos aos cllentes e, consequentemente, com uma que
da no volume de vendas, acarretaré um aumento dema31ado de recursos
necessérlos para se investir ‘em estoques de Produtos Acabadose. Por ou
tro lado, se as vendas aumentarem muito’ rapldamente, este tipo de es-
'toque poderé ir a zero e a Empresa perderd a oportunldade de efetuar
maior volume de negécio, Neste caso, a Empresa estudaria a possibilif
dade de aumentar a produgao. Restaria analisar até que‘ponto permane-
ceriam os aumentos nas vendas, se definitiva ou'temporériamente, vol~
tando ao nivel prlmltlvo. Neste dltimo caso, a Empresa " trabalhando
com sua produgzo aumentada, haveria um sensfvel acréscimo no estoque,
de Produtos Acabados, ficando a Empresa com muito dlnhequ empregado

neste tipo de estoque, o que fatalmente Traria complicagges para seu

orcamento,

f EN - yrongr g
7



0 investimento em Produtos Acabados.serd, tanto mais eficiente para
a Empressa, quanto mais o scu Departumenio de vendas conhega ¢ com =
portamento do mercado, analisando ¢ seu gompartamento &nterre1a01o-

nado com a con3untura econdmica do Paise

- - —

2eled . Investimentos em Coﬁtas a Receber.

L1

A Empresa ao vender 0s seus produtos; nem sempre recebe no
ato de sua entrega, o pagamento integral'dos mesmos§ mes sim em 30,
60 ou mais dias; dependendo dosiifodutés por ela.vendidos, ' sendo
freqﬁente receber uma parcela do total na entrega e, O restante ’
posteriormente, ' ' ' ) |

Surge. partanto, no Ativo da Empresa, o item Contas a Rece -
ber, Logo, faz»se necessérlo, reallzar 1nve°t1mento neste- 1tem do
balangoo ', . . "

0 fato de se permltlr o pagamento das d£v1das em reglme par
celado faz com gque se aumente o volume 69 vendas da Emnresa, pals
grande parte dos atuais clleptes que pagam as suas dividas neste re
‘gime; n2o teria condigdoes de adquirir os‘produtos,'ée ﬁivesse' que
pagé-los de umz sé veze | E

A meneira de facilitar os pagamen+os e, com isto, aumentar
o volume de recursos investidos em Contas a Receber, é também um fg
%or de COncorféncia,-pois se num determinado setor industrial, _é
prética comum as Empresas fornecerem créditos a seus clientes atra-
vés de Contas a Receber, as oufras'Empresas que quiserem operar no
mesmo ramo, terao que fatalmente utilizar o-mesmd”pfoceésoQ

0 volume de recursos investidoé em Contas a Receber estd in
timanente 1igado ao volume de vendas, pois quanto maior o seu volu~
me, maiores serfio as necessidades que surgirBo para investir em Con
tas em Recebera' | | - '

Um dos objetlvos da Admlnlstraganblnancelra & a obtengao
do maior lucro possivel 3 custa de pequenos 1nvest1mentos. Uma re-
dugao, porém, nos investimentos em Contas a Receber, acarretard uma
diminuica@o nas vendas, pois aumentard a dificuldade dos clientes em

adquirirem os produtos.

i
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"Poder-ge-izm pensar em aumentar as vendas,~aumentaﬁdo o} iﬁveati -
mento em Contas a Receber, porém em virtude de todo investimento pos
suir um risce, 0 mesmo, neste caso, aumentaria demasiadamente. Nem
todos comprgdoxes pagam sempre as suas contas, existindo um - certo
percentual que jamais saldard as suas div1das. Neste ‘caso, este per-
' centual atlnglré um valor perlgoso para o bom andamento da Empresa .
"Logo, & necessf&rio estabelecer um equilibrio-éntre Jucro e in#esti -

ménto, sem obrigar a Empresa a trabalhar com um risco demasiado.

2eled Investimentos em Ativos Liquidos°

\ Na operqggo didria de uma Empfesa; apresentam-se compromissos de
'pequeno e grande vultO'a serem saidados.'?édem ser o simples pagamento
de algum salério atrasado, ou algum compromlsso 1nesperado que requei~
“ra um cons1der§vel desembolso por parte da mesma., Consequentemente, é
necessério que a Empresa faga 1nvestlmentos em Ativos Liquldos, isto:

€ , em reservas em dinheiro e reallyévels a curto nrazgp para fazer
frente a estes. compromissos. E pre01so ter dinheiro em caixa para sal=
dar d£v1das de: imediato e, ter dinhelro em bancos para desfrutar das
vantagens de ut%ilizar os seus serv1gos, p01s em geral as Empresas re-
cebem e pagam em cheques.l Como ela pcde ter que pagar. ‘muito no comes=
~¢o do més e sé 1r receber o] pagamento de suas contas no flm do mesmo,

é pre01so ter vma razoével eonta em banco para fazer frente a estes

v

compromissos.
Por'maier confiagbilidade que se tenha no fluxo de caixa da Em~

presa, sempre surgir4 a necessidade de se ter alguma reserva em banco.

v
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2.2 DNecessidades Para Ative Fixo: .

Lt

Dursnte a sus operagac normal a Empresa necéssita fazer inves -

timentos em Ativos Fixos, isto &, em : terrenos, ediffcios, equipamen-

1

tos; maﬁerial de escritdrio, desenhos, gabaritds, etce Us quais irﬁo}
possibilitar que a Empresavpossa“fornecer bens ou servigos =20 rnercado
'consﬁmidore Este tipo de investimento, depois de um.certo periodo, de
verf ser renovads, devido ao fato dos méveis e equipamentos terem uma
vida 0til limitada, ao fim da qual deverao Ser substituidose

As freqii®ncias e magnitudes destas necessidades vao ser deter

minadas pelé tecnologia que rege o setor industrial ao qual a Empresa

pertence, pois eXistem certos setorés,‘em que:e1a~se desenvolve muito
rapidamente e os equipamentos‘destas inddstrias t&m gue ser renovados
nﬁm‘periodo de tempo bastante curto; a'fim da mesma conservar o seu
grau de competividade em relacao &is outras do mesmo setor. Surge tam=
bém o caso de em certos setores, como o Quimico e o Eletrbnico - . por
eiemplo, dos equipamentos ainda estarem eﬁ perfeitas condiQSes de fun
cionamento e j4.terem que ser substitufdos por.haverem‘se tornado ob-
soletos. | ‘ -

A necessidade de se investir em Ativos Fixos, nao sé aparece

quando se quer modernizar a indlstria, mas, tambédm, quando se preten-

de expandf-la, pois, como de maneira geral, a tend8ncia do mercado &
aumentar de tamanho, para que a'Empresa mantenha a sﬁa parcela de con
tribuig¢do no suprimento deste mercado, deveré'esfar sempre crescendo

proporcionalmente ao mesmo; aumentando, portanto, sua 4rea fabril é

adquirindo mais equipamentos. 3 r

As Empresas, no seu intuito de maximizar os lucros sobre os’

investimentos, utilizam muito a prética de encomendar certos itens a -

terceiros, certos componentes do produto final, que nao seria econo =
micamente vidvel fabricar na Empresa ; ou por sua pouca representati-
vidade no produto final, ou por causa de sua tecnologia avangéda'exiw

gir uma alta soma de recursos na aquisi¢ao dos equipamentos para sua

. Lid . o~ .. H .
fabricagao, ou ainda porgue a sua produgao sé seria econdmica em gran

h— - . "




-

des quantidades. A4 Empresa, entao, ao adguirf-les, pode aplicar os
cursos financeiros que serizu aplicades na compra dos equipamentos

outros pontos mais necessitados da mesma.

NS
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3., Descricazo das Fontes de Financiamento.

As Fontes creditfcias possuem Fuﬁdos,e'Programas de financig -
mento que fornecem recursos para determinados setores de atividédes
economlcas, nos quals os recursos fornecidos sao destlnados 3 aplica-
"gao em certos 1uens especiflcos da Emprpsa, como por exemplo ¢ |

‘Existem Pundos que sé fornecem Iecursos para serem aplicados pe
les Empresas em Capital de Giro,'oﬁtrOS'SG forneéem recursos para se-
rem‘aplicados em Ativo Fixo e ainda alguns que concedem empréstimos
para ambas as finalidadese | |

A "Em virtude desta caracterfstica das Fontes crediticias, agrupa-
ram-se os vArios Fundos e Programas de financiamento segundo ss finaw-
lidades para as quals se destinam os recursos flnancelros por .7 eles

forne01doso

'391 Financiamento para Capital de Giro,.

Neste trabalho serzo analisadas as principais Fontes'de finan- -
ciamento para Capltal de Glro utlllzadas pelas Empresas 1ndustr1als

Bra311e1ras, onde podeme—se destacar as seguintes :

3.1.1 - ‘Bancos de Investlmento - B I,

3.1.2 ~ Resolugo 63 |

3.1.3. - - Financiamentos Industfiais com Recursos Externos - FiREX

3.1.4 - Financiamento do Capital de Trabalho = F.CuTe

34165 =~ Financiamento para Matéria Prima = F,M,P, | |

3.166 .- Fundo de Democratizagzo do Capital das Empresés ~ FUNDECE

~3.1s7 = Programa de Operagdes Conjuntas - P.0,.C, |

30168 - Fundo Espec1a1 para o Plnan01amento do Capltal de Giro -
FUNGIRO |

3.1.9 ~ TFinanciamento ou Refinanciamento do Capital de Girxo das

Empresas Produtoras de Materiais de Construgao - REGiR
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0s Bancos de Investimento s8o Fonies creditfcias particulares
qﬁe fornecem recursos para Capital de Giro das Empresas, recursos es
tes tanto préprios, obtidos através de colocagao de Recibos e Certi-
ficados de Depbsitos, como de tercelros : repasses de empréstimos ob
"tidos de bancos do exterlor. | | | C

0s Bancos de Inveqtlmento, quando operam com recursos de Ban~
cos do Exterior, do qual a Resolugao 63 constltue um exemplo, flr -
mam um contrato de financiamento em moeda eSUrangelra repassada pa-
ra o mutuérlo, sendo as vezes neg001ado com caugao de duplicatas
postas em cobranga. 0 risco & assumido pela entldade que repassa o]
crédltoo "

0o Banco do Brasil é uma Empresa de economia mista e que opera
como Banco Comercial e como Autoridade Monetérlao Como Banco Comer-
cial, ele fornece recursos para o Capltal de Giro das Empresas, a -

través dos seguintes principais Programas de flnan01amento :

- Flnan01amentos Industriais com Recursos Externos -~ FIREX,
~ Financiamento do Capital de Trabalho = F.C,T, |

- Financiaménto"para Matéria Prima - F'M'P,

O Banco Central do Bra311 possul Programas de financiamento
1ndustr1al, no qual o flnan01amento do Capltal de Giro das Empresas,
FUNDECE, possui bastante destaque. _ | |

0 Banco Nacional de Desenvolvimento Econfmico & uma institui -
gﬁo‘crediticia'féderallé se cbnstitué no maior forﬁecedor de recur .-
sos financeifos para a economia brasileira. Possui vArios Fundos e
Programas de financiamento para as Empreéas brasileiras. Desta Fonte, -
para o finanoiamento do Capital de Giro de Empresas indﬁstriais, se~

ra0 anallsados os dois Programas de malores expressoes ’ que sao H

- O Programa de Operagoes Conguntas ~ PO, C. y €0

~ Fundo Espe01al para o-Flnan01amento.do Capital de Giro - FUNGIRO

0 Banco Nacional de Habitagao, possui Programas de financia -
mento para Empresas que atuam na construgﬁo'civil e, 0 REGIR & o]
Programa que tem a finalidade de financiar o Capital de Giro das Ci

tadas Empresas.

DU e e e e e e L [ e e . o e Al e © e e v—— B emnT -



301l.l = Bancos de Investimento = B.I,

Os financiamentos cohcedidos pelos Bancos de Investimento, sae
a médios (i80 a 366 dias) e longos (acima de 360 dias) prazos. |
/ Segundo o Prof. Luiz Roberto S, Candlotal, os B, Io apresentam
as seguintes caracteristicas opera01ona1s : .

- Para o financiamento com recursos préprios. & firmado um'convé‘
trato de financiamento em que o mutudrio deixa duplicatas em cobranga
COmMO Cauga. ' | R - ‘ - -

Os encargos do empréstlmo sao @
ae Comisséo de aceiteo
| Para o prazo de um ano & cobrada uma taxa de 6, 57 %y desconta.e

da no ato do flnanclamento sobre o valor do prlnclpale o

b. Juros mais corregao monetériao
. S80 fixados em 32 % (Resolugio n? 286 de 1974, do Banco Central
" do Bra511)s'cohrada no flnal, acrescida ao p'r'J.ncxpa'i.e -
Ce vapoSto sobre OperaQGes Pinanceiras.,
A 0 ISOF. & de 1 4 % sobre o valor do pr1n01pa1 mais corregao mone =

tarla, pagos na, - ‘assinatura do. contratoo

11 - CANDIOTA; Luiz Roberto S. O Uso de Recursos do Sistema Financei -
' ro para Capital de Giro, Revista de Administragéo de Empresas da

Fundagao Getulio Vargas;"Rio de Janeiro, dJul/Set., 1972 ’ pég. 16
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30162 « Resclucae 63

12
Segundo o Prof. Luiz Roberto S. Candiota , & a seguinte a norma

operacional desta Fonte.

ae Juros e Comiss2o ao Banco do Exterior.
S3o cobrados juros de 10,25 % a. a. , pegos semestralmente, mais

comiss@o de 1 a 3 % sobre ¢ valor da operagao.

b. Comissao de Repasse. . |
O;Banco Brasileiro cobra uma taxa de 4 % pelo repasse, 0 qual po

de ser pagovno ato, ou dividido ao longo do prazo.

c. Corregdo Monetéria. _

E igual 4 variagao da taxa cambial.
de Imposto. _
' Paga-se imposto de renda péla reméssa de juros e comissao ao Ban
co do Exterior,'no valor de 5_%A1 0 imposto sobre operagbes financei -
ras é no vélorﬁdq 1 ¢ sobre o valor do principal mais 12 4 , pagos no

ato.da obtengao do empréstimo,

- Prazo.
E fixado um prazo de car®ncia que varia de 6 a 12 meses € um pra

. S - -
zo mfnimo de 5 anos para a sua amortizagao.

12 - Os encargos desta Fonte foram obtidos do trabalho do Prof., CAN -
DIOTA, Luiz Roberto S. , ope cit., pag. 17, e atualizados por con

sulta ao Banco do Estado de Santa Catarina - BESC.
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3ele3 ~ PFinanciamentog Industriais com Recursog Externcs - FIREX

Este Programa de f1§§n01amen+o do Banco do Bra511, pOSSUl a se ~
guinte norma opera01ona1 '
a. PFinalidade.

~ Os recursos fornecidos pelo FIREX destinam~se & suplementag¢@o do
Capital de Giro de Empresas_industfiais, através de'repasses de fun =

dos obtidos em bancos estrangeiros,

b. Encargos.
SZ0 cobrados juros de 14 % a. a., e corregio monetdria igual a da

variagao da taxa cambial,

Ce Prazos.

0 Programa estabelece um prazo de 1 (um) ano para a amortizagaos

de Resgate.

0 resgate deve ser feito em uma ¥nica prestacgac.

- Limites. _

0 Programa concede o émpréstimo; de no minimo US $ 50 mil e, no
m&ximo, US $ 500 mil. | ’

f. Garantia. .
E ex1g1da uma garantla de duplicatas e concedldo um adlantamento

3

de até 80 % do valor entregue.

.'¢ N 1

o '

13 -~ Fundos de financiamento e Programas de desenvolvimento do Banco
" do Brasil. revista Tendencia. Bloch Editores S/A , Marco de 1974,
pags. 61 - 62 , ) '
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3,1.4 = Financiamento do Capital de Trabalho ~ FaCoTo

Este Programa do Banco do Brasil possul a seguinte norma ope -

) 14
racional.

é. Finglidade.

0 Programa destina=-se ao financiamento do Capital de Giro de
pequenas e médias -Empresas industriais (com faturamento anual até
(% 15 milhGes), que assumam O compromisso de elevar o seu capital
(por outros expedientes que nac a incorporagao. de reservag, ou a rea-
valiacao dos Ativos),'em montante nzo inferior a metade do crédito :g

cebido.

be jEncargbs..

Sao cobrados juros de 12 % a. a. € comissao de 9,6 % a. a.

G Resgate.

\ o . .

0 Prograsma concede um prazo de resgate de 2 (dois) anos com 1
(um) ano de caréncia, _ |
d. 4Garantia.

0 Programa realiza adiantamente até.90 ¢ do valor das duplica-

tas entregues.

14 ~ Pundos de financiamento e Programas de Desenvolvimento do Banco

do Brasil.,'op..cit. pag. 62 o
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3,15 ~ Financismento de Matéria - Prima = P.HM.P,

Este Programa do Banco do Brasil possui a. seguinte norma opera

;s ) 15
' cional :

8¢ ,Finalidéde.

Os recursos fornecidos pelo F.M.P. destinam-se a4 compra de Ma-

té8rias - Primas.

b. Beneficiérios.
‘ Este Programa beneficia :
a) Empresas que utilizam Matérias — Primas de safra algodoeira .
b) Empresasiqué tenham faturado, no Gltimo exercfcio, até 600 sald -
rios minimos, n3oc considerando o tip6 de Matérias -~ Primas que
as mesmas adquiram. .
Ce Encargos.
Sao cobrados juros de 12 % a, a., e comissao de 10 % Be Aoy D&

géveis semestralmente e na liquidagfo. -~

de Prazoe.

0 Programa concede um prazo total de um ano, com seis meses de

_caréncia, iniciando~se a reposigio no 7° m8s, em seis parcelas iguais.

15 ~ Fundos de financiamento e Programas de Desenvolvimento do Banco

do Brasil., OPe cite. Page 64 .
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351eb6 = Fundo de Demoératizacgo do Capital das Empresas - FUNDECE

Este Fundo do Banco Central do Brasil possul a seguinte norma

16
operacional ¢

£

8e Atos Normativos. _ . ,
O FUNDECE foi criado pelo Decreto de n? 54 105 de 6, 8 64, € al
terado pelo Decreto n? 56 835, de 309465 do Banco Central do Braslle

be ~Finalidades.

Os recursos fornecidos pelo FUNDECE destinam-se a complementsar
o Capital de Giro das Empresas industriais e concorrer para a democra=-

tizagao do Capital das Empresas.

Ce Beneflclérloso

Sao beneflclérlas deste Fundo as Empresas 1ndustr1als e agr01n

dustrlalse

de Setores Enguadrados. -

Sao enquadradas neste Fundo as Indﬁstrlas e Agr01nudstr1ase

e. Encargos do Mutuirio Final. .
S8o cobrados juros de 12 % 8e 8o € corregao monetiria preflxa -

da pelo CMM em 10 % a. a.

f. Limite de Operagdes.

0 FUNDCE financia até 60 % das garantias oferecidas.

Ee Prazos,.

SZo estabelecidos prazos de até 36 meses, incluida a careéncia

16 - Escola Interamericana de Administrag®o Pdblica. Modelos B4sicos
de Bancos de Desenvolvimento."Apenso" o Fundagzao Getulio Vargas,
"Programa de Treinamento de Bancos de Dééenvolvimenfo, pags;_78 -

-790
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que & de 6 meses.

he Garantias Exigidase.

Sso exigidas garantias usuais e adequadas a crltérlo dos agen-

tes flnancelvoso

30le7 =~ Programs de Operacdes Conjuntas = P,0.C.

Segundo a ResolugZo 451 do Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico ~ BNDE; este Programa possui a seguinte norma operacional:s
o Ato Normativo.

Este Programa foi criado pela ResolugZo n® 451 de 1974 do BNDE.

be Benefieidrios, _

i 4] P;O,C, classifica as Empresas industriais em duas categorias:
Categoria "A" e Categoria "B",, estabelecendo juros diferentes_para &8s
mesmas., ' ! — _

. .0 Progfama classifica como Empresas‘pertencentes a Categoria

<

AN 3 -
‘ .Pequenas e médias Empresas com Ativo Fixo futuro de 100,000
M,S.M. (maior saldrio mfnimo) do Pais,'du due nao iﬁtegre grupo eco -
ndmico de patriménio 1fguido suﬁerior a-jOO.QOO M.S.M, do Pails e que
conste da lista Dir. 124/73 do BNDE, com classificagBo "S" e "C" ®
- E considera todas as demais Empresas industriais>n50vclassi-

ficadas na Categoria A", como pertencentes & Categoria "B".

Ce Finalidade.
L N ) - ' 0 ; - g -
Os recursos fornecidos, destinam-se ao financiamento do Ca -

pital ‘de Giro.
de lelte do empréstimo,

0 Programa financia até 217.000 ORTN, obedecendo porém, o li~

mite miximo de até 60 % do patrimbnio 1liquido.

e . e
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€. Encargose.
| Para a Categoria "A", sao cobrados juros de 7 % a. a.

Para a Categoris "B", s&o cobrados juros de 8 % a. a.

Corregso monetiria.

Todos 0s valores sSao expressos em ORTN, portanto a corregao ’
serﬁ igual & varlagao dos valores das mesmas.

B \‘
N

f@ Prazo °

+

E fixado um prazo total de 24 mesés; com 6 meses de caréncia.

g. Garantias
O Pragrama exige uma garantia'de 130 4 do valor do emprestimo

concedido,

h. Modalidades de Pagamento
-1 cobrados Juros trimestrais durante a carén01a e, mensals,

apés a mesma.

3¢.1:.8 ~ Fundo Especial para o Financiamenfo do Capital de Giro - FUN~

GIRO .
- - . 17
Este Fundo do BNDE pessui a seguinte norma operacional 2

8o Atos Normativos

0 FUNGIRO, foi criado pela Resolugao no 3/8/68 do Conselho Ad~-

mlnlstratlvo do BNDE, e Resolugdes posterloreso

be Flnalldades.

Os recursos financeiros fornecidos por este Fundo destlnam-se

17 -~ Escola Interamerlcana de Administracao Pﬁbllcao, Op. cit,
pagse 106 - 107 |
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a0 finarnciamento do Capital de Giro de Empresas industriais Brasilei -~

ras, visando o aumento de sua efici®ncia, ou aquisigao de matéria~pri-

'ma b4sica, destinada & formagBo, ou manutengio de estoque m8dio ade -~

quado.

¢ce Beneficiérios. |

Este Fundo beneficia Empresas de capital privado, constitui-
das sob a forma de Sociedades por agdes, mutudrias ou avalizadas pelo
Banco, cuja maioria dé capital votante pertenga -« direta ou indireta-
mente -~ a pessoas fisicas residentes e domiciliadas no Pais; em espe-

cial as de Capital Aberto.

de Setores Enquadrados.
| S30: 0s seguintes os setores aos quais o FUNGIRO financia :
Metalurgia prim4ria, laminagSo, extrusdo, trefilagio e fun
digB0 de metais nSo ferrosos e dé suas ligas, metalurgia mediante au-
torizagao prévia ou recomendagao da Diretoria em cada caso ; forjaria'
e fundlgao de ferro e ago, quando nio se tratar de indéistria cativa ,
inddstria quimica - fabricag@o de produtos quimicos j fertilizantes e
out?bs produtos qufmicos de utilizag¢do na agricultura § indfstria far
macgutica; tinfas, resinas e verniges ; inddétrié mecfnica, inclusive
de material elétrico pesadd e eletrdnico °“pape1'e celulose,
 Este Fundo alnda financia Emprésas de outros setores, a jui
Z0 do Banco, desde que comprovem ter exportado no minlmo 10 % do seu
faturamento no exer0101o imediatamente anterlor, ou quando os recur o-
sos se destinem ¥ aquisi¢3o de matérias-primas bidsicas ou estratégi -
case. | |
€e Encargos?8

Sao cobrados juros de 8 % aa 8+ sSObre o saldo devedor, A cor-

regao monetérla, é 1gual a da varlagao dos valores das ORTN.

t

18 - Estes dados foram obtidos através de consulta ao Banco Regional

de Desenvolvimento do Extremo Sul ‘= BRDE



fe Pragos.

0 FUNGIRO estabelece um praze de 2 anos para a amortizagfo, in

clufda a car®ncia.

g limite de Operagoes. | -
0 Fundo financia até 60 % da operagsoe.

he Garentias Exigidas.

0 Fundo exige como garantla do mutuérlo, fianga ou aval de a «

cionistas maaorltérlos, cumulatlvamente Y garantla real (hlpoteca, pe»

nhor e allenagao fldu01ér1a)

-~

31,9 ~ PFinanciamento ou Refinanciamento do Capital de Giro das Em -

presas Produtoras de Materiais de Construgdo - REGIR

Este Programé do Banco Nacional de Habitagﬁo pdssui a Seguinte

norma operacional

Se 'Atosto}mativosc '
0 REGIR f01 criado segundo a RC nQ 30/67 de 21/Julho/67 e. arte
29 da Lel ne 4380 de 21/Agosto/64 . ’ |

be Finalidade. ‘
Este Programa destina-se a formecer Capital de Giro necessério
ao aumento da produgao das Empresas produtoras de. Materlals de - Cons -

~
i

trugao. -

ce Beneficiérios,
| Sao beneficidrias as Empresas produtoras de Materiais de Cons-

trugao

19 - Escola Interamericana de Admlnlstragao Pﬁbllcae, op. cits
ragse. 137 - 138 'y




de Encargose.
S80 cobrados juros de 10 % a. 8., e comissdo de abertura de
crédito de 3 %. 4 corregio monetdria & feita segundo a variagio dos

valores das ORTHN. “ .

362 = FinanciamentbApéréfAfivo Fixo,

~

Neste trabalho serao anallsadas as pr1n01pa1s Fontes de fi -
nanciamento para Ativo Fixo utilizadas pelas Empresas industriais Bra

sileiras, onde podem-se destacar as seguintes @

3¢2,1 = PFinanciamento para Importacao de Bens dos Estados Unidos =~

| * = EXIMBANK )
3.232 ~ Fundo Alem3o de Desenvolv1mento = FqAeDe ,
3.2.3 ~ Financiamento de Pro jetos de Desenvolv1mento Industrial - . .
- F.D.I. T | |

3?2,4 «~ FPFinanciamentos com Recursos de Agénciés no Extefior - FIRAE
32,5 « Fundo de Desenvolvimento da Industrlallzagao de Produtos A -
| gro-Pecuérlos e de Pesca -~ FUNDIPRA

32,6 = Financiamento para Importagaa de Méquinas e Equipamentos -

- _ FIMEQ o o .

36267 =~ Financiamentos de Investlmentos Fixos = F.I.Fe

3028 = Fundo de Flnan01amento para Importagao de Bens de Produgao-

-~ FIBEP
736269 = Banco Nacional de Desenvoivimento Econfmico = BNDE (recur =
_ sos préprios) | | | |

302,10 =~ Programa de Operagdes Conjuntas = P,0.C.
342,11 =~ Pundo de Reaparelhamento Econfmico. ~ F.R.E,
302,12 « Fundo de Md&ernizagﬁo e Reorganizagio Industrial = F.M.R.I.
3.2.13 - Ag@ncia Especial de Financizmento Industrial - FINAME

3¢2,14 ~ Refinanciamento do Investimeénto no Ativo Fixo das Empresas

5
i
=
=t



Produtoras e Distribuidoras de Materiais de Comstrugao -

= REINVEST

3,2,1 =~ Financiamento para Importacfo de Bens dos Estados Unidos -

— EXIMBANK,

Este Programa do Banco do Brasil possui a seguinte norma ope
20 , :

rgcional :

8e Atos Normativos.

- 0 Programa opera com recursos provenientes de convénio en-
tre o " Export = Import Bank of the United States ~ EXIMBANK " e o
Banco do Brasil S/A o |

b. Finalidade. 7 ‘

- Os recursos financeiros formecidos belo Programa destinam-se
& importégﬁo de bens e servicos dos Estades Unidos, sobretudo equipa -
mentbs, materiais e componentes, B

4

¢. Beneficidrios.:
Sao beneficiadas, por este Programa, pessoas ffsicas ou juri
dicas'que se dediquem is atividades rural, industrial, comercial e - de

prestacao de servigos,

d. Setores Enquadrados.
- Este Programa financia os seguintes setores :
Setor industrial, de prestagzo de‘servigos; rural e comerci-

al,

20 - Escola Interamericana de Administrégad PGblicas., Ope. cite

pagse 27 ~ 28
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€e Encargos.

S8o cobrados juros de 7 % a. a. (Condantura Econﬁmlca de ou-
tubro/74), e a correcao monetdria é igual & varlagao da taxa cambial,
E cobrada uma comissao de 2,5 % Be ey calculada sobre a média  dos
saldos devedores do principal (em moeda estrangelra), nos periodos de
Janelro a Junho e de Julho a Dezembro de cada ano, ';
Também & cobrada uma comiss3o de compromisso de 0,5 % a,'égf contada
aparﬁir_do 302 dia da aprovagao pelo EXIMBANK, do financiamento; SO =
bré os desembolsos nao efetuados. O Imposto de Renda sobre a remegssa,

de juros para o exterior & de 25 % (Delegacia da Receita Federal)o‘

f. - Limite de Operagdes, - |
0 EXIMBANK financia até 90 % do valor CIF dos bens a importar,

méximo de US$ 1 milhdo por cliente.

&+  Prazos. A ‘

0 Programs estabelece um prazo de resgate (inclusive é carénm
cia) de : _ o . |
- I) Paré importagOes em geral:idéséﬁéi4¢éﬁ6s; ﬁas;importaésesmde - US$
50 mii,'até US$ 150 mil ; de até 5 anos, nas importagSes de valor aci .
" ma de US$ 150 mil. |

1I) Iﬁporta§5es consideradas especiais, feitas por Empresas distribui-
doras : 2 andé para autombveis e 3 anos para equipamentos.
_ .j _
h{ .Garahtias Exigidas.
0 Programa exige as garantias pedldas nas Operagoes com recur

sos ordlnérlos de igual finalidade,

21 -~ Recursos Externos ‘e Desenvolvimento : algumas consideragges o re— 

vista Conguntura EconBmica, Editora da Fundag2o Getullo Vargas,
Outubro/74 , pags. 76 - 81 ,

S



3e2e2 =~ TFundo Aleméo‘de Desenvolvimento = F.A.D,

’ Este Fundo do Banco do Brasil possui a seguinte norma operacio -
2 ‘ . ' :
nal :

Be Atos Nornatlvos. 4
0 Fundo foi criado devido a um convénio firmado com o Banco

Alemao de Reconstrugao e Desenvolv1mento, em carta -~ circular n? 5520

" de 5/12/66 e instrugdes posteriores. - Banco do Brasil S/A em convénio

com o "Kreditanstaldt flir Wiederaufbau" da R, P, Alema,

be Finalidade.

Este Fundo destina~se a financiar a instalag¢ao inicial, re-
forma e modernizagao de pegquenas e médias Empfesas - inclusive para
-fomento da inddstria de pesca - sendo admitida a apllcagao do crédlto

no pagamento da compra de bens na01onals ou estrangelros.

Co Beneficiérios.

—

Sao benef1c1adas por este Fundo as pequenas e médlas Fmpre -

sas 1ndustr1als.
de Setores Enquadrados.

E enquadrado neste Fundo o setor industrial.

Ce Encargos.

0 FAD cobra juros de 12 % a. 2.,.e comissSo de compromisso
de 3/8 ¢ a..ae incidente sobre o valor do crédito abert@,'ou das par-
celas a utilizar, a partir da data de sua efetlvagao, até sua total
utlllzagao ou formal desisténcia. '

A corregao monetiria é igual a variagﬁo da taxa cambial,

f. Limite.de OperacOes.,
O FAD financia até 80 4 do valor dos 1nvest1mentos globals

prOJetados.

22 - Escola Interamericana de Admlnlstragao Pﬁbllca., OPe 01t.

Pags. 6 -7 o
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&o Prazose.

0 Fundo estabelece prazos de 4 a 5 anos9 1nclu1da a caréncia
que é estabelecn.da9 em cada caso, em fungao do tempo previsto para 0
funcionamento da inddstria, ou da parte ampllada da mesma a que se
destinou o empréstlmoo'

/

he Garantias Ex1g1das. _
- Exige-se, como garantia, hipoteca, penhor cedular e/ou allena

¢ao fiduciiria e a vinculagZo dos bens adquiridos com o empréstimo.

30203 = Financiamento de Projetos de Desenvolviﬁento Industrial - FDI

Este Progréma,do Banco do Brasil possui a seguinte norma opera-

2
cional %

8o Finalidade. |

0 PDI destina-se a financiar a reforma, ampliagao ou instala =
¢ao: de indfstrias de real lnteresse para o desenvolvimento econﬁmlco
do Brasile. _ . '
b. Beneficiériose

Sao béneficiérias deste Programa as pequenas e médias Empresas

produtoras de bens de capital (méquinaé e equipamentos), de bens de
consumo 1ntermedlérlo (matérias primas) e as produtoras de bens de con
>sumo destlnados exclusivamente allmentagao, wvestudrio e construgao |
(materiais de construgao) ou, Empresas localizadas em regiGes subde -

- senvolvidas,

Ce Limite.

0 FDI financia até 60 % do valor total orgado.

23 - Fundos de financiamento e Programas de desenvolvimento do Banco

do Bras1lo, ODe’ Clta, Page 61 °




de Garantias Exigidas.
E exigido como garantia @ hipoteca,calienagﬁo fiduciiria e/ou

penhor industrial.

Ce Encargos.
Sdo cobrados juros de 12 % a. a., e corregao monetdria de 10%

8e Q¢ SObre o0 saldo devedors

fe Prazos.
0 PDI geralmente estabelece prazos de 4 a 5 anos, podendo,
em casos especiais, atingir até 10 anos; sendo a amortizag¢ao em pres—

tagoes mensais, ap8s o término da car®ncia definida pelo cronograma.

3.2.4 ~ Financiamentos com Recursos de Ag®ncias no Exterior — PIRAE

possul a seguinte norma ope

| Este Programa do Banco do Brasil

racional :
. & .

Qe Atos Normativos.
- . O FPIRAE opera com resursos de -Agéncias do Banco do Brasil no
exterior, apliqé?eis de ac8rdo com a Resoluglo de n? 63, de 21,8.67,

do Conselho Monetdria Nacional - Banco do Brasil S/A .

b. Finalidade.
Os recursos do FIRAE, destinam-se a financiar investimentos
fixos em propriedades rurais, instalagfo, reforma ou ampliagBo de Em~

presas rurais, industriais, comercisis ou de servigos, inclusive a a-

quisig¢ao de médquinas e equipamentos estrangeiros, ou sua aquisig@o no .

Pafs ; obras civis e instalagOes, servigos de montagem, engenharia e

supervisao.,

24 ~ Escola Interamericana de Administracazio Pﬁblica.; Ope. cCit,

pags. 12 ~ 13 .
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¢. Beneficidrios.
Este Programa beneficia as seguintes Empresas : rureis, in-

dustriais, comerciais ou de servigos (pessoas ffsicas ou juridicas).

d. Setores Enquadrados. | |
S30 enquadrados meste Programa os seguintes setores : in -

dustrial, rural, comercial e de servigos.

e. Encargos do Mutudrio Final.,
| Sao cobrados juros de 12 % a. ae, (reajustéveis semestral -
mente em fungao do custo do dinheiro no mercado internacional). A coxr
recao. monetérla é igual & variagio da taxa camblal. '
P
f. ILimite das Operagdes.

0 Programa finahcia.até 80 4 do valor do empreendimento pro
gramado, elevdvel em éarétér éiéepcibnal a 100 % ~ exceto nos casos
de empreéndlmentos iniciais - desde que os Valores assim obtldos nao
ultrapassem o equivalente a US$ 1,000,000,00 , |
Ee Prazos. ]
0 Programa estabelece um prazo de resgate de até 5 anos ,
incluindo a caréncié,'éendo a mesmé estabelecida de acardo com o tem~
po de execugao e maturagao do empreendlmento, e da capa01dade do be—_

neficidrio.

he Garantias Exigidas. ‘
E ex1g1do, como garantla, penhor, hipoteca e allenagao fldu—

01ér1a dos bens flnanc1ados.



3.2.5 =~ PFundo de DNesenvolvimento da Industrializaggo de Procdutos

Agro-Pecuérios e de Pescg - FUNDIPRA.

Este Fundo do Banco do Brasil possuli a seguinte norma operacio -
o5 | 1c0 - af _ AUREEE : -

\

a. Finalidade. .

' Este Fundo destina-se a permitir éo Empresério fagzer inversEes
fixas para implantagdo, ampliagZo e/ou modernizagdo de pequenas e mé -
dias inddstrias dedicadas ao aproveitaménto da produgao agro-pecuéria,

florestal, da pesca e a seus ramos conexos, aux111ares e complementa -

|
‘<‘.
\
1
|

i

res.
! ~
be Tipos de Inversoes. -
Os recursos forne01doa pelo Fundo sao para 1nversoes flxas .em
cruzeiros ou em d1v1sas, relatlvas a obras de construgao 01v11, méQul
nas e equipamentos, inclusive despesas de transporte, seguros e ins -
talacgao etc. méveis e utensflios, vefculos (exceto automdvels de pas-

' p—

selo) terreno euc.

C. Participagﬁo:do Bancoje Prazo parazAmqrtizagﬁo.
0 Banco paftiéipa coﬁ até 75 4 daé inversdes programadas, varian
do o prazo de amortizagio entre 5 a 10 énos. o
de ‘ Encargos e Garantias Ex1g1das. |
S30 cobrados juros de 12 % a, a., € a corregao monetiria & igual
-y variagao da taxa cambial. S3o exigidos como garantia ¢ hipoteca ,

e/ou penhor cedulares e alienag@o fiducidria.

25 =~ Banco do Brasil S/A . Recursos Financeiros & Disposigzdo das Em -

presas Industriais. Publicag@o Interna.

s | .- i r_’m%;_,
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3e2.6 = Financiamento para Importacac de Miquinas e Equipamentos =

~ PIMEQ,

Este Programa do Banco do Brasil possui a seguinte norma opera
26 - o

£
!

cional

a. Atos Normativos. |
O Programa opera com recursos de Agen01as do Banco do Brasil

. no exterlor.

b. Finalidades. . | o

Os recursos fornecidos pelo FIMEQ destinam-se &% aquisigBo, no

exterior, de mdquinas e equipamentos sem similarxes nacionais,

c. Beneficidrios. - | | |
0 Programa beneficia pessoas fiéicas_ou juridicas que se dedi
quem &s atividades rurais, industriais.e-de prestaggés de servigos.
d. Setores Enquadrados. _
0 FINEQ flnan01a os setores ¢ rural, industrial, comercial e

de prestagoes de serv1gos.i :
e. Encargos.do Mutuério Final. ,

| | S30 cobrados juros de 1 % acima da " Interbank Rate " quando ;
se tratar de flnanc1amento de Agen01as em Paris. para'expdrfagﬁo;frag
cesa. | ) el ‘. o

As‘téxas de juros "Interbank Rate" sao :

e 6,57 % ae e -~ Para empréstimos de

2 anos.

- De 6,60 % a. a. -~ Para empréstimos de 3 anos.
De 6,61 % a, a, ~ - Para empréstimos de 4 anos.
De 6,62 % a, a. -~ Para empréstimos de 5 anos,

E de 6,82 % a, ae -~ Para empréstimos de 6 anos.

3 . . .
26 -~ Escola Interamericana-de Administraggo. Pblica.,, 0p. cite-

pags. 16 - 17 ..
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0 FIMEQ, cobra uma taxa de juro de 1,8 % @. a., acima da “"Inter-

bank Rate", para exportagoes de outras procedéncias. |
| A Corregao monetéria, &€ igual a variagao dé taxa cambial,

0 Programa cobra uma comiss3o de servigo igual'aAZ,B % ac ae SO -
bre o saldo devedor do mutuirioe | |

E cobrada uma taxa de corretagem sobre as remessas de juros e
prihcipal para o exterior que tem os seguintes valores :
Até o equivalente a US$ 1 mil & isento ; até o equivalente a
US$ 500 mil, 0,1875 ; até o equivalente a US$ 1 milnSo, 0,1250 % ;
acima do equivalente a US$ 1 milhzo, deve~se acrescentar 0,0625 % aos

percentuais acima, sobre o valor excedentee.

|

| © e

f. Limite das Operagdes.
0 FIMEQ financia até 90 4 dos gastos estrangeiros, sendo . 1o
mfnimo US$ 50mil e no méximo US$ 1 milhZo. |

Ee Garantias Exigidase
S3o exigidos,como garanfia; os bens objétos do financiamento e

guaisquer dos admitidos nas instrugges em-vigor,

he Prazos. ~

De resgate (inclusive a car®ncia) até 6 anos, com prestagoes.

semestraise

3.2,7 = PFinanciamento de Investimentos Fixos -~ F,I,.F,

Este Programa de fgnanciamento do Banco do Brasil possul a se -~
guinte norma operacional :

Qe Finalidades,

O FIF fornece recursos financeiros para serem empregados em

27 - Fundos de financiamento e Programas de desenvolvimento do Banco

do Brasil., op. cit. pags. 61 -~ 62 ,

e
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implantag¢do, reforma ou ampliagdo que visem o aumento da produgac e/ou

da produtividade,

b, Beneficirios. |

'_ S50 beneficiadas pelo Programa as peqﬁénas e médias Empresas
(faturamento anual ou pre&isto até b 15 miihges em 1971) ; cooperati
va de produtor que industrialize ou beneficie a produggd H indﬁstria
t8xtil, s6 para a substituig@o de m4quinas e equipamentos sem aumenﬁov
da capacidade de produgfo, amr”:iagdo ou substituigao de equipamentos

para exportagao.

¢. Limite.das OperaéGes, .= | |
Este Programa financia até 80 ¢4 do valor do pro jeto, sendo ,

porém, o valor mé&ximo financidvel de C§ 500 mil,

de Encargos do Mutudrio Final. |
© 530 cobrados juros de 12 % a. a., e comissao de 10 % a a,,;
sendo ambos pagévels semestralmente e na 11qu1dagao.
e. 'Prazos.
S3o0 estabelecidos prazos de até 5 ands, sendo a caréncia es -
tabelecida em'fungéo do témpo previstobpéfava realizagao das obras e
aquisicOes programadas. - | | |

A reposigao se d4 em prestagOes mensais,

f. Garantias Exigidas. _
' 0 Programa exige como garantias : mAquinas, equipamentos {[

hipotecas,etc.
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30628 =~ Fundo de Financiamento para Importacao de Bens de Produczo -

-~ BIBEP,

Este Fundo do Banco Central do Brasil possui a seguinte norma - -
28 : : )
operacional :

ae Atos Normativos.
0 Fundo foi criado em virtude da homologagao pelo Conselho HNone

t4rio Nacional, em sess@o de 16,7470 do;Banco Central do Brasil .

b. Finalidades.
0 FIBEP destina~se ao financiamento para importacao de méquinas

e equipamentos de procedéncia dos Estados Unidos.

c. Beneficifrios. ‘
.Este Fundo Beneficia Empresas industriais e prestadoras de ser -

vigo,

de Setorgs;Enquadrados. 'Lgf;L
.Sao enguadrazdos neste Fundo-os sptores;indusfriais§ agrfcolas: e,

de. prestagOes de .servigos, -~ wiv. o Tr 10T

e. .  Encargos do Mutudrio Final,

S3o cobrados juros de 12 % Qe Aoy nas.operagges at& US$ 100 mil;
e 10 % a. a., nas operacoes acima de US$ 100 mil. |

A correcao monetidria & igual a'IO‘% e Qey NAS operagges até

US$ 100 mil, e cambial nas Operagdes acima de US$ 100 mil.

f. Prazos.
Sao fixados prazos de 4 a 5 anos para o resgate, incluindo a ca-

réncia, que & de 12 meses,

28 ~ Escola Interamericana de Administragfo Pdblica., ope cite

pagS. 80 - 81 ®
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g. Limitec de Operagdes.

0 Pundo financia até G0 % do investimento.

h, Garantias Exigidase
S3o exigidos, como garantia, penhor dos bens adquiridos e alie

nagzo fiducidria.

3¢29 - Banco Nacional de Desenvolvimento EconSmico =~ BNDE (Recur -

sos préprios)

O BHDE aplica a seguinte norma opera01ona1 quando opera com Ire
cursos préprlos :

8. Encargos do Mutuério Flnal
‘ S20. cobrados juros de 12 % a. a., capltallzados semestralmente
e comiss3o de abertura de crédito de 1 % do valor do empréstlmo na da-
ta da concéssdo. 4o mesmo. | | -
Cobra-se também uma comiss3o de 09) % a0 semestre sobre ¢ sal -
do devedor, durante o perfodo de utlllzggao.do crédito e,.outra L de
0,25 ¢ sobre o saldo devedor,>durante 0 periodb de amortizagao do em =
préstlmo. ' | ' |

Os reembolsos sao semestrais, em prestagoes iguais .

be Prazose.
0 financiamento deveri ser reembolsado, em geral, com prazos de
5 a 20 anos, com carencia de 1 a 2 anos, sendo cohrados Juros durante

a car@ncia.

29 - SINMONSEN, M4rio Henrique ; FLANZER, Henrique e Oufros. Elabora -
¢80 e Anflise de Progetos. Editora Sugestoes Llﬁerérlas, 19 Edi -

¢30, 1974 , SZ3o Paulo , pagse 243 - 244 .



3.2,10 ~ Programa de Operacoes Conjuntas ~ P, 0. C,

Para o financiamento do Ativo Fixo das Empresas, o Programa pos-
suli as mesmas caracteristicas operacionais docfinanciamento de Capi -

tal de Giro, j4 descritas na parte referente'és Fontes financiadoras

do mesmo. As diferencgas apresentadas referem-se s taxas de juros, aos

prazoé de amortizagao e ao limite percentual de financiaménto-dO'BNDE,

como apresentados a seguir :

30

Taxas de juros

Para emﬁréstimos»até.17000 ORTN ¢

%s Empresas pertencentes 4 Categoria "A" ,
s30 cobrados juros de 5 % a. a.. '
1is Impresas pertencentes & Categoria "B" ,

sao cobrados juros de 7 % a. ae

' Para empréstimos entre 17000 e 217000 ORTN

As Empresas pertencentes & Categoria "A" ,

's80 cobrados juros de 6 % a. ae

AS Empresas pertencentes Oategorla npge

sao cobrados Juros de 7 % a. ae

Prazos de Amortizacao

e Para empréstimo até 17000 ORTN :

30 -~ Esta Fonte apresenta a caracterfstica de possuir taxas de

Juros

diferentes em outras regices do Pafs ( como por exemplo © Nordes—

‘ce‘ )o\

T,
Py
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Para as Empresas pertencentes as Categorias "A" e "B" |

0 prazo de amortizagao & de 6 anos, com 2 anos de caréncia.

Para empréstimos entre 17000 e 217000 ORTN :
/ .

Para as Empresas pertencentes &s Categorias "A" e "B",

o prazo de amortizagao & de 8 anos, com 2 anos de car@ncia,

Limite Percentual do BNDE

0 Programa financia até 60 ¢ do investimento global.,

342011 =~ PFundo de Reaparelhamento Econdmico « F.R.E,

31

Este Fundo do BNDE possui a seguinte norma opercional :

S Atos Normativos. : :
O FRE foi criado pela lei n? 1628 de 20,6,52 , é &, a mesma lei.

que criou o BNDE,

b, Finalidades. _

70 Fundo destina-se a fornecer recursos financeiroé para ope
ragSes que iisem 0 desenvolvimento da ecohOmia'naqional, como Im -
plantagdo, ampliagdo ou rembdelagﬁo de-indﬁstrias,fusﬁo, incorpora -
¢80, recomposic¢io, desmembramento ou associacSo de Empresas industri-
ais, Aquisigao, no esterior, de desenhos, modelos e procéssos de uso

industrial, julgados prioritérios pelo Banco.

K

31 - Escola Interamericana de Administragao PGblica., 0pe. cite

pagse. 96 - 97
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¢. Beneficidrios.
0 Fundo financia Empresas bragileiras, cuja maioria do Capital
votante ou Capital social regisitrado, pertenga - direta ou indireta -

‘mente - a pessoas fisicas residentes e domiciliadas no Pais.

d. Setores Enguadrados.

_ Sa0 os seguintes os setores enquadrados neste Fundo :
Indfstria de tramsformacio em setores relécionadoszanualmente como prie
rit4rios no orgamento de investimentos do Banco ; mineralogia e pesqui
sa mineraldgica ; agricultura, pecudria, alimentagfo e abastecimento;
servigos de utilidade ptblica. '
Ce Encargos do Mutuvério Final. u ‘

SZo cobrados juros de 4 % a 8 % as 2+, de acdrdo com o setor de
atividade. o o |

A corregao monetéria, para empréstlmos a longo prazo, & igual
3 variagao dos valores das ORTN e para empréstimos a curto prazo, & fl
xada pelo Conselho Monet4rio Nacional.

A comissdo de reserva devcrédito & de 1 % sobre o salde ndo
utilizado no prazo previsto e, comissao de estudo, segundo tabela pré-
priae. -

f, . Limite de Operagdes. .
' 0 Fundo flnan01a até 60 4 do investimento, podendo em caso de

remodelagao ou ampllagao, atlnglr a 100 % o

g« ~Prazos. g
| 0 prazo.de resgate (inclusive a car®ncia) varia de ac8rdo com
a capacidade de pagamento da Empresa, nfio podendo ultrapassar a . .vida
econ8mica das insfalag5es, observando-se porém o limite méximo de 20
anos., ' , '
A car®ncia termina 18 meses depois do té&rmino prev1sto para a

execugao do proaetoa

TS Y g



A
"

h, Garantias Exigidas.
0 Fundo exige, como garantia, fianga ou aval de acionistas mg
joritérios, ou de instituig¢des financeiras, alternativa ou cumulativa-

mente ® garantia real (penhor, hipoteca e alienagio fiduciéria).

3.2,12 - PFundo de Modernizaczo e Reorganizacso Industrial -« F.HM.R.I,

. 32
Este Fundo do BNDE possui a seguinte norma operacional

2e Atos Normativos.
Este Fundo foi criado pelo Decreto de n® 67323 de 2,10.70 e
Resolugfio de n? 379/70, de 8.12.70 do Conselho Administrativo do BNDE.

b. Finalidadese. ‘

| Os recursos financeiros fornecidos pelo FMRI , destinam-se 2

reorganizag¢ao e modernizagao de'setores'e:Empresas;industriais.brasi -

leiras, com o objetivo da melhoria de sua"efici%ncia e aumento do seu

poder de competlgao, através de planos e programas de : '

I) Reorganizagzo: admlnlstratlva. -

II) Reformulagao4do processo de produgzo, do‘projeto do produto e/ou

_ do sistema de comercializacSo. | _

III) Saneamento financeiro : liquidagao do passivo bneroso, inclusive
débito com a Fazenda Federal, Fazendas Estaduais e INPS etce

Iv) Fusao, incorporagao ou associagao de Empresase. Recomposxgao ou des

membramento de Empresas.

c. Beneficiérios. _

] Sao beneficiadas poxr este Pundo,  as Empresas brasileiras tra-
dicionais, cuja maioria do Capital votante ou Capital social registra-
do, pertenga -~ direta ou indiretamente a pessoas fisicas residentes e

domiciliadas no Pafis, e Sécios brasileiros - cotistas ou acionistas de

32 ~ Escola Interamericana de Administragao Péblica., ope Citoe
' pags. 104 - 105 .
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Empresas interessadas em projetos financiéveis, ou que apresentem de -

fici®ncias de organizaczo e produtividade.

d. Setores Enquadrados. _

Sao enquadrados neste Fundo os seguintes setores :
Indstrias denominadas tradicionais, indéstrias de interesse fundamen
tal para o desenvolvimento e servigos de "engineering", consultoria e

pesquisa.

e Encargos do Mutudrio Final.
S30 cobrados juros de 4 a 8 % a. a., de acordo com o prazo e
o setor de atividade, A cofregao;monetéria é‘igual -3 variagﬁo dos va~
lores das ORTN, | | | '
Comissao de reserva de:créditd‘de‘l % sobre o saldquﬁa utiliza
do.

ComissZio de estudo, segundo tabela prépria do BNDE.

f. Prazos.

‘ Os prazos de resgate {incluindo a car®ncia) szo estébeiecidosg
em cada caso, de acordo com a capacidade de}pagamento da Empresa, po'»
rém n3o podem ultrapassar a vida Gtil do conjunto industrial, e o 1li =

mite de at& 10 anose.

ge Limiteé de Operagdes.
0 FPMRI financia até 60 ¢ dos dispéndios previstos; podendo . em

casos especiais atingir até 100 4 .

h. Garantias Exigidas.
Sao exigidas, como garantia, fianga ou aval de acionistas majo-
ritdrios, cumulativamente & garantia real; que & constituida de hipo -

teca, penhor e alienaczo fiduciéria.

!.—s—t't
L
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3¢2:13 - AgPncia Especiagl de Finsnciamento Industrial - FINAME

: - - ) 3
Este Programa do- BNDE possui a seguinte norma operacional 3

8o Finalidades. |

Os recursos fornecidos pelo FINAME destinam-se.é expansaa da
produczo nacional de méquinas e equipaméntos; financiamentos Y impore=
tagzo de miquinas e equipamentos dos Estados Undidos, para compra ou

venda de equipamentos produzidos sob encomenda em série pacote (lote).

b, Beneficiérios. - |
S0 beneficiadas pelo FINAME as Empresas industriais, rurais e
de prestacao de servigds que se proponham a instélar, ampliaf ou ree

equipar seus estabelecimentos,

Ce Setore Enquadrados.
Sﬁo:enqﬁadrados"ﬁeste Programa os setores de atividades que
necessitam de méquinas eAequipamentos.cdmmutilizagéa direta no proces-~

so produtivo,.

de Encargos. _

S30 cobrados juros de 12 % a. a. e corregao monetérié de 10 %
é.-a., para equipémentos nacionais e eéuipamentos importados de valor
inferior a US $§ 100 mil. Juros de 10 % a. a. e risco de c@mbio, para

equlpamentos 1mportados de valor superlor a US § 100 m11.

%

€e Prazos.

Sao estabelecidos prazos de 3 anos (incluida a car@ncia) para

33 ~ BNDE : A principal ag%ncié de financiamento da economia brasilei
'rao, revista Tendncia . Bloch Editores S/A , Marco de 1974
pags. 66 -~ 68

e
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os bens financiados de origem nacional e prazos de 5 anos, com 1 {um)

ano”delcartncia, ‘para -méguinas. e equipamentos importados.

f, Participagzo.

Este Programa partlclpa com até 10 % do valor dos bens adoulu
rldos,.sendo 50 ¢ com recursos do FINAME e 20 % com recursos do Agcnm
te quancelrc, para méquinas e equlpamentos nacionaise No caso de»;mm
portagio, o Programs financia até 95 %, com 90 % do PINAME e 5 % do

Agente Financeiro.

g. Limites de Financiamento.
0 Programa financia até 6 (seis) vezes o capital e reservas

livres do Agente Financeiro. : i

|

h, Garantias Exigidas.

Sao exigidas garantias reais e pessoais,

362614 - Refinanciamento.do Investimento no Ativo Fixo das Empresas _'

Produtoras e Distribuidoras de Materiais de Construcio e
. . REINVEST, |

| . = ) | 34
Este Programa do BNH possui a seguinte norma operacional :

a. Atos Normativos. A T | -
0 Programa foi criado pela RD n@ 39/67 de 25/0ut/67 conforme

art, 30 da Lei n? 4380 de 21/Ago/64 e RC n® 30/67 .

Do Finsglidades.

Os recursos fornecidos pelo REINVEST destinamgse'é ampliagao, -

racionalizagio e modernizagio das Empresas produtoras, transportadoras;

34 ~ Escola Interamericana de Administragzo PGblicas, 0pe cite
pags. 132 ~ 136 , B ’

[
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e distribuidoras de materiais de construgzo, possibilitando, como coxn

sequncia, um aumento da oferta e redugzo do preg¢o de seus produtoss

¢s Beneficiérios.

S%0. beneficiadas por este Programa : a) As Empresas produto -
rss de materiais de construgzo para implantaggo de novas unidades ; ou
ampliacBo e reforma das existentes, .

b) As Empresas transportadoras e distribuidoras de materiais de cons -
trugcac, para compra de equipamentos ou ﬁeiculos e para a constru@éo de

instalacoes destinadas ao armazenamento e transporte.

d. Setores Enguadrados.
- Sao enquadradas neste Pfograma as Empresas prbdutoras, ou
produtoras e distribuidoras de materiais de construgzo.
€e Enc argo Se )
Sao cobrados juros de 10 4 a. a., sobre o saldo devedor, e

uma taxa de 3 % sobre o valor do empr8stimo. A corregao monetédria &

igual & variacao dos valores das ORTN ,

f. Prazos. -
E fixédo\um prazo de até 72 meses para a amortizagao e de
24 meses para a car®ncia., sendo a amortizagao contada a partir do fim

da caréncia.

gs Limite das OperagoOes.

O BNH financia até 95 % do valor total do investimento .

L4

"
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4 <« CRITERIOS DE AVALIACAC DAS FONTES DE FINANCIAMERTO

A netodoliogia empregeda ne elaboragao de«te %rabalhe, cons

tituiu~se éas seguintes etapas g

4,1:1 =~ Correcdes Honetdria e Cambial,

As Pontes crediticias nacionzis, em sua grande maioria, ado-
tam come fndice de correcao monetéria para os empréstimos concedidos ,
& variagdo dos valores das.ObrigacGes Reajustéveis do Tesouro Nacional-
= 0.R,T,N. . Portanto, com exceglo dos casos em que a norma operacional
da Fonte creditficia fixas o valor da corregao monetéria, este foi o in-
dice de corregao monetérlu utlllzado nas amortlzagoes dos empréstxmos
em moeda nacional, | o

s

4e¢10lel =~ Determinacto do_Indice de corrécgo mbnetériaé

DLrante o perioao de Dezembro de 1973 a Setembro de 1974 , s

0. R.i N. tiveram os segulntes valores35 )
1973 | - 1974
Deze =~ 79,07 : /.. Jan, - 80,62

‘Pev. < 81,47
Mar, =~ 82,69
Abr, - 83,73
:Eax, - 85,10
dJune - 86;91
Jul. = 89,80
Ago. = 93,75

Havendo portanto no perfodo, um aumento de 24,22 ¢ no valor

das mesmas,

35 = Fundag@o Getfilio Vargas, Sistema Financeiro Habitacional : res -
trigges;aos depdsitos de poupanca. Conjunturs Eéaﬂﬁmica. Rio de
Janeiro, Dez. de 1974, pags. 40 = 44 AR

~ B T T iU, e vmrn anarrar Many et = v m m v s S e e e i v e e o e

T
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De matemdtica financcirs sabe=se que &

1

i

b : .
ig 41 = {1 ip) v onde ¢

im = Paxa de aumento mensgl,.

p = Perfodo de tempo (xfimers de meses) em anflise,

ip = Taxa de avmento referente as perfodo p «

Para 0. nosso caso. 3§ p=9 e ip = 24922 % 5 logo
Y | |
ip = (140,2422) ~ 1 =0,0243 ,  im=2,43 % a.me .
B ' . 36

. Portanto, a taxa mensal de corregao monetéria adotada , foi de

in = 2,43 %4
Pazendo~-se a projeqao da taxa de aumento para um periodo de um

,ano, tem-se 3
. a2 12 S
ig =(1 4-dp) - 1 = (14-0,0243) ~ 1 = 0,3339

ia = 33,39 % 8e .ao

4.1,1¢2 = Determinac80o do Indice de Correc@o Cambial,

Para oé empréstimos em moeda gsxrangéifa, a corregﬁo moneté -
- ria paséa'a se constituir na corregéo cambial, que & a correggo que se
deve fazer em virtude da desvalorizaggo da nossé moeda em relagao &
outra em que se esté obtendo o empréstimo (em geral em D6élar ). o

Durante 0 perfodo de Dezembro de 1973 a Setembro de %%74, )

Délar assumiu os seguintes valores na sua cotagao em Gruzelros.»
36 .= .V¥er Apéndice. :

37 -= Fundacaﬂ Getﬁlzo Vargas. Sintese Estatistlcao Conauntura Econﬁml
‘ ¢z, Rio de Janeiro, Dez. de 1974. pags° 124 : 129 . : ‘
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1973 | 1974

Deze = 6,195 | Jen, - 6,224
- |  Beve - 6,381
Mar, - 6,455

Abr. = 6,505
Hai, - 6,555

Jun. - 6,690
'mﬁ;m 6,867

Ago, = 6,959

Seto = 7,068

Havendo p@rfanto no perfodo, um auﬁento de 1&;09 A ; L9go‘;
a taxa de aumento mensal foi de @ | | | o ‘
im = (1-—{—-ip)p - 1 ’ 6nde - p=9 e ip =.14309 % .
' ' : S ; o '.3;;'
Substituindo-se os valores tem=se 3 iﬁlzi(lﬂﬁ—-0,1409)9 - 1

| in = 1,47 % a. Me

, FazendbéSe a progegﬁb"da taxahpéra o perfodo de um ano,

tem-se 3 ' ' I '
Lo ng - 12 o

ig= O+T5)f - 1 = Q4 0,0147) - 1 =70,1913 ', ig = 19,13 %

Portanto, a taxa cambial mensal utllizada f01 de 1,47 % 3 T€

A

,sultando uma taxe anual de 19,13 ¢ .

r O Ric a '
_Couevoes cerreos J

e B [ s e e e e e b
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61,2 = Amortizacoes_dos ¥mpréstimos,

Arbitrou~-se uma certa quanfiarfmﬁ 800,000,00), a ser obti
da como empréstlmo'em todos os Orglos ﬁue fornecem recursos para €a =
pital de Giro, efetuando-se asvamortizagges das d{vidas segundo as
normas operacionais dos ﬁesmos. e com um pPrazo de-ambrfizaggo ﬁnico
de 1 {um) ano, . B | o o

Igualmente arbltrouuse uma quantia d° Crd 19200 000, 00 y &
ser obtida como empréstzmo em todos os Grgaos de flnanclamento  paxa
aplicagsao em Ativo leog realizando-se as amortlzagoes.segundo as nor
mas operaclonals dos mesmos ‘e ‘com um prazo tinico para a'ﬁ?o;tiza§§o |

S
R

arbitrado em 5 (cinco) anos.

-~ 4¢)le3 = Estabelaclmentos de Critérlos de: Avaliagao das Fontes de Fi o~

Renciamento. .

| - Poram estabelecldas crltérlos de anéllse, em nfmero ‘de j
(tr@s), para p0831b;lltar umsa posterlor comparagao das dlversas Fontes

credmticzas.

4.1.4 - Anflise das Pontes de Fipencismento.

Aplicaram-se os critérios de selegao nas Fontes de financia-
mento, classificando-es, posteriormente,em ordem decrescente de vanta -

gem apresentada para o mutuério.

4e2 -~ fﬁéitériGS'de Avaliacso das Fontes de Financiamento.
Ser3o adotados o8 seguintes critérios de analise :

1 ~ Critério do Valor Atual.
2 - Oritério_do Custo Mensal Equivalente.
3

~ Critério das Garantias Reaig.

4.2.1 - Critério do Valor Atual,

Conceitua~-se o Valor Atual de uma certa importincia N, num

espago de tempo n e é faxa de Jjuro i, como sendo a qnantia que se de-

¢ e o e w s e e e = . PO Cmn e e m e Ty
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ve aplicar heje a esta taxa em regime de juros compostos, para no fim
!
do espago de tempo n o seit montante ser igual & importéncia N,
A express@o matemitica do Valor Atual de uma série de desem -

bolsos & igual a

n - J i
VA = Po-{-g Pj(14- iy ©) , onde :

I=1
_ i |
P, = Desembolso inicial da série.
Pj = Parcelas de desembolsos da série.
i,, = Taxa de rentabilidade da Empresa.

=.Téxa de ihflagaarno 9spégo de tempo.
i= ir+4-© = Custo do capital.
VA = Valor Atual da série de desembolsos.

O Empresirio ao obter um empréstimo, assume um compromisso
com a Fonte crediticia, de periodicémente, enqﬁanto durar a amortiza -
¢ao do empréstimo efetuar pagamentos (desembolsos) para saldar a sua-
divida. Portanto, o critério do Valor Atﬁél consiste em se determinar
os Valores Atuais das séries de desembolsos para se amortizar os em -
- préstimos obtidos, e se eleger as Fontes que apresentarem os menoresg

Valores Atuais como as mais interessantes.

4.2.1.1 =~ Determinagéo do Custo do Capital (1i:)

; ‘Para o Empresério; 0 dinheirO'éom_que ele paga as amortiza -
95es,4seria:aplicado na sua Empresa Se‘ele nao houvesse 6btido'b em -
préstimo, Cdnsequentemente, o seu Custo de Capital, serd igual a ren -
tabilidade do seu‘capifal na Empresa acrescida da taxa de inflacao do
perfodo. | o ’ - ‘

Como né economia de um Pais, os vArios setores de atividadés
industriais possuem taxas de rentabilidade diferentes, cada Empreséfio
terd que usar na férmula do Valor Atual a rentabilidade de sua Empresa.

Para se determinar as diversas taxas de rentabilidade dos

virios setores de atividades da economia, agrupou~se as 500 maiores

Empresas do Brasil, da Conjuntura Econdmica de Julho de 13974, a atua -

[ . e T L T .- e SR Ce e m— ey
vt



QUADRO V,1

RENTABILIDADE DAS 500 MAIORES EMPRESAS DO BRASIL

RAMO INDUSTRIAL

!

1, Extragao Mineral
2, Indfistria de Transformaggo

3e
4o

2,01 ~ Minerais nio Metdlicos,

2,02 =~ Metalurgiae

2603 ‘= Mecfnica,.

2,04 ~ Mat, Elete e de Come

2605 ~ Mat. de Transporte.

2,06 =~ Madeira,

207 = Mobilidrioe

2,08 ~ Cel, Papel e Papel@o.

2609 ~ Borracha,

2010 -~ Quimica, : -
: 201041 -~ Quimb Prop. dito,

Ne de

2e1042 ~ Prode de Mate Plasts 8
2e1003 - :Prodi. Famo e Veto 1]

: - 201044 -~ Perf, Sab, e Sim,
2,11 ~ T8xtile
2412 « Vestuirio Calgc e Simil.
26413 = Produtos A imentares,
214 ~ Fumo, :

2015 -~ Bebidase :

2e16 ~ Editorial e Gréfica.

2017 = Couro Peles e Similareseo
Construcao Civil,
Servicos de Utilidade Pﬁbllca.
4.01 - SeI'VQ Indo de Utllc PUblo

. 40,02 = Comunicacgao, Telefoneo

56

Te
8o
9
10,

Comércioe

501 = SeIVo de AlOJo e Alime
5002 ~ Comercial Varejista.
5603 = Comercial Atacadista,
504 ~ Servigos Comerciais,
Transportes :
6,01 ~ Transporte Rodoviirio, -
6002 ~ Transporte Ferrovidrio.
6603 = Transporte Maritimo,
6,04 =~ Transporte Aéreo,
Agricolas.

Financeiras Diversas,

Servigos de Salde,

Diversas. '

TOTAL

38

(g e & B e AT NI SRR A s o A, A TR P N oA LRSS R ST S A s 2 4 L A s o

-~ Valores expressos em milhOes de

Patrimon, Lucros

[ex}
L

Rente
Empr? Liquide -~ 4o Ano §/Pat,
sas 0§ M38 .M piguid.
10 562979  1077,0 19¢1
303 72016,8 13280,9 18,4
18 2507,4  393,2 15,68
52 T16787,6 2281,7 13,6
31 3112,1  805,0 25,9
18  3061,2  689,7 22,5
25 . 9748,1 1679,4 17,2
4 308,9 78,8 - 25,5
1 46,7 11,0 23,5
9 1567,5 273,4 17,4
4  2035,3  464,2 22,8
62 20463,4  3814,2 . 18,6
41 18372,0 3309,6 18,0
- 784,1  223,3 28,5
1030,8  188,7 18,3
2 276,5 92,6 33,5
5 © 830,9 281,6 33,9
29 4102,0  T34,2 17,9
2 1762, 3 528,4 30;0
6  2114,0  335,8 15,9
6 595,1 . 155,6 26,1
3 184, 4 51,0 27,7
42 6913,3 1483,1 21,4
44  52528,3 5151,4 9,8
34 38751,2 3828,0 9,9
10 13777,1  1323,4 9,6
55 7785,5 1919,8 .24,5
3 303,0 58,8 19,4
42 - 6669,1 1583,7 23,8
3 27751 90,1 32,5
7 536,3  187,2 34,9
11 6005,8  478,2 8,0
2 149,9 31,9 21,3
1 4023,1 - 1,2 = 0,0
5 810,0  165,0 20,3
3 1022,8 - 280,1 27,4
3 414,5 49,3 11,9
23 17711,4 2096,3 11,8
1 44,1 13,5 30,5
.8 2715,1 . 336,6 12,4
500 171764,7 25886,1

cruzeiros.

15,1
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. 39
lizou-gse o quadro II.5 ¢o trabalho do Prcf. Edmar Lisboa Bacha, con «

forme o quadrce v.l a seguir. Tendo side encontrada para a taxa média
de retorno do capital na Econcmia Brasileira, o valer de 15 %. Coin -
cidindo com o anteriormente encontrado peic Professor utilizando da-

dos da Conjuntura EconBmica de Setembro de 1970 .

4.2.,2 - Critério do Custo Mensal Equivalente.

Este critério consiste em se determinar qual a quantia que de-
sembolsada mensalmente, seria equivalente 20s desembolsos que gse efe -
tuard de conformidade com as normas operacionais'da Fonte crediticia ,
ﬁara se saldar a divida. | |

A expressao matemdtica deste critério 8 igual a :
p=Va i (1-+ )" = VA a % ’ . onde :

G0 o1 i |

= Fator de recuperagao de capita1.40

p = Custo mensal equivalente. T
n = Némero de meses para se amortizar a dfvida.

42,3 =~ Critério das Garantias Reais.

Este critério fundamenta-se, em se determinar a relagso entre
o valor das garantias reais exigidas pelas Fontes.de'financiamento; e
o valor do empréstimo concedido pelas mesmas. ' ‘

Isto & :

39 - BACHA, Edmar Lisboa; ARAUJO, Aloisio Barbosa ; MATA, Milton da
e MODENESI,'Ruy Lyrio. An4dlise Governamental de Projetos de In -
vestimentos no Brasil : procedimentos e~recomendagaes « Rio de

Janeiro, IPEA/INPES, 2° Edig3o, 1972, page. 97 o

40 - A nomenclatura padronizada do fator de recuperagao de capital
€ igual a (p/VA,i%,n) , esta cutra nomenclatura foi utilizada

devido seu maior uso-em.livros brasileiros.



GR = Valor das Garantias Reais

Valor do Empréstimo concedido

E as Fontes que apresentarem 0sS menores valores para esta rela

gao serso as mais interessantes para se conseguir maiores empréstlmos.

403 - Justificativas dos Critérios Adotados em Relaczo &s Empresas

Brasileiras.

Os critérios mensionados, foram determinados com base nas prin-
cipais vantagens que uma Fonte crediticia pode oferecer &s  Empresas

Brasileirase.

4630l = Justificativa do Critério do Valor Atusl.

0 Valor Atual tem a caracterfstica de considerar o valor . do-
‘dinheiro no tempo, portanto, com este critério tem-se condi¢Bes de
fazer uma anflise dﬁahtitativa dds custds dos eﬁbréstimos concédidoéo

Consequentemente, as Fontes que apreséntareﬁ osﬂﬁéHOres Valo'~

res Atuais, formecerso recursos financeiros a um menor custo total,

4¢630,2 =~ Justificativa do Critério do Custo Mensal Equivalente,

A obteﬁgéo do empréstimo trard como consequéncia um custo, e a
sua aplicag¢ao resultaréd em beneficios para'a.Empresa, pois se 0s re -
cursos forem aplicados em Capital de Giro, eles irgdAcomo consequén -
cia possibilitar uma melhor utilizagfo das instalagdes da Empresa e
também permiti-la comprar matérias-primas em maiores quantidades,’pos
31b111tando-a entrar em uma melhor falxa de prego, tudo isto concor -
‘rendo para uma, . diminuig¢Zo do custo do produto finale | |

Por outro lado, se os recursos forem aplicados em Ativo. Fi =
xo; isto possivelmente provocari um aumento de produgao da Empresé‘,
diminuindo portanto -0 custo unifério do produto,

Apesar desteé beneficios que o.empréstimd proporciona & Emprg
sa, se a magnitude dos custos financeiros periodiéos'resulténtes do

mesmo forem demasiadamente elevados, eles poderso sobrecarrega-la em

am e . - [P S e e e e e e e s e s U . . . e e . -
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demasia, e mascarar os beneficios que prcporcionou & mesma. .
Este critério € eguivalente ao critério anterior, porém, ele

tem a vantagem de fazer conszderagao a respelto do suposto compromls

so mensal que se passaré a tero

40303 =~ Justificativa do Critério das Garantias Réais.

No processo de obtengao de um empréstimo, a garantia real que

o mutudrio pode oferecer & de grande importéncia‘para que o  p=adido

de financiamento seja aceito. Porfm, ao se propor a obter um emprés -

timo, ‘deve~se considerar que montante de bens da Empresa vai . ficar.

-compromissado, Pois no caso da aplicag§6 dos recursos nso proporcio -

nar os resultados previstos, e a Empresé necessitar de mais recursos,
este segundo financiamento nesta ou em éutra-Fonfe; necessitard de
alguns bens gue nao estejam servindo de garantia‘a empréstimos ante-
riores, Considerando apriori, que este segundo empréstimo apresenta -
r4 grande dificuldade para ser conseguido.

Portanto, principalmente nas Empresas menores, o risco na

obtengao dos recursos torna-se muito grande quando parsa tonsegui~lo—

se- tlver ‘que’ camprometer todo o- patrlmonlo da mesma.

Este critério & independente dos -dois anterlores.

A1&m destes trés crltérlos, poderla se utilizar também )
crltérlo da Taxa Interna de Retorno, nao tendo 31do adotado 0 mesmo
neste trabalho, devido as dificuldades computa01onals que “ele . a=-

presenta,

T
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5 Andlise das Fontes de Pinairciamento

5.1 Amortizacoes dos Empréstimos a médio prazo pars Capital de Giro

Considerar-se-4 um empréstimo de (% 800,000,00 , nos principais
Fundos e Programas de financiamento utilizados pelas Empresas Brasi -
leiras, efetuando-~se as amortizagSes segundo as normas operacionais

das referidas Fontes,

5elel Bancos de Investimento -~ B.le

Para representar os recebimentos e desembolsos de dinheiro so
fridos pelas Empresas, utilizar-se-4 um diagrama representando o flu
xo de caixa das mesmas, conforme a figura abaixo.

—

' CBI

A

. P
onde : 0 segmento de reta horizontal, representa um determinado espa-

'go de tempo ( a ) .

O segmento de reta vertical, situado acima do segmento horizontal, re
presenta um recebimento efetuado pela Emprésal( CBL ) .

E o segmento de reta vertical situado abaixo do horizontal,'represen-

ta um desembolso efetuado pela Empresa ( P ) .

e me e e e e g e e - C e e R, I b e . - e -



5ele2 Resolucho 63

0 iTqu de caixa deste empréstimo serdi :

J

CR63

a a J

Pl P2
Onde:
CR63 = EMP., - IOF - COREP (5,1 2 1)
Pl = EMP.(1--COM)6 5 (TSSU4 COM) x (1-+IR) o, (5.1.2,2)
Po =E?.MP (14 ccm)lg_l X [:L1—(TJSM+ con{t)(l-l-:x:@ (5010203)
42.. !

Convencoes Adotadas

L,/?‘V

<%

CR63 =~ Caixa atual ga- empresa. ‘devido. aohempréstlmo a Hesolugao 83 o
I0F - Imposto sobre operagdes financeiras.

COREP - Comissao de repasse ao Banco,.

CCM - Corregao cambial mensal.

TJSM. -~ Taxa de Jjuro semestral,

COM - Comiss3o ao banco do exteriors

EMP - Empréstimo & Resolugfo 63

a - Perfodo de 6 meses.,

IR '-'Imposto de renda

P1 e Po ~ Pagamentos semestrais,

« .- A amortizagao do empréstimo nesta fonte de flnanc1amento, inclu-

2¢n
4 sive o fluxo de caixa, é uma adaptagao do trabalho des:. = .~ -7~

CANDIOTA, Luiz Roberto S. , ops cite pags. 16 < 26
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egundo o ltem 2120

TISM = 5,12 %, COREP = 4 % s CCHM = 1,47 ¢ , COM = 1,2 ¢
=54 e I0F = 0,01, (1-+— 0,12) o+ ENP = 8,960,00

Substituindo=-se o0s vslores numérlcos,nas equagoes, tenm=-se ¢

ede 5ele2.1 . ‘ CR 63 = 759.040,00

GQe 5c192.2 . 1 = 570945,83

ede 5ele2e3 Po = 1,016,355,20

5ele3 - = Financiamentos Industriais com Recursos Externos = FIREX

0 fluxo de caixa para este empréstimo serd conforme a figura

abaixo.

CFRX
a } a J a “a
P. -
Onde ¢ ‘

: | - | By

CFRX = EMP '~ IOF « 5410301 ) o

ra = EMP o, ( 1+ CCM )6. TITM o ( 1+ IR ) (5616302 )
Py = EMP o ( 1+ CCH ) o TJTM o ( 1+1IR ) ‘ ( 5610303 )
P3 = EMP , ( 1-+ CCH ) : TJTM o ( 1+ IR ) (5e1e3¢4 )

P, = ENP , ( 1+ cCM ) . ‘EZi_%.TJTM o (1+1IR i] ( 5416305 )

IOF = 0,01, ( ENP — ENCARGOS) . | ( 510306 )



CFRX - Caixa atual da Emprésa devido o empréstimo ao FIREX,

EMP - Empréstimo ao

Convengdes adobtadass

FIREX,

-~ Impésto sobre operacdoes financeirase.

-~ Corregao cambial mensalo

TITM - Taxa de juro trimestral.

CCM

e .

ede
ede
edo
eqe
ede

€de

~ Taxa de impésto de renda.

y Pz e

-~ Pagamento do Jjuro mais principal corrigido-monétiriamente,

P3

- Perfodo de 90 (noventa) diase

= 1,47

IR = 25 ¢
Substituindo-se os

5010302

5610363
5010304

5416365.

5.1e346
5.10361

Segundo o item 3e.le30

%

TJTM =

IOF =
CFRX =

3,5 %

i

360564,00
384202,50
390910,50
994.771,34
9.251,01
7900748,99

Pagamentos trimestrais dos jurose.

, ENP = 800,000,00

5¢le4 ~ PFinanciamento do Capital de Traballio - F, C. T.

do a caréncia de 1 (um) ano, e a reposigto em doze prestagoes.

Este Programe fornece recursos com prazo de 2 (dois) anos, sen

Neste trabalho, serd considerado um empréstimo de 1 (um) ano

com uma cardncia de 6 (seis) mesese

X08$

valores numéricos nas equagoes, tem - se

L
L d

O fluxo de caixa deste empréstimo seri conforme a figura abai-

i




CFCT

Pp =

P2=

,F.

IO

CFCT
IOF

Shy

CHA

CEFCT | - 7L

a b|b|b| bl b|b
Loy |
P2 P3 Py 15 P
Onde 2 .
b7
= EMP « IOF ( 561lcdel )
SPy ol e _a | SDy o CMA o _a . (5.1e402 )
: 360 . 360 | -
P3 = P4 = Ps :.-:.’Ps = _E_Igi_g ( 591;403’ )

SDp o (i-lcma) % b-l—SBZQ(J.—I-CEKA)e.m; —+

360 360
SD3 o ((i+4-CHMA ) o b 8Dy o ( z.4—cmA Yo b -+
360 | 360
snsv.(';z.—kcm),_;;}_:_+s:05,(:.+(mm),b_!_ _ENMP_
' - 360 360 6
(56laded )

-

=0,01. ( P1+-P2v'—1—P3—}—_ B4 |- P5 |- P6+P7 )

Convencoes adotadas ¢

= Caixa atual da Empr@sa devido o empréstimo ao F. C. T.
~ Impusto sobre: operagtes financeiras. |

~ Saldo devedor durante a car2ncia.

~ Perfodo de 180 ( cento e oitenta ) dias

- Taxa de corregao monetdria anuale

-~ Taxa de: juros. anual,

;

WA e

¥
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RN

b = Perfocdo de 30 ( trinia ) diase

Py ~ Pagamento semestral do juro mais correcio monetdriaz.

Pz'é P3 + P4 o Ps e Pg = Pagamenios da amortizagao.

| SD2

Py

ENMp

eds

€J e

QQQ'

‘ Qe
€doe
€de
€Qe
€Ge

ede

K SD3 K SPy é SDs e SDg ~ Saldos devedores nos 79 ;s 82

92 4 10.¢ @112 meses do emprés

Yimoo
~ Pagamento: de juro mais corregfic monetdria. e Ultima parcela

da amortizacio.

Segundo .o item 3¢lede

800,000,00 , di=12¢% B@ed. , CHA= 9,6 %

180 e b = 30

Substituindo-se 0s valowes mméricos nasceguagoes, tem-se

5elobe?. Py = 86,400,000

5c1edo3 P, = 133.333,33
5eleded Py = 1330333,33
5ele4ed Py = 1330333,33
5 eLledeb: P5 = 133.333,33
5ele4e7 ~  Pg = 1330333,33
510448 P7 = 1834733,35
5.104.9 ' IOE. = 9.368,00
5.le40l CFCT = 790.632,00

5¢le5 <« Pinanciomento de Matéria Prima - T, M, P,

0 fluxo de caixa deste empréstimo ser4 conforme a figura

-~

& seguir ¢



CruP : 73

Ry i
B, Py P, By P

P
Ongde: s :
CFMP = EMP = IOF . (501501 )
Pl = SD1 o 1 o 2. + SD1 e CHA o m_é-__ : (5010592)
: 360 - 360 S
P,= Py =Py =P = Bg = _EuP (5610503 )

—

P7=SD1.'(,3’.+CMA)¢b~+—SD2.(:L-f—CMA). .+
- 360 360 -

+ SD3.(itocMa).e b + SDp. (it CHA) o D |

360 L . 360
+ sn5.(1+cm)e —P—SDG.(:.-J—GMA),b EMP
350 | - 360 T
(501544 )

IOF =0,0% { Py+ Po+P3+P,+P5+E+F7 )

Convengdes adotadas.s

CFMP ~ Caixz zatual da Empresa devido o empréstimo ac P.M.Pe
EMP «~ Empréstimo aoy F.HePe

I0F ~ Imposte sobre operagdoes financeiras.



SDy ~ Saldo devedor dursnte a carbneim.

i =~ Taxa anual-de-jures, |

CMA - Taxa de correcdo monetéria anual,

a « Perfodo de 180 ( cente e oitenia )‘diés;

b - Perfodo de 30 ( trinta ) aias. |
Pagamento semestral do 3ura magis corregao monetdria.

l -

P2 y Pg 4 . P5 e . Pg ~ Pagamentos mensgis: da amortlzagaeo
SDy 4 SDy ,f SDg 5 SDB e SDg - Saldos devedores mos 72 4 89 . 9e

10° e 112 meses do empréstimo.
P7 = Pagamento do juro , correcSo monetdria e Gltima pavcela da

" amortizacac.

Segundo o item 3eleba

ENP = 800,000,00 , i =124 = i CMA=10¢

= 180 e _b = 30

Substituindo~se 08 valores numéricos nas equagoes, tem - se ¢

ede  5.1.562 P] = 88,000,00

s 5.15.3  Pp=P3 =Py =P = B6 = 133.333,33
eqa  5.1.5.4 - Py = 184,666,68

ede  5.X.545 IOF = 94393,33
eqs  5.T.5.1 CFMP = 790.606,67

5 ¢le.6 Fundo: de Democratlzagao do. Capltal das Empresas -

FUNDECE,

0 fluxo de: caixa deste empréstimo, serf conforme a figura da

peEina seguinte



-3
A1

CFDC
’ &
a - a [b | b|b| d|D
P2
Py Py y % Pg
Py -
Onde ¢
CFDC = EMP - IOF ; (51061)
P1 =SDy 4% i a (5162)
1 e e a _ edo
Py= 'SP oie_a - SDp . CHMA o 22 (501:643 )
' 360 360 : '
P3 = P4 - EN[P ( 5.,10604 )
‘ — | - |
P5 =50 ¢ io B, + SDp o i o b+sn3,1, b, _ENP
360 360 350 6
( 5ele6.5 )

Po =Py =Py = s

Pg = SDy o CMA & _b__ -} SDp o CHA 4 _b_ —+—S~'D3ocm "b".'_|_~ |
360 | | 360 360 '

+SD4@(1+CMA)@ +SD50(1+CMA)9
. 360 : 350

+S%e(l+ CMA). , (50105*96)
360 o
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IOF = 0,01 ( P+ Pp-+ Py Pyt Ps5 -~ Pg-t Py Pg} ( 5.1.607 )

Convengdes eadotadas. ¢

CFDC - Caixs atual da Emprése devide ao -empr'éstimo : do. .FUNDECE,
EMP « Empré€stimo do FUNDECE,

IOP <~ Imposto sobre operagoes. financeirase

SD; - Saidq devedor duranite o perfodo de car®Bncize.

i .= Taxa ‘anual-de juros. |

CMA « Taxas de corregdo monetéria anual.

a ~ Perfodo de 90 { noventz)dias,
Py - Pagemento trimestral do juro.,é A T 1o
P ~ Pggzmento trimestral do -juro.

P e‘PA ~ Pagamento das parcelas da amortizagio.

SD2 e SD3 - Sgldos devedores nos 72 e 8¢ meses da dfvida.

Pg ~ Pagamento trimestral do Juro. A
8Dy 5 SDy ¢ SDg = Saldos devedores nos: 9@ ; 109 e I12 meses da
advida |
b - - Perfodo de 30 {.trinta ) diass
P8 - Pagamento do jure, correcao monetéria e dltima parcela da
amortizagac.

Segundo 6 item 30106,

EKP - g0

e b

800.000,00 , L= 12 ¢ , CHMA=10% , a
1 I C

Substituindo~se os valores numéricos nas equacoes, tem=-se 3

ege 5.1.6.2 Pl

= 24,000,00 °
GQO 5.1.603 Pz = 64.000,00
ede 5cle6e4 Py = 1334333,33

ypranen
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Py = 133.333,33

€de 5 oTebe5 - P5 = 1530333,33
P = Py = 1334333433 -
eQde 5.915696 ) Pg = 16405669%8
ede 5 e1eb6eT ICF = 90,393,333
edo 50le60l | " CFDC = 790,606,67

5ele7 = Progrema de Operacdes Comjuntas = P, 0, C

0 fluxo de caixa deste empréstimo seré conforme & figura a -

baixo;:
CPOC
a l a Pl bl bl bbb
P1, | P,
P3 'P- ‘ :
h B B o opg

Onde; :
CPOC = EMP -~ IOF € 501e7el )
Pl = EIﬁP © ( 1+ Cm )30 TdTM ( 501’-@7e2 )
Pp = EMP o ( 1+ omm )8, momm ( 5ele703 )
P, = EMP o ( 1+ cum )T, g olo7a
3 ( )8 %—] ll ( 5 T4 )
Py=EMP o ( 1+ CMH ), %]‘i ( 53675 )
Ps = EMP ° ( 1 —+ CMM )9. a——-l"l ( 5019796 )

n 1



Ps =
P7=
P8=

CPOC

IOF
CMM

TJTH

im

"Zﬂl
16
a

b
P3 ,i

.

o

2P . ( 1~ cum } ) aj{ ( 5okeTo? )}
BMP o ( 1t omm ) =, "1 (5636768 )
EMP , ( 1—CuM }'* a{i { 5¢1a709 )

I0P =0,01, ( Pl-f— Py P3Py + P -+ Bs - Pyt Bg ) (5.1.7.30 )

Convengées adotadas.:

«- Caixa atual da Empresa devido ao- empr8stimo. 4o 'Bo06Ce

= Empréstimo do P 0, C.

- Impgste sobre operagdes financeirase

- Taxa de corrvegdo monet4ria mensale

- Taxa de juro trimestrals

- Taxa de jur@”mensalo : _

- Ntmere» de meses: para se realizarvaaémortizagﬁo &aﬁdivi&ae
~ Pator de recuperag%o’do=capitalo |

P2 = Pagamentos: trlmestrala)doa juros.durante a ear%nc&ae

- Perfodo de: 90 ( noventa) dias, -

- Perfodo de 30 ( trinta) diase

N o . - ~
ecey P8 - Pagament@s;mensalsédas»guros, amortizacgao e corre ~

¢20 monetiria.

Para as Empiresas classificadas na "Cakégoria A ", sac os se -

guintes: os encargos ( Item 3»1.7» )

TITH =

-1
nls

£

ed.
ede
eqe

1,75 %,  CHM = 2,43 ¢ 4 ip = 0584 4
0,1701 ‘e EMP = 800,000,500 o

Substituindo-se os valores numéricos nas equagoesy tem-se =

5 oTeTo2 P1 = 15.045,80
5.1eT03 Ps = 16,168,60
5416744 Py = 160,982,64

c e
t

cgom
3



€q%s 5cleTes 24

= 1642901,74
ede 50lo7e6 Ps = 1684902,49
ede 2oleTe7 Pg = 173.012,11
eds Jelo7.8 P7 = 177.216,98
ede Jole769 Pg = 181,517,11
ede J.1.Te10 IOF = 104577,47
ede JoleTel CPOC = 7894422,53

Para as Empresas classificadas na "Categoria B, g30 0S Se =

guinfes os;encargos@ ( Item 3.1:7- )

PITM = 2 % , CMM = 2,43 % 5 ip = 0,66 % ,
ari T 0,1705 e  EMP = 800,000,00

Substituindo-se: os: valores numéricos nas eguagbes, tem-se :

edo 5.1eTe2 Py = 17.195,20
e0s 5oleTe3 | Py = 18,478,140
ede 5 ole704 : P3 = 161,361,720
ede 5014705 . P4 = 16528952
ede 5.1.7.6°  B5 = 169.299,68
ede 2 oleTe7 ' Pg = 173.418,96 "
ede 5414748 - P7 =-177.633,72
ede 54le749 - Pg = 181,943,96
ede 5.1.7.10 IOF = 104646421

ege 5eleTel CPOC = 789.353,79

5108 « Funde Especial para o Financiamento do Capital de Giro -

FUNGIRO .

0 fluxo de caixa para este empréstimo, sersd conforme a figura

da pdgina a seguir



CFGR

IOP
CHI
TJTH

Pl e

Convengoes adetadas. s

'} CFGR
b | ® { b{b|lb| bl blb
151 Po >
Py p, ©
3‘ 4 X5 P5 P
- P
T Onde ¢

CFGR = EMP ~ IOF ( 561851 )
Py = EMP . (14 cm )3, Tomu (5413802 )
P, = EMP , ( 1+ omt )% morm ( 51843 )
Py = EMP . ( 1+ om ), a7l ( 5010804 )
P, = EMP . ( 3+ om )S, é“?m‘ {-522865 )
Py = EP . (1-F cmn)d, aj: ( 5¢1.8.6 )
Pg = EMP . (1 - o )20 o=l (_5¢18.7 )
: n .
P; = BP . (1 omn )L G210 ( 501868 )

. n W N
Pg = ENP . (1 Cum )13‘3;3?Zn ( 501.8.9 )

| & ‘

IOF = 0,01 ( Py—+ Po+ P3—+ Py—+ P5 -+ Pg—+ P7-Pg)

86

( 50108010 )

- Caixa atual da Empreésa devide a0: empréstimo -do FUNGIRQ .
- Empréstimo do FUNGIRO, | N

Imposto: sobre operagoes: financeiras,

Taxa de correcgfo monetidria mensale

Taxa de juro trimestral.

Py - Pagamentos trimestrais dos 3ufase

-~ Nimero de meses para se realizar a amoxrtizacdo da dfvida.

: AN B -
_ BASOVOCA  CEls

Taxa de juro mensal,

s |




a—I - TFator de recuperagiic de capitale
nili

Py » Py o B 9 Bg y Py e Py = PrestagOes mensais dos juros, corre-
¢ao monetdria e parcelas da amortiza
G806 |

a « Perfodo de 90 (noventa) dias.

b~ Perfodo de 30 (trinta) dias.

Segundo ¢ item 3,1.8.

TITH = 2 4 , OMM=2,43% ,  ig= 0,66 % , n=6

. s

"= 0,170580 -
als |
: m

Substituindo-se 08 valores numéricos nas equago es, tem—-se @

eqe 5.1.8.2 Py = 17.195,20
€de Jole8.3 _.Pé.=.180478940
eqs  5.le844  P3 = 161.437,10
ede 5414845 . Py = 165,360,02
ede D .1.846 " P5 = 169.378,26
eqe  5.1.8.7 P = 173.494,15
eqe  5.1.8.8 Py = 177.710,05
ede  5.14849 - ‘Pg = 182,028, 40
eqde 5.1.8.,10 - IOF= 10,650,82
eds  5.1e8,1 ~ CFGR = 789.349,18

5e1e8 < PFinancismento ou Refinanciamento do Capital de Giro das

Empresas Produtoras de Materiais de ConstrugBo = REGIR

0 fluxo de caixa para este empréstimo, serd conforme a figura

a seguir .



CRGR = EMP & IOF «~ TAC -~ CHES

Py =
P2=
P, =
P, =

CRGR

Onde 3

EHP . (1 -+ omm )3 i
EMP . (1L o )5, 5 .

EMP , (1 + o )%,

n|i

EMP , ( 1 - omy )2 g~ 1

Tl i -

IOF =0,01. ( Pyt Py + B3 ‘f"P,;)

CRGR
ENMP
IOF
TAC

n

-1 - _ ‘
&y, - Pator de: recuperagao do capital.
nl i

P3 e Py - Pagamentos trimestrais dos.juros; corregao monetiria

Convengoes adotadas.s

( 51.9.1 )
( 50109.2 )
(5010963 )
( 5e1le904 )
( 5010905 )
{ 5:1c9.6 )

~ Caixa atual da Emprésa devido ao” empréstimo do REGIR.

-

Empréstimo :go REGIR,

Imposto sobre operagoes financeirss.

Taxs de aberturs de crédita.

Comissao de: estudoe

Corregao monetiria mensal.

Taxa de juro trimestral,

.P2 - Pagzmentos trimestrais dos juros.
Perfodo-de 90 (noventa) diase

- Nfmero de trimestres para se: efetuar a amortizacao.

-

’

amortizacio.



Segundo ‘0 item JeleJe

TITH = 2,5 % y TAC = 3 ¢ EMP , CMBS = 0,25 ¢ EMP ,

CMM = 2;43 % . @ itaf 3505518827 o T e e T S Sy g

. . . . e . «
Substituindo=-se os valores numericos nzs equagdes, tem-se 3

-

edo 5e169e2 | P, = 21, 494,00

eds Je109e3 Py = 23.098,00

eqde 56109,4 _ | Py = 515,177,52

¢de 501.945 P, = 5534653,84

edo 2.1e9.6 L IOF = 11.134,23 .

ede 5sle9el - CRGR = 762,865,77



5.2 « Aplicacao des Critérics de Avdlise nas Fontes de Financiamen

to para Capital de Giro,

Serao aplicados em todas as Fontes de financiamento, os crité -
rios de andlise, 0s quais possibilitarao a posterior comparagdZo das mes
mase Dando- condigdes de se indicar quais as Fontes que fornecem recur-

505 & um menor custo para o mubuidrio.

562e1 = Aplicaczo do Critério do Valor Atual

Como o empréstimo para capital de giro foi obtido com um praszo
de 1 (um) ano para a sua amortizagao, incluida a car@ncis, o Valor A -

tual tornae~se igual a &

VA

z -3
Pot ) By i)
Onde 3

—

P = corresponde ao desembolso que se efetua ao se obter o empréstimo

(exp. IOF , Taxa de abertura de erédito, etece)

5¢2¢1lcl <« Bancos de Investimento = Be Is

0 fluxo de caixa deste empréstimo & igual a =

CBI -

Onde :




Tem-se que
CBI = ENMP = IOF - TCOHMS { 5.lolel )
P = EMP ( 1+ TCMJ ) { 5elele2 )

o 41 * “'
Convengoes: Adotadase

Caixa atual da Empr8sa devido socemp?éstimo ao”Banco de Invess

CBI =
' toe " o :
EMP = Empréstimo do Banco de Investimento,

IOF = Impbsto sobre operagdes financeiras.

TCOMS.: Comissao:de acéite.do Banco.. . .. oo

| TCHMJ = Taxa de correcac monetdria mais jurose

P = Pagamento do principal corrigido monetérismente mais Jjurose.

a

Perfodo de 12 mesess

Segundo o item:3.1.1 o

TCOMS = 6,57 % EMP K IOF = 1 ¢ P e  TCMJ = 32% a. a.

EMP = 800,000,000

Substituindo-se os valores numéricos nas eguagoes acima tem=se:

€de 5elele2 . P = 1,056,000,00

edo B.elelel  CBI = 736.880,00

341 ~CANDIOTA, Luiz Roberto S¢ = O Uso de Recursos do Sistema Finan
‘ceiro para Capital de Giro - Revista de Administragao de Empre
sas da Fundagéo.Getﬁlio Vargas — Rio de Janeiro -~ Julh/Set. 72

pagge 16 = 26

v
LA
w1




- 02
VA = IOF - &com3-+ Px@ ( A )

5¢2¢le2 = Resolucao 63

0 fluxo de caixa deste empréstimo & igual a s

CR63
|

|

0 Valor Atual dos empréstimos serd igual a :

6o o
VA = P—F—E::P (14 i) ;’ e tem-se :

| <12
M:Iw+cmw+41u+q}fb(yrg

5.261e3 = Financiamentos Industrlals com Recvrsos uxte“nos -~ FIRFX

0 fluxo de caixa desfe-empréstimo € igual a :

CFRX

5 -

P2 P;

0 Valor Atual da série de desembolsos seri igual a




co
g

~ 3o ]
VA = PO+ZP3(1-+1', ) , e tgmmzp S )

VA 10F+P1(1+ i } PZ(J-le)+P3(.L+;Lm‘+P4(1-}-1m

5026le4 = FPinanciamento do Capital de Trabalho = Fs Co To

1

0 fluxo de caixa deste empréstimo & igual a

CFCT
a , 1 b b b Pl b b
Pl . . . ‘ .
. 2 P3 P4 P5 Fg
: LFT
0 Valor Atual da série de desembolsos serd igual a :
~(J+5
VA=P -PE:} (141, ( -i ) . tem-se i
J=1 v . :
s -6 -7 -8 ‘= 9 - 10
VA = IOF 4 Py (1+ip)—+ Pp(lip )Py (ld-ip )+P, (14-ip) + B (1-+ip)
- 11 T e 12 '

—{— P6(1+1m)+P7(1+lm)

5¢2:1e5 = Financiamento de Matéria Prima - T, M. Po

0 fluxo de caixa deste empréstimo é igual a s




Crmp

e

1 [ i
Py P3' P4 PS Pg

Py

0 Valor Atuval da série de desembolsos serd igual a :

7 ~f+5)
VA =P 4—3:: Pj(l—k»im) , e tem=-se 3

j=1 . |

’ -6 -7 - 8 -9 - 10
VA = IOF - Py (14ip) 4 Pp(l4ip) - Po (1) +P, (1) B (144,) -

2

- 11 -1
= B (i) P (141

pital das Empresas = TFUNDE -~

5:e2910’6 - &&Q_@,Q_. e e e izrcern
| CE _ -

0 fluxo de caixa deste empréstimo & igual a ¢

CFDC

#

P
N
Fs P7

.P3 P4

P5
| Fg
0 Valor Atual da série de desembslsos serd igual a :



[o]

¢

-3 8 ~(§4+4)
VA = PPy {1-ip) rzgﬂ'PT\l4“1m) ¢ e tem-se :
J=2
. | -3 -6 -7 =8 -9
VA = I0F+Py (1Hi,) +Po(l+iy) + P3(1tiy) + Py(Itiy) -+ B (1) ~+

- 12
P5(1%“1m)"ﬁ—P7(1ﬁ-1m)'+~ 8(11—1m)

5.26le7 = Programa de Operacoes Conjuntas = P, 0o C,

0 fluxo de caixa deste empréstimo & ¢
CPOC | ‘

. 3 |
> -

F3 By P5 pg By

0 Valor Atual da série de desembolsos serd iguél a ¢

-3 | i+-4)
VA = 4—P1(14-gn){—:E:ZP (1%- {J s e tem-se
| - - -7 -8 -9
VA = IOEu+—Ii(l~Lim)—+—P2(l4—im)—+—P3(14—im)—+-P4(14—im)—+'P5(1—Fim) ~+

~ 10 - 11 e 12
-J—~P6(1-F1m)—+~P7(1—Flm)-T—Pg(ll—lm)

Este modeélo se aplica tanta para - Emprésas classificadas na ca -~

tegoria "A" ,’ como para as da categoria "B",



g0

562:s1e8 « Fundo Especial para o Financiamento do Capital de Giro -
PURGIRO

0 fluxo de caixa deste empréstimo & igual a @
CFGR

Py P

0 Valor Atual da série de &esembclsos serd igual a :

| ~(34+4)
POJ_P1(14 lm)—}_ ; Py(1-f-ig) § e tem-se :

IOF < P (1+1 )_4.-1>2(1+1m)—,-1D (1J—:;m) —;—P4(1-J—:m) 4— (1—}-1m) 4—

- VA

i

VA

i

+ P6(1—{—:Lm)—{—P (14—;7“)“{_138(1—;-1 )

1

562.1e9 = ZFinanciamento_ou Refinancismento do Capital de Giro das

‘Empresas Produtoras de Materiais de Construczo. - REGIR

0 fluxo de caixa deste empréstimo & igual a :
CRGR

jreae

.
H



0 Valor Atual da sbérie de desembolsos serd igual a :

VA

VA

4 =36 .
j=1 |

1§

- -3 - 6 -9 - 12
TOF - TAC 4 CMES + Py (14-ip) + Po(2tip) -+ P3(1+ig) +24(1+iy)



A0
™y

Be2.2 =~ Apiicacao do Critério do Custo YWensal Bouivalente.

Serd determinade o Custo HMensal Equi&alente de todas as Pontes
de financismento de capital de giro consideradas neste trabalbo, Ten -
de~-se como conseqil®rnicia, wra ordem de grandeza 8o suposto desembolso
mensal da Empresa devido ¢ empréstimo,

Portanto, serd transformar os fluxos de caixa das virias Fontes,
em vm fluxo de caixa com pagamentos mensaig, postecipados e iguais,.

Conforme a figurs abaixo?

2 j ala T a l alalalalala 4 ala }  N
Py Pp EF3 By Ps Pg 87 Pg Pg Pyg Pyq Py

onde : -

c = Caixa atual da Empresa devido ao‘empréstimo dé Fonte de finan -
clamento. |
a « Peribdo de 30 (trintz) dias.

Pi o s e« Py, ~ Prestagoes mensais iguais.,

0 Custo Mensal de cada uma das Fontes serd dado pela equagfo 3

n - 1
p=VA i (14 4i) = VA )
T

14+ - 1

onde s

VA .~ Valor Atual da série de desembolsos do empréstime
ar]' - Fator de recuperagao de capital,

nji :
p ~a

Custo Mensal Equivalente.



(Ve
[9V)

2
&)

o

- . s g ., . o .
5¢2e3 « Aplicacso do Critéric das Carantias Reais,

¢

Serd determinade para todas as Foutss, a relogdo

GR = Valor das Garantins Reads
Valor do Empréstimo concedido

5¢2e3s1 = Bancos de Investimento — B, Ie
Devido o fato desta Fonte nio pertencer a entidades governamen -
tais, e poertanto,ter wm carater todo especial na concessao 4o financig

emz

o~ - . - .
mento, nac se aplicard esie critério na mesma.

5¢263062 = Resolugga 63
GR = 1,80

50626303 = PFinanciamentos Industriais com Recursos Externos -~ FPIREX

CGR = 1,25

5020304 = Financiamento do Capital de Trsbalho o P, Co T,

GR = 1,11

. 5622305 = Financismento de Motéria Prima P, M, P,

De2¢306 ~ Fundo de Democratizac3o do Capital das Emprésa - FUNDECE

GR = 1,50

9¢2¢3e7 = Programa de Operacdes Conjuntas - P, 0, Q.

GR = 1,30

e T U

v sy,
M b

A e



50293a8 hoid
5020309 hisd

5020301

94

undo Esrecial vara o Financiamento do Capital de Ciro

A wess

GR = 1,30

Financiamento ou Refinanciamento do Capital de Giro das

Empresas Produtoras de Maferiais de Construcio = REGIR

Comparaczo des velores da relacao GR das vérias Fontes de

de fingncizmento,

Segundo. este Critério, as Fontes apresentam a seguinte ordem',

gquanto & vantagem oferecida :

F.C.T,
F,M.P,
PIREX
P,0.C.
FUNGIRO
FUNDECE
REGIR

1,11

ocecececeecooeee GR =
Ge0eeserescoecceoe GR:l’ZS
Ce 6260080050660 G'R-=1,25

cecesesescesse GR = 1,30
cecessescesses GR = 1,30
cossescecessce GR = 1,50
cescevsesccese GR = 1,67

 ReSO1u§§0 63A cecovosca GR = 1,80



)
G

5¢3 = %moztizacgo:dos Tmpréstimes a fonse Prazo vars Ative Fizo

. Serd considerade um empréstimo de (f 1.200.,000,00 ,' com prazo d&e
amortizacac de 5 ( einco } anoszj nos principais Programas e Fundos
de financiamento ( tanto nacionais como estrangeiros ) wutilizades

pelas Empresas Brasileirass:

5030l = Financiamento para Im
’ EXIMBANK. .

0 fluxe de caixa para este empréstimo..sersd conforme g figurs

abaixos
. CEXB
a J ‘a a 1 a l a & a l a l a l a l a
Onde
CEXB = EMP - IOF - ( 563616l ) |
Py = EMP , { 1+ cCH )Q.L_,sff4— comMs + comc + i o, ( 1+ IR 5:}
_ n : :

(5630152 )

e s s rmemee o s Aase s i sras A s <o s s it rne et e o o g i - e - A é‘-‘?f" T



\D
o

bs

B S P A R | S
= © . - 4 }eSht o : -+ QOMC -
Py = EWP o ( 1+ comn )Y, [C1+ 1) 5 L 37 [ coms -+ come -+

+1is (141 )] ( 50301e3 )

Py = EMP o (1 + CCTH) o {(1+ 1)053)1;%-[1» s-‘ - (1+1) Sh—} | coms +

| —f—comc i,(1+m):jf (5530104 )
H | "— ’1. : | -5 =
Py = EMP , (11 ccmm) o {(1—1— ide STA““ 1»}5;”7;\- =(1t 1)eSy = (1 1)3%—,’{_} X
[ coms+ come + i o (1 -+ m)_,? o ( 563015 ) |
- | 10 | -
P; = ENP, (1 »+ ccw) o {(14— :.)@ +{}» 511 - (1+ l)°rsﬂ - (I+1) 4
- (1+ i)3 sﬂ [ -coms+ comc+:. o (1+ m)] ( 503e1e6 )

Ps = EMP o (1 + Ccm)l? {(14— 3-)-5‘\[‘” @» 1 - (1 4+ 1).s—l  -

- (14 i)ZS—M - (1—’,—1)%8—“ - (1+ 1)4 %—l o[ coms + comc +
+i. (1+ IR)]} | | ( 5.3.1.7 ) | -

7= WP . (A ccw)e"' {(1+ if, Swﬁr F1 - s] - (1+ &)@S—\,\
- a+ 0% - a+ 03 - o DI = @+ 02
GECOMS"{" GOMQ+ ias (1+ IRE} - . ( 503 198 )
Pg = EMP . (1—2+-—. cor) L6 {(14- i).gq,«lr [1 - s{i - (14 i)gsﬂx -
) o (1‘f‘ i)gs"l/\ (l '{" l)os’],( (1“{‘— l)osﬂ - (1+ l)on A v-
- (1+ 1)951;{ « [coms + come + 4 o (1+ IR)]} (5’03 1.9 )
BEE . (1 + com) 1o {(1—1— 184 [ - (1+ 1), 1 ..
. =1 31 D5 SM 53ﬂ
- (14 i),sﬂ- - (14 i)s s-{ - (1+ :.)os—, - (14 i)3 Sjj -
- (1+ 1)°s-lA - (14 1), s_,ﬂx[_coms-i— COM6+1 o« (1 + IR) }
- (5°3.,1 10 )

m’d
i

Pio = EHP . (1+CCTM) {(14— 1),s—| [1 %“ - (1+ 1)03.“
-+ :L)og—], - (1+:.>3s7}" (= QRS - () -
- (1+ 1 )oS']A (1—-\-—1) S“U - (1+ i), ?’ﬂ;] ECOMS + COMS"' °

e 1 o (l+ IR):I} . ( 5e3elell )

I0o» :0,01 ° ( EMP._‘I_ ENCARGOS ) . . ( 5:;03.1012’)

St oy w e e - B e e EE T , " ‘-““'i""‘;"‘



~J3

D

Convengoes adotadas:

CEXB - Caixa atual da Empresa devido ao- empréstimo do’ EXIMBANK, -
EMP ~ Empréstimo do EXIMBANK. - '

IOF -~ Imposto sobre ¢peragdoes finaneceiras,

COTM - Correglo cambial trimestrale |

COMS ~ Comissio semestral a0 Banco.

i -~ Taxa de juro semestrsal, '

COMC . Comissao de compromisso semestrals

n 1 ~ Nfmero de semestres para se efetuar a amortizacao da dfvida,
SW = i = Valor da prestagio de uma anuidade pos =

. | « \21 : <A
B B (}”1_1) 1 _ tecipada, constante e periddica cujo mon

tante & unitério.
IR ~ Taxa de imposto de renda sobre os juros remetidos para o Ban

eo do Exteriore

- a - Perfodo de 180 {(cento e oitenta) dias.

Desempolsos semestrais para se saldar a

dIVidae

Ry v e ooy By Byy=

-

Segundo o item 3.2.1, o

i = 3,5 % ae Se R COMS = 1,25 4 -, COMC = 0,25 %

" CCTH = 4,47 % o, IR = 25 4 e  EMP = 1.200.000,00

- Substituindo-se os valores numéricos nas eqﬁagges, temese @

€Qe. 5030162 P]_ = 1880607,66
eqe  2.3.1.3 +P2 = 202,958, 45
ede 5e3el.4 | Py = 218,258,77
€qe 5030105 P4 = 2340539’38
€Qe 5 03’0106 ) . ES = 251.816,02

43 = A nomenclatura padronizada deste termo & igual a (E/S,i#,n) , on-

de * P = Custo eguivalente de uma série constante e peribdica.
S = Montante da série. depois de passados n periédos.

i

T e e e oo .- e e S ———— yomn e
A



ed.
edo
- €qe
€de
eq~.
eq.
eq ¢

5e30le7
5030108
5036169
5431010

5 03.1011

56301612
Pe30lel

Pe = 270,152,35
P7 - 289.527,29
Pg = 310.008,74
Pq = 331.575,48
Pyg= 3540024, 44
IOF = 25.623,39
CEXB = 1,174.376,61

50362 = Fundo Alem2o de Desenvolvimentoe = FeldoDe

0 fluxo de eaixa para este empréstimo,’ seri conforme a figura

abaixo;

CFAD

~—

a]e == al; a.{a[aa-
P P . 1 R
1 2 B P P p Py By B :
- -9 10
Onde :

CFAD = EMP - IOF ( 50362e1 )
-"“ : ! —-.1 ' ) )
Py = EMP o (14 CCTHM) , Lgﬂiﬁ—a . (1—%»;3{] ( 5302.2 )

o memtrbespr—— ¢ s e e e

B vl £
PR



Pp = EHP . {1+ com)®. L 14 ;;@S:fﬂz. w570 o ko (LTIR)]
, (l“w@%B 4
P3 = EHP o {1+ 9“Tm) . {(1 +‘x)@sj~+¢: sqﬁ - @t 308 ‘FWQ'i;(1+-IR§
, S ¢ 5@502 4) y
=
2, = WP o {1+ comn)®, {(L+1),ﬁ+ﬁf $1i- (1) (4 1‘}6“1)3,

T e la(l‘*‘iﬁ)} ( 5@.)0295 )

P5 = ENP, (1—!— cer )9 {(1 +l)®s-| +L.,n, sl("' (1+:.)W-‘ I (1—;—;,)@5“@
- (14~1)e§3ﬂ REWCEE:S): (5030206 )

Pg = EWP, (1—4— ccm)m {(14~a,)soj+[_1 - S"H"" (14 :.) sr“m (1—1-:)th o

o (l l)en/“’ (1+1)e ‘i},j ole(1+IR) B ¢ 50530 @7 )
: | | - ~1
P7 = EI'LPo (1"‘— GGT&‘I) a {(l"%"l)ekﬁ S“I{"“‘ (1—{-—1)6‘3’— - (1+ l.)mx-“?
- (1—%—1)3S-| (- araig- (1+3.)23—\;lx.19(1+m)} (503 -2:8)
a “’1
Pg = EMP, (1+‘ ccsem)ls {(1-;_;,),5-!4.5, - ..h-7m- (2+14). s—,,»- (3+ )2s o

- (1+—1)3S]7 (14—1)90T o (14—1)331& - (1ﬂ—l)§31f]ale(lﬂ—LP) }
’ (56302, 9/)
P, = Emm (1+ ccmn)*® L(1+1) Sq +[1 - Sh - (1+1) S’l = (1 } Sii=

S
- (i) -(1+1)4 - (+1)2s5/- (:LJ.;s.).«s1 - (143)] sm]
o 1o(1+1R) | ( 50302010 y A

Bio = B (1 CCTM)2 1(1+;.). +E_J. - :’ g (1+i)é§—M - (1-4-:)355117

- ' ,'- (1+l)os’j/“ (1“" )ﬁ-s—{/ (1—!“1)0{')/7"‘ (E'f"l)es_]i - (1 l)o%-r?a.
- (1+1)05', @ 10(1—}-@)} ( 59»30 011 )

iOF =O;.'OI o ( EMP -+ ENCARGCS ). , | ( 56302012 )

Converngbes: adotadas,

CFAD = Caixa atuval da Empresa devido ao empr&stimor do FAD,
I0P -~ Imposto sobre operacgces financeiras,
FMP o Empréstimo do FAD, '



CUTH « - Corregifo cambial trimestral.

i « Taxs de Jjure semegitral.
- . ’ N e
n - Himere de ssmestres pare ge realizar s amortizagao.
Nl “ . s P . : ;
ST « Vaglor dz prestacac de uma snuidade pestcecipaday, constante e
n i _ .

periddica cujo monmbante & unitério.
IR = Taxa de imptsto de rends sobre ¢s jurcos remetidos para o exte

rior, : ~

8. =~ Periodo de 180 { centa e oitenta ) diasg.

P1 s eecos PIG,”mlbesembélsas semestrais ) para se saldar a divida.
Segundo 0 item 3.22.
i=6% acs. S CCTH = 4547 % 5 IR = 25 %
= 0,075868 . ' |
nifi
Substituindo~se ¢s valores numéricos nas Qquaggesﬁ tem =Se 3
€Qe 563626l . Pl = 1979606§85
ede  5.30263 ' Pp = 214.047,94
ede  5.3.2.4 - P3 = 231.750,36
ede  Jo3e2.5 | Py = 250,781,73
. .er 503e2e6‘ P5 = 2716197901
ede  5.302.7 . Bg = 293,106,435
€de  5e3e2.8 'P7 = 316.532,57
edo  5.3.2.9  Bg = 341.599,39
eq  5.3.2,10 Py = 3684337,96
eqo 5’03029.11 . P10= 396 08039 97
‘80 5e302012 I0F = 27.229,24

L. TR

ede 5030261 . GFAD = 1.172.770,76




5533 = Pimsnciaments Jdo Prejetes de Desenvolvimento Industrigl =

‘F.QBGEQ

0 fluxc de caixg para este empréstimo, serd eomforme a figura
abaixo, | | -
CFDIL

a i‘% tal ata ;}a‘} a

T

a"‘l. IR la

P, B, P, P, By B | R
Pr F8 P56 P57R5g P59 Feo
Onde ¢

CFDI = EMP = I0F | - ‘_( 5030301 )
py = EUP . (1—%~cm&)f. i | ('5.36302 )
Py = BMP o (1 )3, i ( 5030363 )
Py = EMP o (14 cm), 1 (5630304 )
P, = EMP . (2 cmm)d, @ | ( 5630305 )
Pg = EUP (14 cm)d, i ( 5Q3e3;6 )
P = BMP . (1 cmm)b, 3 ( 50303,7 )

P - ENP o e | »».( 5030308 )

7 = ” & %‘;in : o.,e?e

——r e



Convencoes adotadas.

CDI -~ Caixa stugl da Emprésa devido aozempféstimo,do.?;D;Ie
EMP ~ Empréstimo do FDI, - | '

IOF - Impésto:sobreseperaggesﬂfiﬁanceiraa@

CHM - - Corregao monetéria mensal. |

i Taxa de jure mais corregfo moneféria mensal.

n_' - Nemero de. meses. para ée realizar a amortizagso,
ariz- Pator de r:.ecupera.g'éoA do capital. |

a «~ Perfodo de 30 ( trinta ) dias. -

Py K Poyooo s P5g » P60 & PrestagGes mensaise

Segundo :0 item 3,23

i, = 1,83 % @6 mé , CMM = 0,83 % a. m.

0,029312

e}

BY
o

- . 4 . ) o~ :
Substituindo-~se os valores numericos nas equagoes, tem-se 2

P, = 19.068,17 , P, = 1.209,96 , B, =1.220,00 ,
b3 = 1.236,13 , P, =1.240.3¢ ,  PB5 = 1.250,63 ,
P6:= 1.261,01 9 P7 = e e o = P36 = 350174,16

- e
e
S



10

$a2

5234 = Fivenciamentos com Recurses de Az%ncias no Exterior =

FIRAE,

L

0 fluxo de caixa deste empréstimo, estd representado na- figursg

abaixo,.

CFAE

Onde @
CFAE = ENP « IOF | (5630401 )'

; 2 R
B ‘= EMP ., (1 ccTH) , (5e3:402 )
1 | 3f‘i .

. 2 ,
AEE (14 ccTm) (5630403 )
P3 = P2 e (1‘{"" CCTM)z (5‘:.36404 )

- | , |
P4 = P3 ® (1-T_CCTM) (‘ 5e364ed )

| 2
P5 =P, (1 ccmm) ( 5c304e6 )
_ : 2 A -
Po =By o (1-—ccTn) (56364e7 )
P7 = P6 ® (1+ CCTM)z ( 5'039408 ) 5
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2 N
Pq =Py . (11 coTm} ( 5036409 )
Pg = Pg (14 cemn)® ( 5.304.10 )
. ) ' )
P1o= Bg o (1- cCTH) (5.3.4,11 )
I0F =0,01 , (,Pi}»P§+-P§+-P4+-P§+-Pg+-P7+-Pg%-P§+—P10) ( 5e304s12 )

Convengoes adotadas:

CFAE . Caixa atual da Emprésa devids ao empréstimo do FIRAE.
IOF -  Imposto sobre operacoes financeiras. '
EMP « Empréstimo do FIRAE,

CCTM - Corregzo cambial trimestral,

i -~ Taxa de juro semestrale

n - HNfmero de semestres para se efetuar a amortizagZo.
a:f - Fator de recuperagio de capitals”

a” i Perfodo de 180 (cento e oitenta) dias.

Py o e oy Pio - PrestagSes semestrais,
Segundo o item 3.2.4e .
i =6 % a, s . CCTM = 4,47 @, wi 0,135868
| o n|s

Substituindo-se os valores numéricos nas equagoes, tem-se :

ede Dc3.462 Py = 177.943,27
eqe  5¢3e4e3 Py = 194.206,92
eq.  5.3e4ed Py = 211,957,04
eqs  5.3e445 Py = 231.329,48
eds’  5.3.4.6 P5 = 252,472,53
eqe  5.3e4e7 Pg = 275.548,01
eqe  5.3.4.8 Pq = 300.732,54
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€do  5.3.449 By = 328.218,89
ede Je364010 Pg = 358,.217,44
e  503e4ell | Pyg= 390.957,79
ede 50304412 IOF = 27,215,84
ede 5e3e40l CFIRAE = 1,172,784,20

f

5.305 = Fundo de Desenvolvimento da Industrializacao de Produtos A .

gro-Pecuirios e de Pesca - FUNDIPRA.

0 fluxo de caixa para este empréstimo, serd conforme a figura

abaixo:

CFDP

a l a .1 a a l a l a l a !a 1 a l a l
B, B P -
1 2 3 P4 P5 P6 P7 P8 P ' .

- 9 P
Onde :
" CFDP = EMP - IOF | ( 5636541 )

PI = EMP (1+ CCTM)zo 3:‘1 . ( 59305.2 )
‘ nii

2 | | 4
= Py o (14 ccTm) ( 5¢365.3 )

N
¥

2
P, = P, o+ (1- COTHN) ( 5¢3e504 )
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, .
Py= P (1-+ ccrm) ( 563055 )
. , |
Pé =2, . (1~ ccrm) ( 5¢30546 )
2 ) \
Pg = P5 o (14— cCoTH) ( 5636507 )
S ,
P, = Bg o (14 COTM) - (5636548 )
| 2
Pg = By o (14-cCcmM) ( 503059 )
< _ 2
Py = Pg o (1 COTH) ( 5035010 )
3 . - |
Pyo= By (1—k-ccwm) ( 503.5.11 )

IOF =0,01 . ( Plﬂ—Péﬁ—Pjﬁ—P4+—f5ﬂ—Ig*kP7ﬂ~P8—FP§+-Plo)

Convengoes: . adotadass

CFDP -~ Caixa atual da Empresa devido ao empréstimo: do. FUNDIPRA.
EMP - Empréstimo do FUNDIPRA. | o
IOF - Imposto sobre Qperégges financeiras 

i - Taxa de juro semestral,

n -~ Ntmero de semestres para se efetuar a amortizagao,

a;ii ~ PFator de recuperacao de capital,

e = Perfodo de 180 (cento e oitenta dias).

Segundo o item 3¢2¢56

i =6 % a. s. Y, CCTM = 4,47 % ° e 1= 0,135868
A

—— = v e o eeeo—— | wt 5 A e e et e - - —— O B R e b T L e R P ?ﬁp‘,‘.—rr:



107

Substituindo~-se os valeres numéricos nas equacoes, tem-se :

ede 5636542 Py = 177.943,27
eqe 5030543 . Py = 194.206,92
ede  5.3.5.4 Py = 211.957,04

60e 5e3e545 | Py = 231.329,48

€de 5434546 - P5 = 252,472,53

eqe  5e345.7 ~ PBg = 275.548,01

eqe  5¢3.5.8 Py = 300,732,54

ede  5e305.9 Pg = 328,218, 89

€de 56345010 fg = 358,217,44
eds  5.3.5.11 . Pyg= 390.957,79

€de  5e3.5.12 IOP = 27.215,84

eqde 534501 _ CFDP = 1.172.784,20

. 5.3.6"- Financismento para Importacao de Miquinas e Equipamentos e
. FINEQ B |

v

0 fluxo de caixa para este empréstimo, seré'cqnforme a figura

abaixo

' [ CFIMQ
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onde 2

CFIQ = EMP -~ IOF ' “( 5636601 )

Py = EMP , (11 ccm)2 s -| .(H— TCORT)+ 1o€1—I~IR+Tcom)+coms]
( 5.3,6 2)

|}

ENP o (2 —I—ccfmﬁ)4 {(1+1)es-|7°(1—|—rcom) 4—(1 - s-‘ ) [:u
.(1+—IR+TCORT)—§—COMS_|} ( 5434603 )

-1
P3 = EMP o (1 4+ cemn)®, {(1+ )9%3 (14 TCORT)+ ['_1 -5~ (11_1),5,];
[:..(1+IR+TCORT )+comsj} ' (5036.4 ) .n

P4-‘= BIP . (14 —g {(1+1)3S;7—V (14 TCORT) + [1 - SM (1+:L).s—“
(1+1)231j [ia (1+IR+T<>ORT)+eoms] C(5e365)

o
no

ol
EMP , (1+ ccm) e {(1+ )esh (1+TGQR$) + [: S ¢ 1+ 1)@3—“

- (1+1)GS-“- (14—1)3,@;] [L,(I—f—IR-}—TCORT)—}—COMSj? ( 5e36646. )

Pg = BUP . (1+ ccnm) 2 lays )5 S (1-+160RT) +[1 - sﬂﬁ- (1-1-1).317
- (1+1).Su- (1+1)35V (1+1 s—l;] El,(l—]—IR—I—TCORT) + coms_—[?
: , ( 503.6.7 )

Py = ENP . (14 coru) {(14—1)0311 (14 TCORT) -+ [1 S—l (1"—1)'8_1& |
o= (1 1)2%-‘7 (1T1)3S—LL- (1—4~:|.)4"S—l7 (1—1—1)03"'][ €1+IR+TCORT)
+comj} | ( 5.3.6.8)

Pg = EMP . (1+ ccmm) . {(14—1)75,—[/ (:L+TGORT)+ [1 - s—l(- (1—}—1).317
(14-1)281,1 (14—1)331/- (1—{—1)@3“ (1+1)ES'IA (1+1).SI[’]>
nit
[1.(1+IR+TCORT)+ COMS]  (15.3.69)

PQ.. = EMP (1+ ccmm) 18{(14—1).31& (1+TO0RT) + [1 Sﬂ1 (14—1),5.‘ -1
- (il - sl atolsy) - (1+1)osq,\-» (Y55
- (1+1)7ﬁ1] E,:L.(1+IR+T00RT)+ coms:]z ( 50346410 )




e

1.09

~1

P = B o (1 gomn)’e {(1+1)7 Sl (1—‘—'1*{:03@)+L_ S‘u“ (144) .5

L

(14—1)2037 - (14-;)332; e (14-1). 311~ (14~1) Sj.m (l+'1)es:f

"4
(17*1) SWA (1+ 1)?31 :];elo(lﬂ—lﬁ‘+'TCORT) + cous :f}
( 56356611 )

IOF =0,01 o ( EMP - ENCARGOS ) B ('5.3¢6°12 )

CFMQ =
EMP -
IOF -
CCTM -
i -
n -

COMS =
Py ,» Pp
a -
IR -

Convengoes adotadas.:

Caixa atual da Empress devido. ao\empréstlmo do FIMEQ
Empréstimo :do PIMEQ. ‘ o
Imposto sobre aperagoes financeiras.

Cofreggo;cambial trimestral.

Taxa de: juro semestrale | _ o

Némero de semestres para se efetuar a.amortlzaga@

Valor da prestagao de uma anuidade poste01pada, constante e
'periodlca, cu jo: montante é unltérlo. ' '
Taxs de corretagem. '

Comiss@o semestral de servigos _

’ oo o ,‘Pg » P1g = FresfégSes semestrais.

Perfodo de 180 ( cento e citenta ) dias.

Taxa de impSStafdefrend&.

Segundo o item 3.246.

- -

Ser4 considerado um'empréstima para exportagd@o nao francesa,

i=4

,2L @e Se , ~ COMS = 1,25 ae.Se

- 1 ' Y
25 % . Y S—‘ i"— 0, 082 483 - e TCORT = 0{1875 %

Substituindo~se os valores nfmericos nas equagoes, tem - se &

P A S Y WA v s Ee s w8 e Am s mgns e o ©nmemn .. T u——

TOTEYHT™
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€d. 5e3e662 Py = 1770270,67
€de 5034603 Pp = 192.238,16
ede 5034644 P3 = 208.415,65
8de 230605 Bg = 225,883,561
€de 5430646 P5 = 244.,715,13
ede 5034607 © Pg = 265,038,22
ede 5.3.6.8 Py = 286,907,98
ede 5e366.9 Pg = 310.478.14
€de 54306410 Pg = 335.827,15
€de 563.6.11 P1o= 363.066,70
. €. 50346412 IOF = 25,006,35
ag. 5.3.6.1 CFMEQ = 141740993,65

503.7 = Finaneiasmento de Investimentos Fixos o F«I;F=

0 fluxo de caixa para este;empréstimo} serd conforme a figura

.abaixo.z¢

{ ~CFIF
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onde
CPIF = EMP - IOP ( 5630Tel )
?1 = SDI. (I—F'CMA} © ’ ( 5030702 ).
360 _ oo
P = Py = Py = P = Pg = SD (5636703 )
7 o3

B, = (i~ CHA) o_b__ o ( SDy+ SDp+ SDy+SDy+-SDs+- SDg) + i—gn’ |
360 - ST T TBg

| ( 563074 )_

Py = Py= By = P19=»P11' P12

Py3 = (i--cma) . b o én»z#sng+sn9+snlo+snil+snlz)__g_'"ss%

'( 503;705:)

P17 B2 15 P16= Pa7= Pag
| Plg- (1+ cHA) o . SD13+SD14+SD15+SD16+SD17+SD18)_|. SD_
360 | . | BED
(‘5.3'0706 )
200 "2 “Pa3 = Fp -"*.*P23 = Py
Pys= (i+-CHA) o B_ & (SD -f-SD20-|-SD21+SD22+SD23+SD24). S p_]

( 5¢3.7.7 )

P26= Péf = P27 = Pﬁa = ng = P30
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- (i4oMA) o« B . Sb25+sn26—g—m)27+ sn28+s1)20—{—s )+ g
360

- 5e3o7o8 )
= (it cm) o -bo Ki sn3l+sn32+sn33+ SD34—f' SD35+ SD36) 8Dy

37 360 54
( 5030769 )

Frn=Pp

. 8D374-5D38+5D39 1 SDg0+ 5Dy + SDg2) +- -?'E%

- -
- 3

H
&
]
SN
’.‘A
P
£
©
o
°
Lan)

( 50347.10 )
44= Pi2 = Fy5 = Fas = a7 = Tun

(w@+®u+mﬁ+®m+%w+$w);%?

= (1—!——0“} ® _P;_ .
i 7 360

( 563e7611 )

Foo= Py = Pgy = Fgp = Pgy = Py

1555='("«-!—_C"L"J o b s ( SI?49+SP50+‘?951+§??52+SD53+”$P54)+—-—-—»‘ ;:“21- |

360 |
( 5e3.T12 )
_ 55 ' o -
I0P =0,01 o » Pi (54347013 )
=1 ‘ |

Convengoes adotadas.:

CPIF o Caixa atual da Emprésa devido ao:empfﬁétimo:doﬁfilxge

s A b prnen 4 e T Rmmane e e s e e o e ot



jod
%__‘l
fat

EMP o Empréstimo do F.I.F.

IOF -~ Imposto sobre operagoes financeirase
SDy = Saldo devedor durante a carén01a@ o
i - Taxa de juro anuzl

CMA = Taxa de correga@.monetérla anual.

Py = Pagamento do juroc e correggo monetéria durente a car?ncias.

P2 s P3 . P4 ? Psi e E% - Pggamentes das'parcelas da amortizagao.
SBp,' SD3 deTe s o SD53s' SDgy  Saldos devedores nos 82 , 92 g
) L ) e o o g 582 599 meses da divi-
dae |

a -~ Perfodo de 180 { cento e oitenta ) diase
b « Perfodo . de 30 ( trinta ) dies, '

P19 Ba3 v Big v Pos s P33 v B3y 5 B3 2 Py9 @ P55 o Pagamento se-

‘ mestrazs dcs-jurns, corregao>monetér1a e parcelas da amortlza—
caoe

Fg v Bg PlO ’ P:u ¥ Bpp o' Pry o Byg 0 Brg s P17 » B 8 » Pog 2 Fp 0

22 » Faz 0 Poy s 26 » Pog s Pog » B3g 5 B3p s 33 » P3q 0 P35 0 Pyg

P

P38+ P39 0 g0 0 Pa1 v Pa2 2 Fag v Fys 0 Fus 0 Par 0 Fag 0 Fso0 0 o
P52 ’ P53 ¢ P54 ~ “Pagamentos mensais das parcelas da amor
- tizaglo, | '

Segunde o item 3.2.7e

=12%v&036 e. CMA:].O%a.aZ_. '

- Substituindo~se 0s valores numéricos nas equagoes, tem-se &

Qe 5 «3e762

P, = 132.000,00
3. 5.3.7.3 P, = 22,222,22
60e 53Tk P, = 280.111,11
ele  5.e3.7.5 P13 = 133.444,45 ' .
€de 534746 Pg =118.777,78 .

= 1¢ Y 5 e3e77 P25 = 1049111,12

. e Moo v 7o b . Pkttt e 4w Ve regn  me iwa s L e o e e . U GO
. E T g g
{



ede
eqde
ede
Qe
€Qe
eqo
eqe

503&7@8
5e36749
56307010

54307011
50367012

503eT013
563070l

P55
107

= 890444545
= T4e717578
= 60,111,12
= 450444,'45
= 30.777,92
= 20690,00

CPIF = 1,179,310,00

ot

E

503e8 =~ Fundo de Financiamento de Importag&eS;de:Bens de Produgac --

FIBEP ,

0 fluxo de eaixéspara este,empréatimeg,Seré conforme a figura a-

baixo.

CFBP

CFBP = EfP =

IOF

- Onde:

‘Pl = EMP (1-+-ccmm)2._iv

’”

( 5030861 )

( 5¢308.2 )
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. -1

. 4 "

P, = ENP . (1—3— CCTH) . a—] ( 54368:3 )

Py=Pp . 1+ cori)® ( 5e30804 )

P4 = P3 o (14 ccm)8 (5636865 )

’ 10 YA
P5 = P4 ¢ (1+CCTI§) ("5030_806 )
P = P o (14 comn)l? (503687 )
'1%7 = B, o (14 comn)l (54348.8 )
| ey 16 ’
Py = 1>7 o (1 com) (5634869 )
By = Bg & (14 ccma) 18 ( 54348.10 )
P =P ¢ (14 ccms)?0 " ( 5e3¢8611 )
I0F = 0,016 ( Byt Pyt PByt-P Pam e e P7i:~1=8+1>9+ P1o)
~ ConvengBes  adotadas, s

CFBP - Galxa atuzl da Empresa dev1do a0+ emprést;mo do~ FIBEP.
ENP Empréstlm@ do }?IBEP° |

IOF « Impasto soore:operagoes;finanéeirase :

CCTM - Corregac cambial frimestralo 

i - Taxa de juro- semestralo |

n 1 - Numero de semestres para se efetuar a amortlzagaaa

~ il Fator de recuperagao. do capltal.
a - Perfodo de 180 ( eento e oitenta ) dias.
Py Py et K Pq , P10 - Prestacoes semestrais,
Segundo o;itém 30208s
. -1
=5 9% a. Se yﬂ - CCTH = 4,47 % &'1'-'-. o, 140690
. v nti :

e e ee e = e e e s = = L

e



Qe
eq.
ede

egde
€qe.

eq.
€ge

5e3e8e2
5030803
5¢3e8e4
5630805
53486
5036847
503e848

) 5030809

5!308610
5'308-1]..'

'5§308012

5.39801

&
i

'27 =
Pg =
Pg =
P10=

IOP:= 26.,993,77
CFBP = 1,173,006,23

650490, 00
201,091,717

2190476,55

2394533,'33
261+430,34
285.319,52
311,403, 46
339.867,88
370.932,26
404.832,94

116

Substituindc~se 0s valores numéricosinas,equagges; tem=se ¢

P

50309 =~ Bgnco Nacional de Desenvolvimento Econfmice « BoNoDoE,

baixo 2

( Recursos préprios )

CBNDE

¢

0 fluxq de caixa para este empréstiﬁo ser4 conforme a figura a=
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6nde- E
'CBN'D:E; EMP - COMA - IOF ( 5034901 )
P, = EiP 5 (1 cuzm)?, (i -+ coms) (5.309.2 )
B, = EMP o (1+ curn)4, ( s?,’—i— i+ comsv ) | ( 5.3¢9.3 )
P, = muP, (1+ Crm), Eu+ﬂ&ﬂ41-ﬁ).(r+mm[]

( 5.339.4 )

4 | o 1
| ?é = ENP 3 (1f+—qmmm)80 {(14—;)§§ﬂkf+[§ -.S] (14—1)-51 (1—#00MS)}

(5030905 )
| | - .
By = me . (1 om0 Ja4a)i S-“-i—l:l - 374 ‘Hl"%" (1+1)osw-
= » (i+coms) (75030946 )
B - ENP . (:H_ cumn)3 { (244 )45 +[1- 7 (1+1).s-|7; (144 )35{7
R (14_1)3s7_i (1 coms)} ( 59309.7 )
| -1 -1
P, = EUP & (1—;— cm‘m) o {(1—{—1)98—“4—[} S—“- (1-}—:.) S?’A (1—}—1).%-'
-u+ﬁﬁh-<Hﬂuﬁtb(rkmmﬁ (5.3.9.8 )
PR
P8 = EMP ° (1;{'— CMM)IG {(l‘i‘l)oSﬁ—l,—l—E S—l} (1+1)e (1'1"1')0%—“” ’
- (14+4i)3 SM - (1—1—1) S~\ (1—&—1).3-,—[] (1—L-conas)7
(53.9.9)
£§=}mP.(L+Cmm)o ﬂx+n; —r[ Sh (1.5 u+aus{

- (1'F1)‘SWA - (11 31' - (14—1) ST/ - (1ﬂ—1).Sf ( 1~+—coms)?
( 5030910 ) | I
Plo/- EMP . (13+cmw) o 5(1-1— )e;%]—k l; &W' (1+1)°S—“- (1+1)’ST’
-:(141)s S—l (14"")°STA - (:H—l).sh - (1+1).,S~17 - (1+—l)os']]
o (i+0oMS)] ¢ 5.3.9a11)

g U A e e e s e smm o e s e e e e o g g



~I0F -om¢€ﬁ+%+%+%+%+%+ 7t Pt Bgt-Fag)

' EMP
COMA
IOF

=4,

10

o

ConvengGes adotadas?

- Comissao de abertura de:crédlteo.

- Imposto sobre operagoes fmnancelras;

e Taxé de juro semestrale

= Taxa de correcdc monetiria trlmestralo

~ Némero de semestres para se efetuar a amortlzagaee

- Taxa de comiss3ao semestral.

( 503+9011

CBNDE « Caixa atﬁal dz Empresa devido ao4empféstimo;do;BNDE.
~ Empr8stimo de BNDE, - ‘ C

-~ Valor da prestagao de: uma anuidade posteclpada, constante

e periddlca, cujo monmtante é unltérloe

~ Perfodo de 180 ( cento e oitenta ) diass

=6% a. SQ

CMTH =

eq.

€Qe

eq.
eq;
€qe
eqe
eq;

€QJ e

o T L

Ty 41 %

Subé#ituind@—seaos valores

5e30902
5430943
543904
534945
5.3.946
5e3e9.T
5e3e908
530949
50369410

Segundo o:item 3429

* rg? ¢ o e';'Pg » P10 =~ Fagamentos. semestralse

COMA = 1 % o ENMP |
= 0,087022
nili :

rumericos nas equagoes,

86,623, 44

239,336,87

276,022,710
318,296,48
367.013,27
423.157,88
487,827,135
562,298,63
648,077,68

COMS = 0,25 %

tem =se ¢

" e T e
1S 3
H i

3
¥



eqe  5.3¢9611 P o= T46.841,28
eqe 59309912 . IOF = 41@554595 ‘

eq';‘ 5@39991 ] CBRDE = 19158@445395

503.10_ - Programas de Operacoes Conjuntas = P, 0, C,

0 fluxo de caixa para este empréstimo sers igual a ¢
CPOC- ' ‘

a !a | | a iB{blbl To[b[b o]
P . . - -
1 Pz P7 P8- I . - o .
| Bor, P11 P
Baz 44
Onge :
CPOC = ENP - IOF ( 503e10,1 )
- Py = EMP o (L4 CHIM) , TJTM (5e3e10,2 )

P2 = EMP ‘> (1+ CMTM)a. TJTM ( 50301003 )
Py = ENP , (ljF-CMTM)3.'TJTM (54301044 )
P, = EMP . (1 cumn)t, ToTM { 5030105 )



Py = EMP (1—F—CﬁTM)55 TITH (56321006 )

P = Eﬁ? . (1—+—CMTM)6; ¢q¢m' ’ | § 5¢391047 )_
®, =IEmP~. (1 -+ cumm) 7, TJéﬁ | ©(5.3.10.8 )

fb - EMP , (1—+—CMTE)8° TITH R | 553;1059v)

B = WP, (1 cm) S 1o gl'l .« 5.3410,10 )
By= .1>9 o (1—4—(:%) ‘ ( 503010511 _)
B4= Bge (1 crm) | | §'5‘;3,.1'o.12 »)
Bo= B,e (114 CM-M)V - ( 5;3;;0;13 ).
Pya= Poe (1+ CHM Y | ) B ( 563.10.14 2".
Ii;; Py3e (1-+§cmm§ | | |  (.5;3§16.15 )
Pyg= P:M; (1 crm) o (i'5'.3°'10‘01-6 _) |
Pg= Pise (1;+-cmﬁi - L ( 503010217 ?
_'P17=_P:Ls? gl—l— o) | - 5+3410.18 )
Pig= Prqe (2 cum) - ( 5.3-.;0;‘1§')
Pig= Pyge (1 o) | | ( 543410420 )
Péo= Plgo (14;crgm) | | B 5,3’-.-.;'0.2.1 )
Pye= Pogo (1¥f—cﬁm) |  ‘ ¢ 5.3;19922.}

‘OB G G
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39

28°

2g°

= . 30_0

31°

32°

= 733°

34°

35°

P P35°

37°

38°

» (1 CHmM)

(1 chm)

(1 cum)

(1—+—CEM)

(1 cmz)

(1. crms)

. (1-+cmt).
. (14 cmm)

¢ (1 i)

(11 o),

(1 cmm)

-( 1+ cum)

(1~ onmi)

(14 cum).

(1 cumt)
(14 crm)
(1- cmm)

(1 cmm)

.( 503510623'
,_§ 543210624
( 503010625
”('593.10;26
(563410027
( 503310@é8

!( 503010629

(563610630

( 503610631

(503020032 )

( 563¢10,33

( 503610634 »
. ( 503010635

( 563610,36

( 503010037 )

( 50301038

(’593010039

( 503010040

121



Pyo= Pyge (1-{-cmn) __ ( 503.10541 )
Pyy= Pype (1t CM) o ,(v?°3°19342 )
P4ZSJP410_61-+~cmm) | (503010443 ) |
P,3= Pype (11 Clf) \ ( 5¢3010.44 )
- o : * p , ., 3 ' ‘o 0‘ O,
R, B3 (1 1 c1m) | ( 5.3010045 )
| 4 | -
IOF = 0,01, 2 Pi -  (503:10.46 )
i=t

Convengdes adotadas.:

.CPOC'.- baixa'atual da=Empr%sa devidc:agaempﬁéstimoﬁ

EMP « Empréstimo do POC, .

~IOF - Imp&sto sobre operagdes financeiras.
TITH - Taxa de juro trimestrals -
CMTH « Correcac monéféfia trimestral

.40 -P,0Ce

i -~ Taxa de juro mensal.

n — Nfmero de meses para se eonciuir-a-amortizagao.
&rii ~ PFator de recuperagSo de capitale |
a = Perfodo de 90 ( noventa ) dias.

b .~ Perfodo de 30 ( trints ) diase = -

‘ i

Pl 56 0 0 3 P8 ~ Pagamentos: trimestrais dos juros
rgneia.

Py y o o 9 Ppy = Pagamentos mensais dos juros mais

corrigideos monetariamente,

Paxa:aStEmpfésas ¢lassificadas na categoria "A"

s80 & ( Item 3,2.10 )

durante a ca - |

amortizagao 4

5. 08 encargos



TITM = 1,25 % a. te
a— = 0,029961 e
' 35‘]0,341667 %

Im :O,4167 % 8¢ Mo
R :

CUM = 2,43 % &e Mo

Substituindo~se os valores numéricos nas equagoes, tem-se :

3

"eq.

eqe P, = 16.120,50
edo . 563e10.3 Py = 17.324,70

5¢341044 Py = 18.618,86
eqe. 53105 Py = 20,009,68
ede 50341006 B = 21,504,41
ede  5.3010.7 B = 23,110,79
ede 50301008 1 - 24.837,16
ede 50301049 By = 26.692,49
€de * 503410,10 By = 65533,28
ede  503010.11 R o= 67.125,74
€ds  503010,12 By = 684756,89
€20 5.3010,13 B, 70.427,68
eq.  503.10.14 Bi'y= 720139,08
ede ' 543410415 B 4= 73.892,05
eds  5.3.10.16 Bi5= 750687463
ede  5.3010,17 Bg= 77.526,84
ede  5+3410.18 Byp= 79.410,74
ede  503.10.19 Bg= 81.340,42
eq. 5 +3010,20 Bg= 83.316,99
ede 5 43010,21 Byo= 85.341,60
eqe  5'43.10,22 By = 87.415,40
ed.  5.3.10,23 Bp= 894539559
ede 5 .3410.24 B3 = 914715,40
ede 5 03410.25 B4= 934944,09
eq. 5 ¢3410.,26 By = 964226,93
ede 543410427 Byg = 984565524
€de 5 63610,28 Ey7 =100960,37

503¢10,2



= 1036,413,70

124

edo  5.3.10.29 . 0g™
egde  5.3010.30 Pyg= 105.926,65
eqe 53,1031 Pyo= 108.500,66
ede  5.3410,32 Py,= 111,137,22
ede  503010.33 Pyp= 113.837,85
eq.  5.3.10.34 ‘Pyy= 1364604,10
edo 543010035 Pyg= 119.437,57
eqe 5301036 P35= 122,339,90
edoe  5.3410.37 Pyg= 1250312,75
eqo  -5.3410.38 Pyg= 128.357,84
€de  D.3e10.39 Pyg= 131.476,93
ede  5.3410,40 P3g= 134.671,81
ede  5.3,10,41 Pyo= 137.944,33
eqo . 5.3.10.42 Py= 141.296,37-
eqe  5.3.10,43 " Pyo= 144.729,87
eqe 5.3410,44 Py3= 148.246,80
eq e 2 +3010,45 'P44= 151.849;12.
eq.  5¢.3410046 IOF = 38,721,67
5 0301061 CPOC .= 1,161,278,'33

. €Qe

Para as Empreésas classificadas na categoria "B", os encargos sS20

os seguintes, ( Item 3.2.10 )

i = 0,583 % ao m. ;, TJTM = 1,75 % a. te

-1

e . ] = 0,/030890
3?-‘ 0,583% -



fandd
)
L%

Substituindo~se os valores muméricos nas equagdes, tem = se @

' 5.3.10,2 | By = 22,568,70

54361043 | P2 = 244254458
5¢351004 . P3= 26,066,40
5¢3010.5 . . Pg= 28.013,56
5.3,10.6 | Py = 30.106,17
5.3010.7 Pg = 32.355,10

54301048 oo Pq= 34.772,02
5301049  Pg= 37.369,49
5¢3.10,10 Pg= 67.564,25
5.3,10,11 | Pyg= 694206,06
5.3.1012 Py T0,887,77
5.3010.13 | . Py T2.610,34
5.3.10,14 P13 T4e374,77
5.3010,15 | P14 -76.182,08
5.3.10,6 - P15= 78.033,30
503¢10417 ' P16= _79.929,51
5:3610,18 - P, 81.871,80
543410419 Poe 83.861,28
5.3010.20 | P,s 854899,11
5.3410,21 . Py B874986,46
53010, 22 P,= 90.124,53
5.3410423 P,= 92.314,55
503010424 Poy 94.557,80
503010425 P, ;. 964855,55
5.3010426 - Pps= 99.209,14
5.3.10.27 | Ppg 101.619,92
543010428 P, 104,089,28
503010429 | Pog 106.618,64
503010430 | . Ppg 109.209,47
93010631 P3¢ 111.863,26



eqe

5630610633
563610634
5¢3610635

503610636

53010037
543010038
503610439
5¢3610640
543010441
54361042
5e3010443
5630106 44
563010445

' 5,3410446

5430101

e 1176365 486

3
L
N
8

o]

F35=
P36=
P37=
Pyg=
F39=
o=
Py1=
Pyo=
Py3=
Pag=

fl

. IOF

€PoC =

. 1204217,85

1235139514
126,131,42
129,196,441
132,335,88
135.551,64

138.845,54

1424219448
1450675, 41

149.215,32

152,841, 25

156,555,29

40,542,145

1.1590457,55

126

503s11 = [Fundo de Reaparelhamento Ecordmico = Fo Re E,

baixoe

CFRE

0 fluxo de caixa pafa este.émpréstimo; sers iguai‘é figura.a~
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44
Onde s
CFRE = EMP - IOF ( 5e3e11e1))
2 .
Py = EMP , (14 CHMTM) . i ( 50361102 )
Pp = EMP , (1 CMTH) , i - (5e3411e3 )
¢ =1
Py = EMP , (1 CHMTH) . a-f ( 5301164 )
_ ‘ mii
Py = Py . (1+ cwmm)? . (5301165 )
P5 = B, . (14 cumn? ( 5.3.11.6 )
2 = B o (1 cmn? ( 543411.7 )
P7 = P6 PY (1+ CMTM)2 ) ( 5%301108 ) |
Pg = By o (1- cuTm)2 (5.3.11.9 )
Pg = P8 Py (1+ CIYTTIﬂ)z (503911010 )
~ 2 A :
= P ' C - ‘eJdeo o 1 2
P.lov. Pg (1 cuTH) . ( 5e3e1lell )

IOF = 0,01 o ( Pyt Py+Py+P,+P5+Bs+By+Pg+Pg+Pyg )

(543611612 )

44 ~ NZo .se considerari a comissao de estudo nesta amortizaggo, de-

vido ao. fato de considerar~se que este empréstimo foi obtido em um
agente financeiro, e esta comisszo sé & cobrada quando o emprésti -

mo & obtido diretamente no BNDE,

ey



Convengoes adotadas.

CFRE - Caixa atual da Emprésa devido ao?@mpféstimo-do”F;R.Ee
EMP -~ Empréstimo do FRE, | - |

IOF -~ Imposto sobre operagoes financeifaso

n ~ Némero de semestres para se efetuar a amortizagao. _
i - Taxa de juro semestral, - |

- PFator de recuperacao de.capitéle

CMIM - Corregao monetéria trimestrale

a ~ Perfodo de 180 (cento e oitenta) dias,

Segundo o item 3.2011.
- 1

i =3¢% ae se N 3;;‘: .0,]‘.42456 e CMTM = 7,47 ¢

Substituindo-se os valores num8ricos nas equagoes, tem=se 3

eds 5 0301142 P = 41.579,28

eqde  5e3011e3 | Py = 48,023,16

eqo 5.3elle4 | P3 = 263,381,52
€de D e3elleS _ ' By = 304,200,138
eqe 5301146 B = 351.345,35

eqs  5.e3e11.7 . B = 405.796,85
eqe 5 .¢3011.8 | | Py = 468.687,24
ege 2e3e11.9 Pg = 541.324,38
eqe 5 .3.11.10 - P9 = 625,218,83
eqe  5.3011.11 . Pl0o= 722,115,24
eqde 5e3011,12 IOF= 37.716,72

eqe  5.3.11.1 | ' CFRE = 1,162,283,28

T i e e T T e e . C e e e an s - S e .o - ey -
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-’

5e¢3.12 =~ PFundo de NModernizacae e Recrgsnizacio Industrial « FMRI,

0 fluxo de caixa pars este empréstimo, seri igual & figura abai-

X0o
| CFMRI
a L a } a a i“ a L ‘a l,a a a a
Pl P ) . ) N
2 P3 Py P .
5 P P
7 Pg Pg' P10
Onde -
CFMRI = EMP «~ IOF - -~ . ( 5.301241 )

| o, |
B = B, (1 oumm)®, = (5.3.12.2 )

n|i |
B, = By o (14 curm)? ( 54301243 )
P; =B o (1+ curri)? ( 5.3.i2.4 )
Pg=P3 . (14 cumm)® ( 5¢3.12.5 )
Bs = By o (1-+ cumn)? ( 5.3.126 )

2

Pg = P5 o (1L CHTH) (5030127 )
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27 = P o (1~ CHTH) { 5.3:12.8 }
Py = Pq e (1—#—0MTM)2 ( 5¢3012.9 }
By = Bg o (14CHmD)®  ( 5.3.12,30 )
Plo= Bg o (14 cump® ( 543012,11 )

IOF = 0,01. ( Py+ Pp+ P3+ Py+ P5+ Bs--P7 4 Pg+ Pg+ Pyg )
( 503012:12 )

ConvengSes adotadas.:

CFMRI ~ Caixa atual da,Emprésaadevido ao empréstimo. do:FURI.

EMP - Empréstimo do FMRI, ) o

IOF - Impdstd:sobréaoﬁeragges finaneceirase,

CHT - Corregac monet4ria trimestrale

i - Taxa de juro semestrale

n . ~ Nfmero de semestres para se efetuar a'amortizagae@

aw . ~ Fator de recuperéqzq\deHcapitalg;; RN DA RN
nli . , . . _

o - . . s s .
H v ¢ - e Ve e s e e L eee e . o@

a - Perfodo de 180 ( cento e oitenta ) dias.

Py g e e ; Pig ~ PrestacGes semestrais: para se éaldar a divida.

Segundo o item 3,2.124

i =3¢ a. 8 y a].= 0,117230 , (e
nix v
CMTM = 7,47



€qdo
€qe

5e3013 ~ Agéncia Especial de Financiamento Industrial - FINAME,

& .
Substituindo-se o0s valores pumericos

[
Ly

nas equagoes, tem-ge

5,3012.2 By = 162,467,441
5 .3e12e3 P = 187.648,53
5e361244 P3 = 216,726,438
5 0301265 Py = 250,305,489
5.3.1246 B5 = 289.090,43
54301247 P6 = 3334895,93
5301248 By = 385.636,79
56301249 Pg= 445.382,14
5 03012,10 Pg = 514.398,09

5.3.12.11 P1o= 594.105,45

5.3.12.1 I0F = 33.796,57
5 43012412 . CFIRI =

1,166,203,43

(3
L

0 fluxo de caixa para este empréstimo. serd conforme a figura a-

baixoe

. CFNM

b6

Py Pg Pg




Onde ¢
CFNM = EMP - IOF ((5.3.33.1)
P, = BHP . (1—+—cG:TM)2. i ( 5.3013.2 )

, _ |
Py = . (1-+—-camm)4 &4 (5031363 )

Py = B, ,'(14{ comn)® ¢ 503013;4 )
Py =‘P3 R (14—-ccmm)2 | ( 56361305 )
Bs = Py oo (14 comn)® (1535136 )
Ps = Py o (;;%-énim)z §’5°3.13,7 )
Py = P o fl—fﬁCQTM)z ( 5.3a;338 )
PB:; Py e (;fk-ccmm)zv - ( 5o3ei3¢§.)

Pg = Pg o (14 cCm)° ( 5,3:13410 )

P10= Pg .o (l—{—CQTﬁ)z : ‘ ( 593613611 )

;w:wm<%+%+%+%+%+%+%+%+%+%ﬂ*

( 503013512 )

Convengdes adotadas,?

CFNM « Caixa atusl da Empresa devido a0 :empréstimo: do. FINAME
EMP Empréstlmo do PINAME,

IOP « Imposto sobre operagoes financeiras.

CCTM - Taxa de cbrreg%o cambidl:. . trimestral. .

i - Taxa de juro seméstral.
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Ndmero de semestres para se concluir a amortizaggoe

S
a~] = TFator de recuperagac de capital,
nj|i .
a =~ DPerfo<ns1:XMLFault xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat"><ns1:faultstring xmlns:ns1="http://cxf.apache.org/bindings/xformat">java.lang.OutOfMemoryError: Java heap space</ns1:faultstring></ns1:XMLFault>