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RESUMO

Este trabalho faz uma analise financeira entre duas Instituicbes financeiras listados
na BOVESPA em diferentes seguimentos, uma no Mercado Tradicional — Banco do
Nordeste do Brasil S/A e a outra no Novo Mercado — o Banco do Brasil S/A. O
estudo tem o objetivo de analisar e comparar os indicadores financeiros
demonstrando qual das Instituices apresenta melhor indice de liquidez, medindo a
capacidade de pagamento a curto/longo prazo e apresentar por meio dos mesmos
indices como € formado o seu capital. Em atendimento ao objetivo proposto, utilizou-
se a metodologia descritiva quanto aos objetivos, a pesquisa bibliografica,
documental e de levantamento desenvolvida através de uma abordagem
quantitativa, onde os dados foram coletados em demonstrativos contabeis dos
Bancos, disponiveis no site da BM&FBovespa no periodo do ano de 2013. Os
resultados obtidos com a analise por meio dos indices de liquidez mostram que a
instituicéo listada no Mercado Tradicional em 31/12/2013 obteve o maior indice de
liquidez para saldar suas dividas a curto e a longo prazo. No que tange a estrutura
de capital, o Banco do Nordeste do Brasil cumpre com suas obrigagées com capital
préprio, enquanto que o Banco do Brasil consegue saldar suas dividas a longo
prazo, s6 que a curto prazo mostra dificuldades pois seu capital €, em sua maioria
de terceiros, ressaltando que o objetivo das instituicbes financeiras € atender ao
fluxo das despesas operacionais, possiveis resgates de depositantes, reservas
compulsérias e atendimento a solicitagbes de empréstimos e financiamentos.

Palavras-chave: Instituicoes Financeiras, Liquidez; Analise Financeira.



ABSTRACT

This work is a financial analysis between two financial institutions listed on the
BOVESPA in different segments, one in the Traditional Market - Banco do Nordeste
do Brazil S / A and the other in New Market - Banco do Brazil S / A. The study aimed
to analyze and compare financial indicators showing which of the institutions has
better liquidity index, measuring the short / long term payment capacity and present
through the same rates as their capital is formed. In compliance with the proposed
objective, we used the descriptive methodology of the aims, the bibliographical
research and survey developed through a quantitative approach, where data were
collected in financial statements of banks available on the BM & FBovespa site
during the period of the year 2013. The results of the analysis using liquidity ratios
show that the institution listed in the Traditional Market in 31/12/2013 had the highest
liquidity ratio to pay off its debts in the short and long term. With respect to capital
structure, Brazil's Banco do Nordeste meets its obligations with equity, while the
Bank of Brazil can pay its long-term debt, only short-term shows difficulties because
its capital is in its most others, pointing out that the objective of financial institutions is
to meet the flow of operating expenses, possible redemptions of depositors, reserve
requirements and compliance with requests for loans and financing.

Keywords: Financial Institutions, Liquidity; Financial Analysis.
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1. INTRODUCAO

1.1. Apresentagao do tema

Para Bovespa o mercado de capitais € um sistema de distribuicdo de valores
mobiliarios, que tem o propdésito de proporcionar liquidez aos titulos de emisséo de
empresas e viabilizar seu processo de capitalizagéo, ele é constituido pelas bolsas
de valores, sociedades corretoras e outras instituicdes financeiras autorizadas; seus
principais titulos sdo as ac¢des ou debéntures conversiveis em agdes, bonus de
subscricao e “commercial papers”, que permitem a circulacao de capital para custear
o desenvolvimento econdémico.

A Bolsa de Valores de Sdo Paulo era uma associagao sem fins lucrativos,
possuiam autonomia financeira, patrimonial e administrativa, estando sujeitas a
supervisdao de CVM (Comissdo dos Valores Mobiliarios), isto mudou em 28 de
agosto de 2007, quando em assembleia extraordinaria foi aprovado sua
reestruturacdo societaria, e assim ela se tornou uma Sociedade por Agbes (S/A).

A Bovespa (Bolsa de Valores de Sao Paulo) é a principal instituicdo brasileira
de intermediagao para operagdes do mercado de capitais ela desenvolve, implanta e
prové sistemas para a negociagcédo de acdes, derivativos de acgdes, titulos de renda
fixa, titulos publicos federais, derivativos financeiros, moedas a vista e commodities
agropecuarias. Nela existem quatro tipos de mercado, séo eles o Mercado
Tradicional, o Nivel 1, o Nivel 2 e o Novo Mercado.

Com o crescimento e o desenvolvimento dos Mercados de Capitais os
interesses dos investidores aumentaram, com isso, houve a necessidade da criagao
de um novo mercado de capitais — Novo Mercado, que nada mais € que um
processo de evolugdo no mercado de bolsa, pois o Mercado Tradicional atende a
regulamentagao, s6 que com a intencéo de estimular o interesse do investidor e ao
mesmo tempo valorizar as companhias houve a necessidade da evolugédo passando
entdo para o Nivel 1, que assume o compromisso de transparéncia, e para o Nivel 2
que por sua vez assume o compromisso acionario, chegando entdo a criagcdo do

Novo Mercado, que além de ter o compromisso de transparéncia, seguranga aos
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investidores tem o melhor pregco e custo de captacdo para as empresas que
pretendem ingressar no mercado de capitais.

E por meio das bolsas que se pode viabilizar importantes objetivos como o
incentivo @ poupanga do grande publico e ao investimento em empresas em
expansao, por meio da compra de acdes, os investidores comegcam a ter
participacdo como acionistas de uma empresa e assim a empresa ganha condigao
de obter novos recursos nao exigiveis, mas como contrapartida, o investidor obtém a
participacdo em seu capital. Assim, o investidor em agdes contribui para a produgéo
de bens, dos quais ele também €& consumidor, e como acionista, ele é sécio da
empresa e se beneficia da distribuicdo de dividendos sempre que a empresa obtiver
lucros, essa € a mecanica da democratizagdo do capital de uma empresa e da
participacdo em seus lucros.

Diante deste aspecto, o trabalho visa uma analise de estudo dos indices de
Liquidez entre duas empresas listadas na Bovespa, uma do Mercado Tradicional -
BANCO DO NORDESTE DO BRASIL S.A., e a outra empresa do Novo Mercado —
BANCO DO BRASIL S.A.

Neste estudo seréo confrontados dados relevantes como liquidez imediata em
pagar suas dividas, mostrando como o capital delas é formado, o desempenho
alcancado entre estas empresas no que se refere a aplicagbes de investimento na
Bolsa de Valores, observando a real situacao financeira das instituicdes no periodo
de 01/01/2013 a 31/12/2013 (periodo de um ano).

O estudo vai contribuir no desenvolvimento do mercado acionario, com a
intengdo da reducdo dos custos de capital, e ainda para estimular o investimento na
Bolsa, o que ocasionara o aumento de competitividade das empresas na economia
global, isto ocorrera por meio da utilizacdo de indicadores financeiros capazes de
influenciar positivamente o valor das empresas e consequentemente a valorizagao

de suas acgdes.

1.2. Caracterizagado do problema de pesquisa

Em tempo de mudangas cada vez mais acelerados os mercados financeiros

se agitam. As movimenta¢cdes nos diferentes mercados financeiros provocam
13



reflexos uns sobre os outros e assim, criam-se expectativas de agdes de mudancas
imediatas ou a longo prazo, e nestas perspectivas o mercado financeiro passa a ser
exigido fortemente pelos investidores que por sua vez causam definitivamente tais
mudancgas.

Diante de tais perspectivas, propde-se como questao da pesquisa:

Se em determinado periodo, compreendido na pesquisa, que é de
01/01/2013 a 31/12/2013 (um ano) qual das duas empresas listadas na
Bovespa, tem maior liquidez sendo uma do mercado Tradicional e a

outra do Novo Mercado?
Em outras palavras, o estudo se propde a analisar se ha diferengas

significativas, em termos da situagcédo financeira, na liquidez das empresas do

Mercado Tradicional e do Novo Mercado.

1.3. Objetivos

1.3.1. Objetivo geral

Fazer uma analise comparativa da situagao financeira, para avaliar a liquidez
de uma empresa do Mercado Tradicional (Banco do Nordeste do Brasil S/A) e uma
do Novo Mercado (Banco do Brasil S/A).

1.3.2. Objetivos especificos

e Analisar o comportamento da situagéo financeira de umas empresas no
Mercado Tradicional e outra do Novo Mercado no periodo de 01/01/2013 a
31/12/2013 (um ano);

14



e Caracterizar as variaveis por meio de indicadores de liquidez avaliando

qual das duas empresas € melhor para investir;

e Demonstrar graficamente e por meios de calculos os indicadores de

liquidez.

1.4. Hipoéteses de pesquisa

Para que os objetivos do trabalho sejam atingidos de forma satisfatéria, duas

hipéteses sao levantadas.

= (Hp) As empresas do Novo Mercado tem maior liquidez, pois este mercado
apresenta um segmento destinado a negociacédo de ag¢des emitidas por
empresas que voluntariamente adotam regras societarias adicionais,
ampliando os direitos dos acionistas e melhorando a qualidade das

informacdes usualmente prestadas pelas companhias.

= (H4): A politica de investimento do Mercado Tradicional € uma politica que
tem o objetivo de estimular o interesse do investidor e ao mesmo tempo
valorizar as Companhias, pois apresenta uma perfeita requlamentacao por

isso suas sua situagao financeira é mais estavel.

1.5. Delimitacao do estudo

A delimitacdo do estudo ocorre no periodo da pesquisa que sera de
01/01/2013 a 31/12/2013 (um ano). Esta pesquisa sera aplicada em duas empresas
listadas na Bovespa com classificagdo uma no seguimento do Mercado Tradicional
(BANCO DO NORDESTE DO BRASIL S/A) e outra no seguimento do Novo Mercado
(BANCO DO BRASIL S/A), para que se possa desenvolver um estudo que
apresente resultados satisfatérios em termos de confrontagédo para com a liquidez

das empresas dos dois tipos de mercado.
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Outra delimitacao importante no estudo sera analise de indicadores e amostra

em graficos.

1.6. Justificativa do Trabalho

O estudo do tema é importante para contribuicdo do desenvolvimento do
mercado acionario, possibilitando reducdo dos custos de capital, estimulando o
investimento, criando valores para os acionistas e dando condi¢des para o aumento
de competitividade das empresas na economia global.

Nesse contexto, a relevancia apdia-se na analise de indicadores financeiros,
como medida de desempenho capaz de influenciar positivamente o valor das
empresas e consequentemente a sua situacdo financeira. Assim, pretende-se,
verificar se as empresas listadas no Mercado Tradicional e no Novo Mercado da

Bovespa geram valores para os seus detentores.

1.7. Contribuicées Esperadas

Fornecer dados com evidéncias e tendéncias para conduzir e suprir as
necessidades de grupos com interesses divergentes para que possam realizar a
compra e venda de agbes, sabendo qual a real situagdo financeira na qual as
instituicbes se encontram, para assim investir com seguranga, bem como a

manutencdo das mesmas.
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CAPIiTULO |

2. REFERENCIAL TEORICO

2.1. Sistema Financeiro

Segundo Ishikawa (2007), podemos chamar Sistema financeiro o conjunto de
instituicbes e operagdes ocupadas com o fluxo de recursos monetarios entre os
agentes econdmicos, ou seja, € o mercado de emprestadores e tomadores de
empréstimos sendo que nestes empréstimos se tem um valor de remuneracgéo que é

0 juro ou taxa de juros.

2.1.1. Sistema Financeiro Internacional

Sobre o Sistema Financeiro Internacional é relevante salientar os seguintes

preceitos, conforme compreenséo de Corazza (2007, p.1):

e Conceito: relagdes de troca ou negdcios entre moedas, atividades, fluxos
monetarios e financeiros, empréstimos, pagamentos, aplicagbes financeiras
internacionais, entre empresas, bancos, bancos centrais, governos ou
organismos internacionais.

e Funcgao: facilitar o comércio e o investimento internacionais, mas
principalmente transferir capital para onde for mais lucrativo; € o movimento

de capitais privados (produtivos e financeiros) que domina o SFI.

O SFI ao longo de sua histéria passou por diversas fases que moldaram e
estruturaram para se adequar ao modelo e estrutura, o mercado financeiro em

atuagao no momento.

2.1.1.1. Periodos historicos do SFI
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Quadro 1: Breve relato das fases histérias do SFI

- Revolucéo Industrial

- Maciga exportacéo de capitais

1870 - 1914: hegemonia da Inglaterra - Londres: centro financeiro do mundo

- Libra esterlina: moeda mundial

- Banco da Inglaterra: banco central mundial
- Taxa de cambio: paridade fixa com ouro

- autonomia nacional e caos no SFI

- rivalidade e transig&o entre Londres e NY

1920 - 1939: crise de hegemonia - crise das | - US sai da guerra como pais credor e poténcia
RFI emergente, mas se recusa a assumir lideranca
mundial

- crise de 1929 nos US > crise mundial

- taxa de cambio flexivel

- hegemonia (“benéfica”) dos US e do dolar;

- papel dos organismos internacionais

1947 - 1973: SF financeiro de Bretton | - Plano Marshal: 4,5% do PIB dos US

Woods, - surgimento do Euromercado

- problemas das dividas externas ...

- taxa de cambio fixa, com variagdo autorizada
pelo FMI

- taxas de cambio flexivel,

- hegemonia compartilhada: cooperagédo e
1973 ... Crise da economia US, crise do | interdependéncia internacional;

dolar, fim da paridade délar/ouro - configuragdo de um n&o-SFl;

- retomada da hegemonia americana —
hegemonia imperial

- globalizacao financeira

Fonte: Corazza [PPGE/UFRGS] (2007, p.3-5)

Atualmente, é possivel observar as frequentes transformag¢des que ocorreram
na economia mundial. Estas transformagbes foram motivadas pela globalizagédo
financeira e pela enorme dependéncia mutua econdmica a nivel mundial.

Sobre a evolugdo do mercado financeiro internacional e suas constantes
transformagdes que refletem nas formas de aprimoramento das condigbes

econdmicas dos paises, Vedder (2009) ressalta:

A prosperidade do mundo tem aumentado de forma ilimitada pelo
crescimento das relagdes econdmicas internacionais — comércio de bens
e servigos e migracdo de mao-de-obra, capital e ideias em todo o planeta.
O principio da vantagem comparativa sugere que a riqueza das nagdes
aumenta nos paises que se especializam nas atividades econdémicas que
apresentam baixos custos de oportunidade. No entanto, toda essa
atividade econdémica deve ser financiada, e a estabilidade do sistema
financeiro mundial é essencial para o crescimento continuo do comércio
mundial. Isso é complicado, porque a maioria das na¢des tem sua propria
moeda e as regras e normas que regulam as transagdes financeiras variam
muito entre os paises. (VEDDER, maio de 2009, p.27)
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Estas mudancas em escala global atingiram diretamente, e com grande
velocidade, os modos de organizagdo e estruturagéo dos paises. Assim como as
relacbes econOmicas e financeiras que eles estabelecem entre si e que
influenciaram e alteraram o cotidiano das sociedades civis contemporaneas. Assim,
estd ocorrendo uma intensa reestruturacdo das relacbes de poder, da divisdo
internacional do trabalho e das riquezas, dos regulamentos que determinam as
relacdes entre os paises, regides, e/ou aglomerados regionais.

Ja ndo ha mais espaco para as estruturas em que os paises ndo dependiam
desta correlacdo com os demais paises. Pois, estas estruturas foram substituidas
por um novo ordenamento, tanto a nivel internacional como também no nivel interno
de cada pais. Como resultado da globalizacao e da internacionalizagéo das politicas
e das relagcbes econdmicas em escala mundial, é inegavel a fragilizagdo dos paises,
nao apenas no que corresponde a capacidade de executar politicas referentes ao
campo econdmico, mas também, a sua capacidade de estruturagdo no que se refere
as questdes sociais que envolvem até mesmo a sociedade civil.

Para Vedder,

A medida que cresce a interagdo econdmica e financeira internacional, a
necessidade de regras coordenadas de comportamento torna-se cada vez
maior — normas contabeis uniformes, padrdes internacionais de conduta
licita, disposicdes para empréstimos de emergéncia, etc. Sem duvida, as
instituicbes existentes continuardo se transformando, talvez em uma nova
organizagdo de protegdo que inclua todas as facetas da regulamentagao
financeira. (VEDDER, maio de 2009, p.30)

A globalizagédo e a nova estruturagdo econdmica tornam-se benéficas por um
lado, em que favorecem os paises que dispdem de mais recursos materiais e
financeiros para investimentos, porém, ampliam o caos da organizagao interna dos

paises que nao estdo devidamente preparados para se inserir nessa nova ordem.

2.1.2. Sistema Financeiro Nacional - SFN

No entendimento de Ishikawa (2007) o Sistema Financeiro Nacional,

€ um sistema que possui diversas peculiaridades algumas delas devido a caréncia
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no setor econdmico e social do pais. O SFN se baseia principalmente nas reformas
bancarias e no mercado de capitais.

A partir de 1964, o SFN sofreu varias mudancas e adaptag¢des para
a estruturacdo racional adequada para procurar atender as necessidades e
caréncias da sociedade como um todo. A seguir, sdo apresentadas as leis, em

ordem cronoldgica, que organizam o sistema.
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Quadro 2: Cronologia da Legislagéo Brasileira do SFN

Lei da Corregao
Monetaria
(4.357/64)

Lei do
Nacional
Habitagao
(4.380/64)

Plano
de

Lei da Reforma do
Sistema
Financeiro
Nacional
(4.595/64)

Lei do Mercado de
Capitais (4.728/65)

Lei da CVM
(6.385/76)
Lei das S.A.
(6.404/76)

Nova Lei das S.A.
(10.303/01)
Decreto 3.995 e
MP 8, 31/10/2002

Resolugao CMN
3.040 de
28/11/2002

A inflagao brasileira superava
os 12% a.a., e a Lei da Usura
limitava os juros de 12% a.a. e
o Poder Publico de financiar-
se mediante seus titulos.

O aumento da massa de
trabalhadores com  pouca
qualificagcdo e o estado néo
tinha condigbes de fomentar
diretamente postos de trabalho
para essa mao-de-obra

Os oOrgédos de gestdo da
politica monetaria, de crédito e
finangas publicas
concentravam-se na no
Ministério da Fazenda, na
Superintendéncia da Moeda e
do Crédito e no Banco do
Brasil e isso ndo correspondia
aos crescentes encargos € a
politica econémica.

A popularizacéo do
investimento por imoveis de
renda e reserva de valor.

Falta de Uma entidade que
absorvesse a regulamentacao
do mercado de capitais.

Necessidade de atualizar a
legislagdo das S.A brasileiras.

O mercado de capitais perdia
espagco pela auséncia de
protecéo ao acionista
minoritdrio e inseguranca as
aplicagdes financeiras.
Necessidade de criagdo de
regras para que o BC tivesse
condigbes de analisar o
projeto de abertura de novas
instituicbes financeira, como
seus padrdes de governanca.

A lei instituiu normas para uma
indexagéo de débitos fiscais, criou titulos
publicos federais para antecipar
receitas, cobrir déficit publico e
promover investimentos.

Foi criado o (BHN) banco Nacional de
Habitacdo e (SBPE) Sistema Brasileiro
de Poupanca e Empréstimo destinados
a fomentar a construcdo de casas
populares e infraestrutura urbana.

Foi criado o Conselho Monetario
Nacional (CMN) e o Banco Central do
Brasil e estabelecido as normas
operacionais e procedimentos de
qualificagbes aos quais as entidades do
Sistema  Financeiro  deveriam se
subordinar e recuperar a poupanga e
desenvolver a politica de incentivos aos
investimentos produtivos

Estabelecidas normas e regulamentos
para estruturacdo de um sistema de
investimentos, e regulamentagdo das

bolsas de valores e sociedades
corretoras.
Criada a Comissdo de Valores

Mobiliarios (CVM)
mercado de capitais
Estabelecer regras para as S.A., quanto
a forma de constituicdo, composicdo
acionaria, etc., sendo esta a Lei mais
importante do mercado de capitais.
Melhoramento a protecdo ao acionista
minoritario e dando forca a atuagio da
CVM como érgao regular e fiscalizador
do mercado de capitais como fundos de
investimentos.

Estabelecido regras para disciplinar os
requisitos e procedimentos para a
constituicao, autorizacéo para
funcionamento, transferéncia de controle
societario e reorganizagao societéria.

pra regulacdo o

Fonte: Fortuna (2005, p.15-16);

Pinheiro (2007) afirma que o SFN (Sistema Financeiro Nacional) é o conjunto
de instituicbes e instrumentos financeiros que possibilitam a transferéncia de
recursos dos ofertadores finais e criam condigbes para que os titulos e valores

mobiliarios tenham liquidez no mercado.
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Para Assaf Neto (2008), o Sistema Financeiro Brasileiro pode ser entendido
como o conjunto de instrumentos, mecanismos e instituicbes que asseguram a
canalizagdo da poupancga para o investimento, ou seja, dos setores que possuem
recursos financeiros (superavitarios) para os que desejam ou necessitam de
recursos (deficitarios).

Portanto, o Sistema Financeiro Nacional pode ser definido como o conjunto
de instituicbes e 6rgado que regula, fiscaliza e executa as operacdes relativas a
circulacao da moeda e do crédito, pois € segmentado em quatro grandes mercados:
monetario, de crédito, de capitais e de cambio. Nesse sentido, o SFN é o conjunto
de instituicdes financeiras que geram a politica e a instrumentacdo econdmico-
financeira do pais.

A principal fungdo do SFN é viabilizar as movimentagbes de capitais entre
tomadores e detentores passando pelos agentes e pelos 6rgédos reguladores a fim
de certificar que ndo existe qualquer impedimento para que tudo ocorra de forma
clara e precisa.

Para Fortuna (2005), o Sistema Financeiro Nacional € um conjunto de
instituicbes que se dedicam a propiciar condi¢cbes satisfatorias para a manutencéo
de um fluxo de recursos entre poupadores e investidores, e pode ser considerado

como elemento dindmico no processo de crescimento econémico.

2.1.2.1. Estrutura e composi¢ao do SFN

A estrutura do Sistema Financeiro Nacional pode ser dividida em

dois subsistemas que sdo o normativo e o operativo.
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Quadro 3 — Estrutura do Sistema Financeiro Nacional

Caixa Econdmica Federal -
CEF

Instiruicoes Especiais

Banco Nacional de
Desenvolvimento Ecocomico
e Social - BNDES

Banco do Brasil - BB

Conselho de Gestao
dePrevidéncia
Complementar - CGPC

Conselho Nacional de os
Seguros Privados - CNSP

IRB - Brasil Resseguros

Superintendéncia de Segurog
Privados - Susep

Secretaria de Previdénncia
Complementar - SPC

Conselho Monetario
nacional - CMN

Comissao de Valores
MobiliariosCVM

Entidades fechadas de
Previdéncia Complementar

Banco Central do Brasil -
Bacen

Entidades Abertas de
Previdéncia Complementar

Sociedades de Capitalizagao

Sistema
Normativo
Sistema Financeiro
Nacional
Sistema
Operativo

Demais Instituicdes Financeiras
e administradores de recursos
de Terceiros

Bolsa de Mercadorias e Futuros,
Bolsas de Valores e Sociedades
Corretoras

Instituigdes Financeiras
Bancarias

Fonte: Banco Central do Brasil, 2010.
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Para Assaf Neto (2008), o subsistema normativo & responsavel pelo
funcionamento do mercado financeiro e de suas instituicdes, fiscalizando e
regulamentando suas atividades, ou seja, € constituida por instituicbes que
estabelecem de alguma forma, diretrizes de atuac&o das instituicbes financeiras
operativas e controle do mercado.

No entendimento de Lagioia (2007) e de Vasconcelos (2007) o subsistema
normativo &€ composto por trés grandes o6rgédos: CMN (Conselho Monetario
Nacional), (CNSP) Conselho Nacional de Seguros Privados e o (CGPC) Conselho
de Gestédo de Previdéncia Complementar, eles tém a fung¢do de regular e controlar
as instituicbes que compdem e subsistema operativo.

Portanto, as instituicbes que compdem o subsistema normativo tém por
objetivo regular e fiscalizar o Sistema Financeiro Nacional e também aqueles que
chamamos de érgéos julgadores.

As instituigdes do subsistema de operacéo s&o classificadas em bancéarias e
nao bancarias, de acordo com a capacidade que apresentam de emitir moeda,
instituicbes auxiliares do mercado e instituicdbes definidas como nao financeiras,
porém integrantes do mercado financeiro (ASSAF NETO, 2008).

No entendimento de Lagioia (2007), o subsistema operativo & formado por
instituicbes financeiras publicas e privadas que atuam no sistema financeiro, e tem
por fungéo operacionalizar a transferéncia do recurso do poupador para o tomador
de acordo com as regras estabelecidas pelas entidades integrantes do subsistema
normativo.

Lagioia (2007) afirma que as instituicbes normatizadas pala Conselho
Monetario Nacional - CMN sao instituicbes financeiras bancarias captadoras de
depdsitos a vista, bolsa de mercadorias e futuros, bolsas de valores e sociedades
corretoras como: Bacen (Banco central do Brasil), CVM (Comissao de Valores
Mobiliarios) e instituicbes especiais como: Banco do Brasil, BNDES (Banco Nacional
do Desenvolvimento Econémico e Social) e a Caixa Econémica Federal; as que sao
normatizadas pela CNSP sao sociedades de capitalizagdo e de previdéncia
complementar como a: Susep (Superintendéncia de Seguros Privados) e o IRB
(Instituto de Resseguro do Brasil) e pela CGPC sado as entidades fechadas de
previdéncia complementar, sdo elas: SPC (Secretaria de Previdéncia

Complementar).
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E as instituicbes do subsistema operativo sdo as instituicdes financeiras
bancarias como: Bancos Comerciais, Bancos Multiplos; as Bolsas de Mercadorias e
Futuros, Bolsas de Valores e Sociedades Corretoras, Agéncias de Fomento,
Cooperativas de Créditos, Bancos de Investimento e Entidades Fechadas e Abertas
de Previdéncia Complementar.

Segundo Cherobim (2005), o Sistema financeiro Nacional tem dois tipos de
segmentos, o Normativo que é composto pelo Conselho Monetario Nacional, Banco
central do Brasil, Comissdo de Valores Mobiliarios, Superintendéncia de Valores e
Futuros, além de bancos, que podem ser comerciais, de investimentos e multiplos;
enquanto que o segundo segmentos e subdivide em cinco, o Mercado Financeiro
onde se encontram os bancos que séo especiais do sistema, pois operam tanto no
sistema normativo como no operativo captando e concedendo empréstimos, o
Mercado de Capitais onde estdo seus operadores como bolsas, corretoras,
distribuidoras e os agentes autdbnomos de investimento, as Instituigbes Financeiras

N&o Bancarias, as Instituicdes Nao Financeiras, e Poupanga e Empréstimo.

Quadro 4 — Composicéo do SFN

Orgaos Normativos

Entidades Supervisoras

Operadoras

Conselho Monetario
nacional (CMN)

Banco Central do Brasil
(Bacen)

Instituicdes financeiras
Captadoras de
Depositos a Vista

Demais Instituicdes
Financeiras

Comisséo de Valores
Mobiliarios (CVM)

Bolsas de Mercadorias
e Futuros

Bolsas de Valores

Conselho Nacional
de Seguros Privados
(CNSP)

Superintendéncia de

Seguros Privados (Susep)

IRB — Brasil Resseguros

Sociedades de
Capitalizacdo

Entidades Abertas de
Previdéncia
Complementar

Conselho de Gestao
de Previdéncia
Complementar

(CGPC)

Secretaria de Previdéncia
Complementar (SPC)

Entidades Fechadas de Previdéncia
Complementar (fundos de Pens&o)

Fonte: Banco Central do Brasil, 2010
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2.2, Mercado Financeiro

Dentre os diversos tipos de mercados existentes em uma economia podemos
dividi-lo em dois grupos: o mercado de produtos, onde sdo operados bens
manufaturados ou servicos; e o mercado de fatores onde ocorrem os fatores de
producgao, o segundo também conhecido como Mercado Financeiro.

Segundo Pinheiro (2008) os mercados financeiros s&o o mecanismo ou o
ambiente em que se produzem intercambios de ativos financeiros e onde se
determinam seus precos. Sdo neles que os recursos financeiros sdo transferidos
desde unidades superavitarias até as deficitarias.

Mercado Financeiro é onde ocorrem as transacdes entre poupadores e
tomadores de recursos financeiros (CHEROBIM, 2005, p.231).

A intermediacgéo financeira é a atividade béasica das instituicées financeiras e
consiste em captar recursos de agentes superavitarios e disponibiliza-los aos
agentes deficitarios, essa intermediacdo desenvolve-se de forma segmentada, com
base em quatro subdivisbes estabelecidas para o mercado financeiro que sio: o
mercado monetario, o mercado de credito, o0 mercado cambial e o mercado de

capitais.

Quadro 5 — Estrutura do Mercado Financeiro

Disponiveis e Recursos — (Disponibilidades, Poupancga, Capitais)
esparsos:
De: INDIVIDUOS | EMPRESAS | GOVERNO
Por métodos e
instrumentos Instituicoes Financeiras
variados sao
concentrados e:
Transformados Créditos
em: A Curto, médio e Longo Prazos, para

Consumo | Operacdes Correntes | Investimentos
Por métodos e
instrumentos Operagoes Financeiras
variados:
Sao distribuidos
para fins INDIVIDUOS EMPRESAS INVESTIMENTOS
diversos:
Atento aos varios
ramos de | Rural Industria | Comercio | Construcao Obras Pessoal e
atividades Pudblicas outros
econdmicas:

Fonte: Barros (1970)
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Segundo Pinheiro (2007), os mercados financeiros vém sofrendo varias
transformacdes devido a tendéncia da globalizacdo ocasionada pelo avango
tecnolégico atual, a exemplo as operagdes internacionais das empresas que
cresceram e excederam fronteiras e isto é resultado da expansao das transacgdes

bancarias internacionais.

2.2.1. Mercado Monetario

Segundo Assaf Neto (2008), o mercado monetario envolve as operacdes de
curto e curtissimo prazo o que proporciona um controle agil e rapido de liquidez da
economia e das taxas de juros.

Pinheiro (2008), também afirma que as operagbes desse mercado sao de
curto e curtissimo prazo e que sua liquidez € regulada pelas autoridades monetarias.
Esse tipo de mercado supre as necessidades do governo de fazer politica monetaria

e dos agentes e intermediarios de caixa.

2.2.2. Mercado de Crédito

O mercado de credito engloba as operagdes de financiamento de curto e
longo prazo, direcionadas aos ativos permanentes e ao capital de giro das
empresas. (ASSAF NETO, 2008, p.55)

Para Pinheiro (2008), o mercado de credito supre as necessidades de credito
de curto e médio prazo, tanto em capital de giro para empresa como no consumo
para familias.

Esse mercado é constituido basicamente pelos Bancos Comerciais e pelas
Sociedades Financeiras, pois abrange desde as pessoas fisicas por meio de

empréstimos ate as pessoas juridicas financiando as empresas.

2.2.3. Mercado Cambial

Assaf Neto (2008), afirma que o mercado cambial inclui as operag¢des de troca
de moeda internacional conversivel de um pais pela de outro pais, para ajudar nas

praticas do comercio internacional.
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Para Pinheiro (2008), a exemplo dessas operagdes tém-se as importacdes
que é a necessidade de compras de moeda estrangeira, e as importagdes que a
necessidade de venda de moeda estrangeira isso por parte das empresas.

As operagcbdes cambiais séo feitas através de corretores (os operadores de
cambio) que tem a funcao de transacionar divisas e pelas corretoras de cambio que
sao os intermediarios entre os operadores e os agentes econdmicos interessados na
compra e na venda de moedas. No Brasil a dois tipos de mercado de cambio o de
taxas livres que € o comercial e o de taxas flutuantes que € o cambio de turismo

Fortuna (2005), afirma que o mercado cambial € o que envolve a negociagéo
de moedas estrangeiras e as pessoas interessadas em movimenta-las e que no
Brasil estas operagcbes nao podem ser praticadas livremente, pois devem ser

conduzidas por um estabelecimento bancario autorizado a operar em cambio.

2.2.4. Mercado de Capitais

No mercado de capitais estdo as operac¢des financeiras de médio e longo
prazo e até de prazos indeterminados como as opera¢des com agdes.

O mercado de capitais pode ser definido como um conjunto de instituicdes e
de instrumentos que negociam com titulos e valores mobiliarios, objetivando a
canalizagdo dos recursos dos agentes compradores para os vendedores.
(PINHEIRO, 2008, p.130).

Para Comisséo de Valores Mobiliarios no ano de 2013 o mercado de capitais
€ o conjunto de mercados, instituicbes e ativos que viabiliza a transferéncia de
recursos financeiros entre tomadores (companhias abertas) e aplicadores
(investidores) destes recursos.

Para Cherobim (2005), mercado de capitais abrange o conjunto de transagdes
para transferéncias de recursos financeiros entre os poupadores e investidores, seus
prazos sao desde médio, longo ou até mesmo indefinidos, & constituida por
instituicbes e contratos que permite que seus poupadores e empresas de capital de
longo prazo realizem suas operagoes.

Pinheiro (2008) diz que o mercado de capitais supre as necessidades de

financiamento de longo prazo, para, por exemplo, investimentos para empresas e
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aquisicado de bens duraveis para as familias. Por sua vez, Assaf neto (2008), afirma
que € um dos mais relevantes no processo de desenvolvimento econdmico, em
virtude da ligacédo que tem entre os que tém capacidade de poupancga — investidores
e os carentes de recursos em longo prazo, os tomadores.

Segundo a BM&FBovespa (2010) o mercado de capitais € um sistema de
distribuicdo de valores mobiliarios que visa proporcionar liquidez aos titulos de
emissao de empresas e viabilizar seu processo de capitalizagédo, é constituido pelas
bolsas, corretoras e outras instituicdes financeiras autorizadas.

Portanto, o Mercado de Capitais tem o objetivo de canalizar recursos de
médio e longo prazo para agentes deficitarios, através das operagbes de compra e
de venda de titulos e valores mobiliarios, efetuadas entre empresas, investidores e
intermediarios. Ele tem a capacidade de suprir as necessidades tanto dos agentes
poupadores quanto dos agentes tomadores de recursos a longo prazo.

Podendo ser subdividir em dois segmentos: um nao institucionalizado e outro
institucionalizado, o primeiro ndo € sujeito a regulamentacdo e ao controle de
autoridades sua negociacado € direta entre empresa e investidor, isso ocorre no
mercado de balcado; ja o segundo segmento & controlado pelos érgéo de controle do
mercado que sao o Conselho Monetario Nacional, a Comissdo Técnica da Moeda e
do Credito, o Banco Central do Brasil e a Comissédo de Valores Mobiliarios, e é feita
por intermediagao financeira exemplo as bolsas de valores e mercadorias.

De acordo com Pinheiro (2007), no mercado de capitais existem dois titulos
que se podem dizer os principais negociados sao eles os representativo do capital
das companhias, ou seja, as agdes e os representativos de empréstimos tomados

por essas empresas que s da via mercado.

2.3. Bolsa de Valores

Pinheiro (2007), afirma que a palavra Bolsa sendo que no sentido comercial e
financeiro teve origem no Bélgica, pois la eram realizadas assembleias de
comerciantes na casa de Van de Burse, e ainda conforme Pinheiro (2007), a
primeira bolsa de carater internacional foi criada em Amberes em 1531 e em seguida
vieram a de Londres 1554, Paris 1724, Filadélfia 1790, New York 1792 e no Brasil
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1985 que era chamada de Bolsa Oficial de Titulos de S&o Paulo, porem sé6 a partir
de 1964 que as Bolsas de Valores assumiram realmente suas fungoes.

Segundo Lagiola (2007), as Bolsas de Valores sao associagdes civis sem fins
lucrativos, que possuem autonomia financeira, patrimonial e administrativa, sendo
que isto mudou com o processo de desmutualizagcdo que Pinheiro (2012) afirma que
as Bolsas de Valores deixaram de ser uma associagao sem fins lucrativos, passando
a ser uma Sociedade por A¢des (S/A), isso ocorreu em 28 de agosto de 2007 em
uma assembléia extraordinaria, onde foi aprovada a sua reestruturagdo societaria.
As Bolsas que tem por objetivos e atividade: manter local adequado para as
transacbées de compra e venda de titulos e valores mobiliarios; criar e organizar o
Pregdo; administrar e controlar o sistema e o mecanismo de liquidacdo das
operagdes realizadas; fiscalizar o cumprimento das operagbes tanto pelos seus
membros como pelas sociedades emissoras; responsavel pela rapida divulgacéo
das operacbes; dar total garantia aos investidores dos seus titulos e valores
mobiliarios.

Para Pinheiro (2007), bolsa é o mercado onde se compram e se vendem
acdes, e € um mercado publico onde se negociam titulos de valores. As Bolsas
oferecem um ambiente para a negociacéo de titulos nelas registrados, elas orientam
e fiscalizamos servicos prestados por seus intermediarios, também facilitam a
divulgacao constante de informacgbes sobre as empresas e sobre os negdcios que
se realizam sob seu controle, as bolsas propiciam liquidez as aplicacbes de médio e
longo prazos, por intermédio de um mercado continuo representado por seus
pregdes diarios.

Segundo Pinheiro (2007, p.176) “A saude de uma bolsa de valores é vital
para uma economia. A confianga econdémica nas bolsas é talvez a alteragdo mais
importante verificada durante os ultimos anos no setor financeiro”.

No entendimento de Lagiola (2007), algumas das fungbes das Bolsas de
Valores sdo: manter um local adequado a realizagdo das transagbes de compra e
venda de titulos e valores mobiliarios em seus determinados mercados e com suas
respectivas fiscalizagdes; organizar, administrar, controlar e aperfeicoar o sistema e
seu mecanismo; estabelecer um sistema de negociagdo que assegure continuidade
e liquidez dos titulos valores mobiliarias negociados na bolsa; fiscalizar o

cumprimento das disposi¢gdes legais e regulamentares aplicando as penalidades
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cabiveis se necessario; rapida divulgacdo nas operacdes efetuadas na bolsa;
assegurar garantia em suas negociagdes.

A principal funcdo do mercado de bolsa é organizar, manter, controlar e
garantir sistemas propicios para o encontro da oferta e da procura de negdcios com
preco, transparéncia e divulgacédo de informagdes seguras tanto na compensacéao
como na liquidagdo dos mesmos.

Uma Bolsa de Valores funciona como um elo entre pessoas com interesses
em investir em agcbes com empresas que precisam de recursos para crescer, € um
ambiente que oferece um ambiente seguro, rapido e transparente de intermediacdes

de negociacgdes.

2.3.1. Bovespa

Segundo Pinheiro (2007) a Bovespa, foi fundada em 23 de agosto de 1890
como entidade oficial corporativa, vinculada as secretarias de finangas do governo
estadual e composta por corretores nomeados pelo poder publico; a Bovespa
assumiu a caracteristica institucional em 1965-1966. A seguir breve histérico da

Bovespa:
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Quadro 6: Histérico da Bovespa (Linha do Tempo)

1890 Fundacédo da Bolsa Livre, fechada em 1981.

1895 Fundacdo da Bolsa de Fundos Publicos de S&o Paulo. As negociacdes de
titulos publicos e de agbes eram registradas em enormes quadros-negros
de pedra.

1967 Surgimento das sociedades corretoras e do operador de pregdo. Bolsa
passa a ser chamada de Bolsa de Valores de Sao Paulo — Bovespa.

1970 Substituicdo dos boletos por cartdes perfurados. Os negécios da Bovespa
passam a ser registrados eletronicamente.

1986 Inicio dos pregdes da Bolsa Mercantil & de Futuros — BM&F e de sua
Clearing de Derivativos.

1990 Bovespa inicia negociagdes no Sistema de Negociacdo Eletrénica CATS,
em paralelo ao pregéo de viva voz.

1997 Implantagédo do Mega Bolsa da Bovespa, plataforma tecnolégica altamente

avangada de processamento de informacgoes.
Celebragéo de acordo entre BM&F e a Bolsa Brasileira de Futuros (BBF),
com o objetivo de consolidar-se como o principal centro de negociagdo de
derivativos do Mercosul.

1999 Lancamento do Home Broker, possibilitando ao investidor transmitir suas
ordens diretamente ao Mega Bolsa da Bovespa e o After Market, sesséo
noturna de negociacao eletrénica.

2000 Implantagéo da plataforma eletrénica de negociacao de derivativos GTS da
BM&F.
2002 Inicio das atividades da Clearing de Cambio da BM&F e da Bolsa Brasileira

de Mercadorias; e aquisicao de titulos patrimoniais da Bolsa de Valores do
Rio de Janeiro — BVRJ.

2007 Desmutualizagdo da Bovespa, que passa a ser chamada Bovespa Holding,
e da BM&F, que passa a ser chamada BM&F S.A.

A Bovespa Holding S.A e a BM&F S.A. obtém o registro de companhia
aberta e realizam oferta publica de agbes no Novo Mercado em 26 de
outubro de 2007 e em 30 de novembro, respectivamente.

2008 Integracdo da Bovespa Holding S.A. e BM&F S.A. e criacdo da
BM&FBOVESPA S.A Bolsa de Valores, Mercadorias e Futuros.

Inicio das negociagbes das agdes da BM&FBOVESPA S.A no Novo
Mercado sob o cédigo BVMF3.

2010 Inicio da parceria estratégica preferéncia global com o CME Group.

2011 Entra em operacédo a plataforma multimercado PUMA Trading System com

0os modulos de transagdes de derivativos e cambio pronto no segmento
BM&F, sendo que o médulo de agdes esta previsto para ser entregue no
segundo semestre de 2012.
Apresentagcdo da arquitetura multiativo e multimercado CORE (Close-Out
Risk Evaluation), que vai permitir a gestdo de risco consolidada entre
diferentes classes de ativos e contratos, garantindo aos usuarios de
sistemas da Bolsa uma maior eficiéncia na alocagéo de capital.

2012 Inicio da listagem cruzada de mini-contrato de soja e dos contratos futuros
do S&P500 denominados em dolar e do Ibovespa futuro na
BM&FBOVESPA e no CME Group, respectivamente.

Fonte: BM&FBovespa (2013).

Segundo Pinheiro (2012), as Bolsas de Valores eram associa¢cbes sem fins
lucrativos, possuiam autonomia financeira, patrimonial e administrativa, estando

sujeitas a supervisdo de CVM (Comisséo dos Valores Mobiliarios), isto mudou em 28
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de agosto de 2007, quando em assembléia extraordinaria foi aprovado sua
reestruturacdo societaria, e assim ela se tornou uma Sociedade por Agbes (S/A), a
Bolsa tem a finalidade de manter o local ou sistema de negociacdo eletrénico,
adequado ao de seus membros e a realizacédo de transagdo de compra e venda de
titulos e valores mobiliarios, registrado CVM.

A Bovespa incorpora soélidas praticas de Governanga Corporativa, ela exerce
atividades relacionadas tanto a administragdo como a autorregulagdo de seus
sistemas de registro, negociacéo, compensacao e liquidacgéo.

A BOVESPA ¢é a maior bolsa de valores da América Latina, representando
cerca de 75% do volume total negociado em acdes na regido, de acordo com
estatisticas da WFE (World Federation of Exchanges, 2002), a Federagao Mundial

de Bolsas.

Segundo Ishikawa (2007) Na Bovespa s&o negociados:

e Acles: que séao titulos que representam fragdes do capital de uma
empresa que seja S.A. de capital aberto ou fechado, e que existem dois
tipos de agbdes que sdo elas as Ordinarias que dao direito ao voto nas
assembleias e as preferenciais que ndo tem direito a voto, mas tem
prioridade no recebimento de dividendos;

e  Opcobes sobre Agbes: que ndo séo negociados agdes, mas sim o direito
sobre elas, ou seja, é o direito de comprar ou vender até uma
determinada data uma quantidade de a¢des a um precgo preestabelecido;

o Mercado a Termo (compra deferida de agdes): diz respeito a compra ou
venda de uma determinada quantidade de a¢des a um preco fixado para
liquidagdo futura, ou seja, um contrato entre as partes com prazos
permitidos de 30, 60, 90, 120, 150 e 180 dias.

Para Pinheiro (2007), o crescimento e o desenvolvimento dos mercados de
capitais fizeram com que houvesse um aumento no interesse dos investidores
institucionais nos diversos mercados do mundo. Com isso, cresceu também a
preocupagdo com as politicas de investimento, que exigem cada vez mais

informagdes claras e seguras. Seguindo essa tendéncia, no Brasil, grande
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companhia aberta vem procurando melhorar as praticas de governancga corporativa
e transparéncia na divulgacao de informagéo.

Segundo Pinheiro (2007) na Bovespa existem dois mercados que séo eles o
mercado de bolsa e o mercado de balcdo. O mercado de balcdo é formado pela
BOVESPA MAIS e pela SOMA, enquanto que o mercado de bolsa é formado pelo
Mercado Tradicional, o Nivel 1, Nivel 2 e pelo Novo Mercado.

Os niveis diferenciados de governanga corporativa determinam um conjunto
de normas de conduta para as empresas, administradores e controladores que s&o
importantissimas para a valorizagdo das ac¢des e outros ativos da companhia.

Pode-se entender a governanga corporativa como um conjunto de praticas
que tem por finalidade de otimizar o desempenho de uma companhia e favorecer a
sua longevidade ao proteger todas as partes interessadas, tais como investidores,

empregados e credores, facilitando o acesso ao capital.

2.3.1.1. Novo Mercado

De acordo com Pinheiro (2007), o novo mercado foi desenvolvido com o
objetivo de estimular o interesse dos investimentos e ao mesmo tempo valorizar
companhias. O mesmo € um seguimento destinado a negociacéo de acgdes emitidas
por empresas que voluntariamente, adotam regras societarias adicionais, ampliando
os direitos dos acionistas e melhorando a qualidade das informag¢des usualmente
prestadas pelas companhias.

O Novo Mercado € um segmento especial de listagem de acbes de
companhias que se comprometem voluntariamente a adotar as praticas de
governanca corporativa.

Assaf Neto (2008) afirma que Novo Mercado € um segmento especial da
bolsa onde séo listadas as agdes de empresas que se comprometem com a adogao
de boas praticas de governanga corporativa, maior transparéncia e qualidade na
divulgacéo de informacdes, e que para a uma empresa entrar nesse seguimento tem
que aceitar as regras e as exigéncias de atuacéo do nele estabelecidas.

Segundo Assaf Neto (2008), as principais exigéncias adicionais a legislacao
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o Emisséo somente de agdes ordinarias (ON), ndo é permitida emisséo de
acgdes preferenciais;

o Realizagdo de ofertas publicas de colocagcdo de acdes por meio de
mecanismos que favoregcam a disperséo de capital;

. Manutengédo de pelo menos 25% das agbes emitidas de sociedade em
circulagdo no mercado;

e As mesmas condigcbes obtidas pelos controladores em caso de
negociacdo do controle da sociedade devem existir para os acionistas
minoritarios;

o Maior transparéncia na divulgacéo das informacgdes;

o O mandato do conselho administrativo sé deve ser de 1 ano podendo ter
reeleicao;

o Obrigatoriedade em caso de fechamento do capital ou cancelamento de
negociacdo no Novo Mercado de realizacdo de oferta de compra de
todas as ag¢des que estdo em circulagéo;

e  Submissdo a Camara de Arbitragem da Bovespa.

Esses itens de exigéncias elencados por Assaf Neto (2008) servem para dar
suporte e ampliar o leque de regulamentacbes que norteiam e regem o Novo
Mercado, para que aja maior transparéncia e mais amplitude nas condi¢cdes de
aplicacao das agbes no mercado.

O regulamento do Novo Mercado inclui um conjunto de regras que tratam
aspectos como, direito societario, transparéncia e dispersao, ele por sua vez
também cria algumas obrigagcbes adicionais na realizacédo de ofertas publicas de
colocacéao de agbes por meio de mecanismos que favoregcam a disperséo do capital,
fazer com que todos os acionistas tenham as mesmas condi¢des quanto da venda
do controle da companhia, o0 mandato para todo o conselho de administracédo seja
de um ano, as demonstracbes seguirem as normas contabeis, melhorias nas
informagdes contabeis trimestrais, o que torna o esse segmento de mercado mais

seguro para se investir.
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2.4. Anadlises das Agoes

Segundo Cherobim (2005), os pregos das agdes sao definidos com base na
expectativa do mercado em que a empresa se encontra, e isso se da em relacao ao
setor em que ela se encontra ao pais e também ao mercado internacional, contudo
diversas variaveis tanto externas como internas se mostram relevantes na analise de
um investimento em agdes, que sdo a analise fundamentalista e a analise técnica.

Conforme afirma Assaf Neto (2008), para obter-se um posicionamento mais
racional de mercado € necessario avaliagbes que procuram projetar o
comportamento futuro dos ativos financeiros com relagéo as variagdes dos seus

precos no mercado que sdo elas a analise fundamentalista e a anélise técnica.

2.4.1. Anadlise Fundamentalista das A¢ées

Para Pinheiro (2008), analise fundamentalista € um importante instrumento
para a analise de investimento das acgdes, que se da através de avaliagdo de topicos
que se relacionam com o desempenho da empresa em respeito as suas perspectiva,
ela utiliza fundamentos econdmico-financeiros para que se saiba o valor da empresa

Pode-se definir andlise fundamentalista como o estudo das informacgdes de
uma empresa disponiveis no mercado para que com essas informagdes se consiga
descobrir seu valor para uso em compra ou venda de agdes.

No entendimento de Assaf Neto (2008), esta andalise adota a hipdtese da
existéncia de um valor intrinseco para cada acdo, com base em resultados
adquiridos, e que esse estudo ele se baseia em seu desempenho econémico e
financeiro, e ainda consegue processar avaliagcbes e comparagdes setoriais,
bursateis e conjunturais através dos demonstrativos financeiros da empresa e é
através dessas informagdes que sao aplicados modelos quantitativos e financeiros
com o objetivo de relacionar as decisbes de compra e venda de determinada agéo

com seu valor de mercado.
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Cherobim (2005), afirma que a analise fundamentalista estuda as causa que
fazem os precos das agbes oscilarem e que para sua elaboragdo alguns

procedimentos devem ser seguidos, séo eles:

e Desenvolver conhecimento aprofundado do setor que a empresa atua na
intencdo de conseguir dados relativos a disponibilidade dos recursos, as
perspectivas futuras e as previsdes presentes da empresa em estudo;

e Conhecimento da estrutura operacional das empresas do setor através de
informagbes de plano de investimentos de vendas, nivel de eficiéncia
administrativa e financeira, capacidade tecnolégica entre outras;

e Estudo do comportamento das ag¢bes das empresas do setor e da
empresa em estudo no mercado de capitais;

¢ Analise das demonstragbes financeiras através de indicadores como de
liquidez, rentabilidade para avaliagdo da gestdo da empresa nos anos
anteriores e uma projecao do seu resultado;

e Elaboracdo de uma conclusdo, ou seja, uma sintese das informacgdes

obtidas.

Pinheiro (2012), conclui que a justificativa para o uso desta analise tem a
intenc&o de antecipar o comportamento de uma determinada empresa no mercado,
ou seja, antecipar-se ao mercado. E mostra como se o processo decisoério da analise

fundamentalista através da figura abaixo:
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Figura 1: O processo decisoério da analise fundamentalista

Analise do ambiente macroeconémico da empresa e do mercado

Analise da empresa e do setor

Eleicao da variavel responsavel pelo valor da empresa

Previsao da evolugao dessa variavel

Calculo da taxa de desconto

Escolha do modelo de valorizagao

Fonte: Pinheiro (2012, pag. 421)

2.4.2. Analise Macroeconomica e Setorial

Segundo Pinheiro (2008), a analise macroecondmica se justifica pela intencao
da bolsa de valores refletir o desempenho da economia na qual a empresa esta
inserida, que seu objetivo se da através do estudo de um conjunto de variaveis
macroecondmicas que levam ao funcionamento do sistema econémico e que essas
variaveis sdo determinados pelo encontro da oferta e da demanda.

Pinheiro (2012), afirma que alguns indicadores econdmicos sao mais
importantes, pois afetam significativamente o comportamento do mercado de
capitais e que a andlise macroecondmica é a evolugdo futura das variaveis

econdmicas citadas no quadro 7.
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Quadro 7: Estrutura basica de um modelo macroeconémico

Parte da Mercados Variaveis
Economia
Real Bens e Servigcos | Nivel de renda e produto nacional
Nivel de preco (inflagéo)
Consumo agregado
Investimentos agregados
Exportagdes globais
Importagdes globais
Trabalho Nivel de emprego;
Taxa de salarios monetarios.
Monetaria Monetario Taxa de juros;
Estoque de moeda (meios de pagamento).
Titulos Preco de titulos.
Divisas Taxa de cadmbio

Fonte: Pinheiro (2008, p. 432)

Essa estrutura se compde da parte real e da parte monetaria da economia, e

€ através dela que podemos saber se a empresa estudada € um bom mercado para

investir.

Ja a andlise setorial para Pinheiro (2012), € um estudo de agrupamentos
setoriais que identificam a posicdo competitiva do setor em relacédo as demais, e
este estudo aborda aspectos como a regulamentacéo e aspectos legais; o ciclo de
vida dos setores que se divide em 3 estagios que s&o o estagio inicial(crescimento
extremamente rapido), de consolidagéo (crescimento menor que o estagio inicial,
mas ainda mais rapido que a economia em geral), e o estagio de queda relativa
(ritmo menor que a economia); estrutura de oferta e exposigcdo a concorréncia

estrangeira; sensibilidade a evolugéo da economia; exposi¢ao a oscilagdo de precos,

e tendéncias a curto e médio prazo.

2.4.3. Analise dos Fundamentos das Empresas

Apo6s passar pelas analises fundamentalistas, macroecondmica e setorial,
agora vem a mais detalhada e a que irei utilizar na minha pesquisa, que € a analise

dos fundamentos das empresas, a qual se estuda e através de indices mostra a

situacdo real em que a empresa se encontra.




Que segundo Pinheiro (2008), sédo determinadas pelo potencial de
crescimento da empresa; o nivel de risco relativo em trés campos que séo eles risco
de negocios, de alavancagem financeira e o risco de capacidade de captacdo de
financiamento externo; flexibilidade financeira através de 3 fontes basicas: recursos
préprios da empresa, ativos liquidos e recursos de terceiro.

Assaf neto menciona que:

A analise das demonstrac¢des financeiras visa fundamentalmente ao
estudo do desempenho econdmico-financeiro de uma empresa em
determinado periodo passado, para diagnosticar, em conseqiiéncia,
sua posicado atual e produzir resultados que sirvam de base para
previsdo de tendéncias futuras. (ASSAF NETO 2003, p.98).

A andlise dos fundamentos da empresa se dividem em anadlise da situagcéo

financeira e a analise da situacéo econémica descritas no quadro 8 abaixo:

Quadro 8: Agrupamentos dos indices.

Liquidez Global
Liquidez Liquidez de Curto Prazo
Capital Circulante Liquido
Capitais Proporcao
Analise da Situagéo | Estrutura Patrimonial Comprometimento
Financeira Imobilizagdes Dependéncia dos

Investimentos
Ativo Imobilizado

Ciclo Operacional
Comprometimento dos Lucros
Retorno Sobre os Investimento

Analise da Situacao Retorno Retorno sobre o Patrimbnio Liquido
Econbémica Retorno Sobre o Ativo
Desempenhos Desempenho no Mercado
Especificos Recursos Humanos

Fonte: Pinheiro (2008, pag. 452)

2.4.3.1. Analise da Situagao Econémica

A Andlise da Situacdo Econbmica da empresa trata da mensuragéo,
avaliacao e interpretacao dos lucros ou prejuizos gerados e sua comparagao com 0s
recursos aplicados para esta finalidade. Seu objetivo € demonstrar através dos

indices como a empresa vem utilizando o recurso investido.
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Assaf Neto (2012) mostra que essa analise pode ser feita através da Analise
do Comprometimento do Lucro, da Analise de Retorno e da Analise dos
Desempenhos Especificos.

A Analise do Comprometimento do Lucro, é a verificacdo do lucro e a
distribuicdo deste na empresa, evidéncia o acréscimo adicional resultante sobre
cada unidade monetaria investida que retorna em determinado periodo.

Analise de Retorno demonstra a capacidade de geragéo de resultados dos
capitais investidos na empresa, em um determinado periodo, levando em
consideracao o ponto de vista dos empresarios ou investidores, dos administradores
e dos credores. O retorno € calculado a partir da relagdo entre ganhos e esforgcos
para obté-los.

E a Anadlise dos Desempenhos Especificos, buscar demonstrar o
desempenho da empresa em varios ambitos, como ela mercado, com seus
investidores, com seus fornecedores, seus empregados, € como ela vai se

apresentar no futuro.

2.4.3.2. Analise da Situagao Financeira

A Andlise da Situacdo Financeira se subdivide em duas, sédo elas: a de
Liquidez e a de Estrutura Patrimonial.

A Analise de Liquidez define a capacidade que a empresa possui em
determinado periodo em atender seus compromissos a curto prazo e a longo prazo.
Se consegue esses resultados através dos indices de Liquidez Global, Liquidez a
Curto Prazo e do Capital de Circulante Liquido.

Segundo Assaf Neto (2007), a Liquidez Global revela a liquidez a curto como
a também longo prazo, mostra que a cada R$ 1 que a empresa tem de divida, o
quanto existe de direitos e haveres no circulante e no realizavel a longo prazo. Esse
indice mostra o quanto a empresa possui em dinheiro, bens e direitos realizaveis a
curto e longo prazo, avaliando a capacidade de pagamento que a empresa possui.

A Liquidez a Curto Prazo se subdividem em trés indices, que sdo: Liquidez
Corrente, que como afirma ludicibus (2008), € um quociente que relaciona quantos

reais dispomos imediatamente, que estejam disponiveis e conversiveis em curto
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prazo em dinheiro, isso com relagdo as dividas de curto prazo. E considerado o
melhor indicador que mostra a real situagao de liquidez da empresa. A segunda é a
Liquidez Imediata que conforme Assaf Neto (2007) é o quociente que revela a
porcentagem das dividas a curto prazo que estdo em condi¢des de serem liquidadas
imediatamente. Ou seja, ela relata a quantia que a empresa dispde para pagar suas
dividas de curto prazo. E o indice de Liquidez Seca que tem o objetivo de calcular a
capacidade de pagamento, sendo que ele desconsidera os estoques da empresa,
para ver se ela pode cumprir com seus compromissos sem utilizar o valor dos
estoques.

E o Capital Circulante Liquido como Assaf Neto (2007) afirma representa o
descompasso entre os prazos de realizagdo dos Ativos com os vencimentos dos
Passivos. Este indice mede a diferencga entre o ativo circulante e o passivo circulante
da empresa, ele apresenta se existe folga nos ativos de curto prazo em relagdo aos
passivos de curto prazo.

A Anadlise da Estrutura Patrimonial serve para identificar a evolugcdo e o
comportamento dos componentes do ativo e do passivo, pode ser encontrada
através da Analise da Estrutura de Capital, que demonstra como é formado o capital
da empresa; pela Andlise da Estrutura de Imobilizagdo, que por sua vez busca
avaliar o investimentos que a empresa realizou e a capacidade de geracédo de
ganhos; e pela Anélise do Ciclo Operacional tem a intengdo de mostrar a rapidez
que a empresa tem em gerar caixa e o tempo que leva para que isto ocorra.

A Analise da Situagcéo Financeira em suma refere-se a capacidade que a
empresa tem em saldar os seus compromissos tanto no curto como no longo prazo.

E com base nesse método que serdo analisadas as situagdes financeiras em
termos de Liquidez no ano de 2013 das duas empresas listadas na BM&FBovespa,
sendo uma no Mercado Tradicional Banco do Nordeste do Brasil S/A e a outra no

Novo Mercado Banco do Brasil S/A.
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CAPITULO II

3. HISTORICO DOS BANCOS

3.1. Historico do Banco do Brasil e apresentagao de indicadores na Bovespa

De acordo com Pinheiro (2011), o Banco do Brasil foi a primeira Instituicao
financeira do Brasil, criado pelo Rei D. Jodo VI no ano de 1808, tinha como objetivo
o financiamento e a abertura de empresas manufatureiras que haviam na época do
periodo colonial. Dessa forma as empresas importariam matérias primas e
exportariam produtos industrializados movimentando o comércio brasileiro, mas em
razdo de saques de alto valor e o retorno de D. Jo&o VI a Portugal essa instituicdo
veio a falir.

Ainda segundo Pinheiro (2011), este Banco passou por outras duas fases, até

chegar a fase que se prolongou aos dias atuais:

Com a excecgdo do nascimento, vida e morte do 1° Banco do Brasil
(1808/1829), a trajetoria da Empresa é assinalada, conforme Ata da
Assembleia Geral de Acionistas de 10/4/1954, por 3 fases juridicas:
de 1854 a 1893; de 1893 a 1905; e de 1905 até os dias de hoje.
(PINHEIRO, 2011, p.37)

Sob a dire¢édo do Visconde de Maua, no ano de 1851, surge o Banco do
Brasil, com o propoésito de servir ao Governo na concesséao de linhas de crédito nas
situagdes de extrema importancia. O Banco era responsavel por emitir a moeda do
pais, hoje essa responsabilidade é do Banco Central.

Considerado como um dos maiores bancos do Brasil, tanto em agéncias
quanto em patrimdnio e receita liquida. O Banco do Brasil € uma empresa publica de
economia mista, isto &, o governo possui a maioria das agdes e tem como objetivo
principal contribuir de forma intensa no crescimento econdémico, industrial, comercial
e social do Brasil, atuando diretamente em situagcbes pouco atrativas aos bancos
privados, como exemplo o crédito rural, que precisa estar ao alcance de todos.

A sua presenga nos agronegocios, financiando boa parte das exportagdes e

na concessao de crédito com taxas de juros bem acessiveis as micro e pequenas
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empresas fornecendo capital de giro e opc¢des de investimentos, fazem do BB a
instituicdo mais procurada por pessoas que tem o interesse de estabelecer uma
empresa particular.

Atua em conceituados programas na area da saude, previdéncia,
capitalizacao e seguros. Atende as pessoas de baixa renda com a criagcdo do BPB
(Banco Popular do Brasil) a partir de 2003, oferecendo uma conta corrente
simplificada, empréstimos a juros reduzidos, cartdes de débito, poupanca e cartdes
de crédito.

Este esta presente, como forma de apoio e incentivo, em varios segmentos
culturais e artisticos, no esporte olimpico brasileiro, no vOlei de quadra e areia,
futsal, entre outras modalidades esportivas, confirmando o propdésito de participar do
crescimento do Brasil atuando em diversas areas.

Atua como um Banco Multiplo, nos setores Financeiro e outros, Intermediarios

Financeiros, e Bancos. Sua posigao acionaria em 2013 demonstrada no quadro 9.

Quadro 9 — Posicdo Acionaria

‘ Secretaria Do Tesouro Nacional 50,73 || 0,00 H 50,73 |
‘ Caixa Fi Garantia Construgcdo Naval H 3,43 || 0,00 H 3,43 |
‘ Fundo Fiscal de Inv. E Estabilizagdo H 3,86 || 0,00 H 3,86 |
‘ Fundo Garantidor Para Investimentos H 0,26 || 0,00 H 0,26 |
Caixa dg Previdéncia Dos Funcionéarios Do Banco 10.43 0.00 10.43
Do Brasil ’ ’ ’
‘ Bb Fgo - Fundo de Investimento em A¢des H 0,03 || 0,00 H 0,03 |
| Outros | 29,13 || 0,00 || 29,13 |
| Acdes Tesouraria | 2,13 || 0,00 || 2,13 |
| Total | 100,00 | 0,00 || 100,00 |

Fonte: BMFBovespa (2014)

O quadro 10 mostra um breve levantamento sobre suas cotagbes em 2009 e
2014.
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Quadro 10 — Cotacgdes (mercado a vista/lote padréo)

I I I I O o o

BBAS11 Sl\'\/'l SJ1 10/02/2009 || 04:45:34
BBAS12 8,'\“/' SJ2 10/02/2009 || 04:45:34 i ; ; ; ;

BBAS3 |ONEDNM | 18112014 ] - || -

Fonte: BMFBovespa (2014)

Apresentacao das ag¢des que estdo em circulagdo no mercado:

Quadro 11 - A¢bes em Circulagdo no Mercado

Tipos de Investidores / A¢6es Quantidade Percentual
‘ Pessoas Fisicas H 335.170 H - |
| Pessoas Juridicas [ 13.697 || -
‘ Investidores Institucionais H 886 ” - |
| Quantidade de Agdes Ordinarias || 828.582.888 || 28,92 |
| Total de Agdes | 828.582.888 | 28,92 |

Fonte: BMFBovespa (2014)

Este quadro mostra o Capital Social composto pelas agdes Ordinarias, em
dezembro de 2013.

Quadro 12 — Composigéo do Capital Social

-19/12/2013

| Ordinarias I 2.865.417.020 |
‘ Preferenciais H 0 ‘
| Total | 2.865.417.020 |

Fonte: BMFBovespa (2014)

3.2. Historico do Banco do Nordeste do Brasil e apresentacao de indicadores

na Bovespa
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O Banco do Nordeste do Brasil S. A. E uma instituicdo financeira estatal
criada pela Lei Federal n° 1.649, de 19 de julho de 1952, com multiplos
fianaciamentos e organizada em forma de sociedade de economia mista, com
capital aberto. O Governo Federal maném o controle de cerca de 90% do seu
capital.

Este Banco foi proposto pelo Ministro da Fazenda, Horacio Lafer, no ano de
1951, que apos ter realizado uma visita ao Nordeste e constatado as consequencias
causadas pela seca na regido, expds as motivagcdes da proposta de Lei ao
Presidente da época, Getulio Vargas para a fundamentacdo da lei que criaria o

Banco.

O Banco do Nordeste do Brasil opera como um banco que busca promover o
desenvolvimento regional. Ele oferece servicos bancarios, servindo como uma
instituicdo financeira publica no Nordeste do Brasil. E também um executor das
politicas publicas e planos federais e estaduais, sendo responsavel pelo
gerenciamento do Fundo Constitucional para Financiamento do Nordeste (FNE), a
fonte primaria de recursos usada pelo banco para dividas de longo prazo, assim
como para operagbes para Programa Nacional de Fortalecimento da Agricultura

Familiar (PRONAF), entre outros programas e fundos de investimento.

E um banco multiplo, com autorizagdes para operar com todos os portfolios
permitidos para instituicbes financeiras classificadas como tais, com excec¢édo da

carteira de crédito imobiliario.

O Banco do Nordeste, uma das instituicbes analisadas neste estudo, esta
listado como uma das empresas que estdo inseridos na Bovespa, e tem como
principal atividade a Pratica de Operacdes Bancarias em Geral, inclusive Cambio.
Sua classificacdo Setorial é: Financeiro e Outros/ Intermediarios Financeiros/

Bancos. Classificado no Mercado Tradicional.

Este quadro mostra a posigéo acionaria do Banco do Nordeste S.A. junto a

Bovespa.
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Quadro 13 — Posigcdo Acionaria

| Nome | %ON || %PN | %Total |
|Capital Research And Management Company || 0,00|| 5,08|| 2,54|
INcf Participagdes S.A. | 8,20)| 2,18 5,19
IFundag&o Bradesco | 17,04|| 0,00]| 8,52)
ICidade de Deus Cia Cial Participagdes | 48,60] 0,08]| 24,34|
|Outros | 26,02|| 92,23 59,13|
|Ag;6es Tesouraria || O,14|| O,43|| 0,28|
Total | 100,00 100,00| 100,00

Fonte: BMFBovespa (2014)

O quadro 14 mostra os dados econémicos e financeiros do BNB em 2013 e

2014

Quadro 14 — Dados Econdmico-Financeiros - R$ - mil

| Balango Patrimonial - Nao-Consolidado | 30/09/2014 | 31122013 |
|Ativo Imobilizado, Investimentos, Intangivel e Diferido || 125.258.645)|| 129.505.487|
|Ativo Total | 933.101.652]| 882.083.756|
[Patriménio Liquido | 79.242.116)|| 70.939.802)
Demonstragao do Resultado - Nao-Consolidado 0316%5%;' 4a 0;;(/)%5%? 3a
[Receita da Intermediagao Financeira | 69.023.602|| 59.755.712]
|Resu|tado Bruto da Intermediag&o Financeira || 9.810.981” 9.530.862|
|Resultado de Equivaléncia Patrimonial || 12.688.379” 9.498.848|
[Lucro (Prejuizo) do Periodo | 11.095.536|| 8.931.828|
Demonstragao do Fluxo de Caixa - Nao-Consolidado 0;6%533:43 0%?;5%3;
|Atividades Operacionais | 54.874.090)| 100.282.409)|
|Atividades de Investimento | 11.987.226| (20.953.969)|
|Atividades de Financiamento | (3.124.659)|| (2.653.988)|
|Varia9éo Cambial sobre Caixa e Equivalentes || O|| O|
IAumento (Redugao) de Caixa e Equivalentes | 63.736.657| 76.674.452)

Fonte: BMFBovespa (2014)

4. METODOLOGIA

Para a consecugdo do estudo sera utilizada a pesquisa descritiva sendo

desenvolvido o trabalho em etapas de identificar, relatar e comparar dados.
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Na etapa de identificacdo serdo feitos estudos tedricos em busca de
respostas ao problema da pesquisa e sua abordagem, no que se refere ao enfoco
descritivo. Como plano de coleta dos dados, primeiramente foi utilizada a pesquisa
bibliografica. Conforme Marconi e Lakatos (2003), este tipo de pesquisa corresponde
a toda bibliografia que ja se tornara publica sobre o tema de estudo. Tem por
finalidade colocar o pesquisador de frente com tudo o que ja foi escrito acerca do
assunto. A pesquisa utilizou como fontes para embasamento teérico artigos e livros
do conteudo abordado, elaborada em cima de conceitos ja divulgados por outros
autores.

Também foi realizada pesquisa documental através do Balango Patrimonial
(BP) das organizagdes, no exercicio social considerado na analise que € o ano de
2013. Nesta etapa serdo abordadas as analises bibliograficas que explicara o estudo
realizado.

Aps6s o embasamento tedrico e a analise documental do BP, aplicaram-se as
os indices de liquidez demonstrados no referencial desse trabalho para quantificar
as informacgdes acerca da situacéo financeira das empresas em estudo. Nesta etapa
de comparacéo de dados seréo apresentados indicadores e amostra de graficos.

A populacédo analisada é composta por duas empresas listadas na Bovespa
em dois seguimentos de mercado diferentes, a primeira é listada no Mercado
Tradicional, e a outra é listada no segmento do Novo Mercado.

Serdo efetuadas pesquisas bibliograficas e eletrbnicas, calculos matematico
dos indices de liquidez e amostras de graficos demonstrando o resultado obtido.
Tendo como principio que a importancia de uma analise financeira detalhada para
uma empresa € indiscutivel, e ainda mais de suma importancia quanto a
comparacao de duas empresas listadas na Bovespa do mesmo ramo, com o intuito
de facilitar a tomada de decisdo, quanto para direcionar investimentos futuros, para

isto que foi desenvolvido este estudo nas organizagoes.
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CAPITULO 1l

5. ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

5.1. Analise Comparativa da Situagao Financeira em Termos de Liquidez e
duas Instituigcdées Financeiras Listada na BM&FBovespa no Ano de 2013

Neste trabalho foi realizada a analise comparativa da situagéo financeira no
ano de 2013 entre duas empresas do ramo Bancario listadas na Bovespa, ambas de
diferentes seguimentos de mercado a primeira participante do Novo mercado que é
o Banco do Brasil S/A e a outra do Mercado Tradicional o Banco do Nordeste do
Brasil S/A, e os resultados desta analise serdo demonstrados por meio dos indices
de Liquidez, como de Liquidez Global, Liquidez a Curto Prazo e Capital Circulante
Liquido.

Conforme o item 3.3.2. do Capitulo Il, os Indicadores de Liquidez sao
utilizados para avaliar a capacidade que a empresa possui, em um determinado
momento, de cumprir com suas obrigacdes, através da realizacdo de seus ativos. O
sistema de indicadores, afeta fortemente o comportamento das pessoas dentro e
fora da empresa. Se quiserem sobreviver e prosperar na era da informacao, as
empresas devem utilizar sistemas de gestdo de medicdo desempenho derivados e
suas estratégias e capacidades.

A Anadlise Financeira de uma empresa pode ser considerada como um
processo de decomposicado das partes que constitui o Balango Patrimonial, com o
intuito de melhor interpretar os seus componentes, estes deverdo ser analisados e
entendidos como decorrente de uma situacéao financeira da organizacéo. As financgas
de uma organizagdo podem afetar a estrutura da organizacdo. Neste sentido a
administracao financeira deve ajudar a planejar e a nortear o futuro da empresa. E
para que se possa acompanhar a evolugao e identificar possiveis deficiéncias na
gestdo dos negoécios, € de suma importdncia a analise das demonstracdes
financeiras através da Analise do indice de Liquidez.

A analise do indice de liquidez é obtida através de quocientes, e relacionam
0s bens e os direitos da empresa por intermédio de uma operacéo de diviséo, ou
seja, mede o quanto a empresa tem para cada unidade monetaria que ela deve, e os

dados para essa analise sao extraidos do Balango Patrimonial.
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Com base no que foi exposto no Capitulo Il, o objetivo desta analise é
demonstrar a situagéo financeira em termos de Liquidez das duas empresa, tendo
como fonte dados o Balango Patrimonial divulgados no site do BM&FBovespa em 31
e dezembro de 2013.

5.2. Analise dos Indicadores Financeiros

A técnica de analise financeira por quociente € um dos desenvolvimentos
mais importantes da Contabilidade, pois € muito mais indicado comparar o Ativo
Corrente com o Passivo Corrente do que simplesmente analisar cada elemento
individualmente, ela permite ao analista extrair tendéncias e os comparar com
padroes pré-estabelecidos. Os indices utilizados nesta analise comparativa sao
facilitadores, pois estabelecem a relacédo entre duas grandezas, onde o resultado € a
interpretacéo, sendo mais facil do que observar os valores, porém, é necessario que
se interprete os indices com cautela, pois os mesmos podem passar uma falsa
imagem de determinada situagc&o. Os valores para obtenc&o dos resultados desses
indicadores sao encontrados no balango patrimonial que segundo IUDICIBUS (2008)
€ uma demonstracao contabil que tem, por finalidade, apresentar a posi¢cao contabil,
financeira e econdmica de uma entidade em determinada data, representando uma
posicdo estatica. O balangco patrimonial apresenta os ativos (bens e
direitos), passivos (exigibilidades e obrigacdes) e o patrimoénio liquido, que é
resultante da diferenca entre o total de ativos e o total de passivos.

E os indicadores deverdo sempre estar de acordo com a visdo da
administracdo. A analise de liquidez retrata a real situagédo financeira em que a
empresa se encontra, ou também pode retratar o relacionamento entre fontes
diferenciadas de capital.

Os indices de liquidez utilizados nesse trabalho s&o: Liquidez Geral (LG),
Liquidez a Curto Prazo que engloba a Liquidez Imediata(Ll) e a Liquidez Corrente
(LC), e também o Capital Circulante Liquido (CCL), utilizando dados retirados do
Balango Patrimonial (BP) do ano de 2013 do Banco do Brasil S/A conforme anexo A

e B, e do Banco do Nordeste do Brasil S/A nos anexos C e D.
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5.2.1. Analise de Liquidez Geral

O indice de Liquidez Geral tem a funcéo de medir a capacidade de a empresa
fazer frente as suas dividas, sem uso do Ativo Permanente. Ele é calculado a partir
da divisdo da soma do Ativo Circulante (AC) e Ativo Realizavel a Longo Prazo (RLP)
pela soma do Passivo Circulante (PC) e Exigivel a Longo Prazo (ELP), ou seja,
mostra a capacidade de pagamento analisando as condi¢des totais de saldos a
receber e a realizar contra os valores a pagar, considerando tanto os resultados

financeiros de curto como os de longo prazo.

Formula: LG = ATIVO CIRCULANTE + REALIZAVEL A LONGO PRAZO
PASSIVO CIRCULANTE + EXIGIVEL A LONGO PRAZO

5.2.1.1. Liquidez Geral do Banco do Brasil S/A em 31/12/2013:

LG (BB) =650.448.226.00 + 539.248.425.00 = 1.189.696.651.00 =1,03
783.736.092,00 + 370.444.561,00 1.154.180.653,00

O Banco do Brasil encontra-se 31/12/2013 com um indice de Liquidez Geral
favoravel, e revela a existéncia de capital de giro préprio a longo prazo. Com o
indice favoravel a instituicdo consegue saldar suas dividas a longo prazo, pois para

cada R$1,00 de divida total ele tem R$ 1,03 de Ativos para paga-las.

5.2.1.2. Liquidez Geral do Banco do Nordeste do Brasil S/A em 31/12/2013:

LG (BNB) =15.349.319.00 + 18.232.580.00 = 33.581.899.00 =1,09
13.285.888,00 + 17.491.785,00 30.777.673,00
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O Banco do Nordeste do Brasil também mostra uma situagdo de Liquidez

Imediata favoravel, pois mostra através do calculo acima que consegue saldar suas

obrigacdes a longo prazo com seus Ativos, tento R$ 1,09 de Ativos para cada R$
1,00 de divida total.

Grafico 01: Comparacéo da Liquidez Geral do Banco do Brasil e do Banco do
Nordeste em 31/12/2013
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Fonte: Préprio Autor (2014)
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Comparando a Liquidez Geral do Banco do Brasil com a do Banco do

Nordeste do Brasil, podemos analisar através dos dados do Grafico 01, que os dois

tem capacidade de cumprir com suas obrigag¢des a longo prazo, sendo que o Banco

do Nordeste apresenta um indice mais alto, o que demonstra que ele tem maior
Liquidez Geral em 31/12/2013.

5.2.2. Analise de Liquidez Imediata
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A Liquidez Imediata tem a fungcédo de medir a capacidade que a empresa tem
em pagar as obrigagdes de curto prazo, com disponibilidades de caixa, bancos e
aplicacdes financeiras de pronto resgate. Este quociente ja teve uma importancia
maior, hoje sua importancia varia de acordo com a natureza do empreendimento e
com o tamanho da organizagéo em questéao.

O indice de Liquidez imediata revela a porcentagem das dividas a curto prazo
em condicbes de serem liquidadas imediatamente. Esse quociente é normalmente
baixo pelo pouco interesse das empresas em manter recursos monetarios em caixa,

ativo operacionalmente de reduzida rentabilidade. Sua férmula esta descrita abaixo:

Formula:
LI = DISPONIBILIDADES
PASSIVO CIRCULANTE

5.2.2.1. Liquidez Imediata do Banco do Brasil S/A em 31/12/2013:

LI (BB)=_10.520.371.00 _=0,013
783.736.092,00

Com base no calculo acima podemos ver que o Banco do Brasil em
31/12/2013 tem R$ 0,013 de disponibilidade para cada R$ 1,00 de dividas a curto
prazo ou eventuais, ou seja, ele consegue honrar 1,3% das dividas a curto prazo
nesta data. A companhia ndo precisa manter como disponibilidades valores
correspondentes a todas as suas dividas a curto prazo, isso faz com que esse indice

seja bem menor que 1.

5.2.2.2. Liquidez Imediata do Banco do Nordeste do Brasil S/A em
31/12/2013:
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LI (BNB) = _155.909.00 = 0,012
13.285.888,00

O Banco do Nordeste do Brasil em 31/12/2013, também teve um indice de
disponibilidade bem baixo, onde mostra que tem R$ 0,012 de disponibilidade para
pagar cada R$ 1,00 de dividas a curto prazo, ou seja, s6 tem 1,2% de

disponibilidades para suas dividas a curto prazo.

Grafico 02: Comparacéo da Liquidez Imediata do Banco do Brasil e do Banco do
Nordeste em 31/12/2013
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Fonte: Préprio Autor (2014)

Com base nos dados de LI do Banco do Brasil e do Banco do Nordeste
notou-se que o indice de disponibilidade das empresas foi baixo no ano de 2013.
Sendo que o indice do Banco do Brasil foi um pouco maior que o do Banco do
Nordeste, isso ocorre devido ao saldo disponivel de bancos/caixa serem
insatisfatério para pagamento das dividas de curto prazo. Mas este indice ndo é
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muito significativo, pois n&o levam em consideracdo os direitos a receber da
empresa, sem esquecer também que as obrigagcdes vencem em datas variadas, o
que significa dizer que nem o Banco do Brasil nem o Banco do Nordeste do Brasil
estejam passando por problemas financeiros, e que n&o consigam honrar suas

obrigacdes a curto prazo.

5.2.3. Analise de Liquidez Corrente

O indice de Liquidez Corrente tem a fungdo de medir a capacidade da
empresa e fazer frente as suas obrigagdes no curto prazo. Quanto maior a liquidez
corrente, mais alta se apresenta a capacidade da empresa em financiar sua
necessidade de capital de giro. E uma das medidas mais utilizadas para avaliar a
capacidade de uma empresa para saldar os seus compromissos em dia, por ter
grande importancia os empresarios (gestores) responsaveis pela parte financeira da
empresa se preocupam em estar sempre melhorando esse indice.

Esse indice mostra a relacao direta entre os bens e direitos de curto prazo e
as obrigagdes também de curto prazo. Com ele pode-se demonstrar o quanto existe
de dinheiro e valores que poderao ser transformados em dinheiro capazes de saldar
a divida de empresa de curto prazo.

O indice de Liquidez Corrente (LC) é calculado a partir da simples divisdo

entre o Ativo Circulante e o Passivo Circulante. Férmula abaixo:

] LC = ATIVO CIRCULANTE
Férmula: PASSIVO CIRCULANTE

5.2.3.1. Liquidez Corrente do Banco do Brasil S/A em 31/12/2013:

LC= 650.448.226.00 = 0,83
783.736.092,00
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Este indice mede a capacidade de a empresa fazer frente as suas
obrigag¢des no curto prazo (até um ano) as contas a receber. O Banco do Brasil em
31/12/2013 esta com ele abaixo de R$ 1,00, o que ndo quer dizer que ndo possa
cumprir com seus compromissos, pois caso das instituicdes financeiras o objetivo é
atender ao fluxo das despesas operacionais, possiveis resgates de depositantes,
reservas compulsorias e atendimento as solicitagbes de empréstimos

financiamentos.

5.2.3.2. Liquidez Corrente do Banco do Nordeste do Brasil S/A em
31/12/2013:

LC= 15.349.319.00 = 1,16
13.285.888,00

O Banco do Nordeste do Brasil apresenta em 31/12/2013 um 6étimo indice de
Liquidez Corrente, pois para cada R$ 1,00 de divida do Passivo Circulante ele tem

R$ 1,16 de Ativos Circulantes para pagar.
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Grafico 03: Comparacéo da Liquidez Corrente do Banco do Brasil e do Banco do
Nordeste em 31/12/2013
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A situagcdo da Liquidez Corrente do Banco do Nordeste do Brasil em
31/12/2013 é bem mais favoravel do que a do Banco do Brasil, pois para cada R$
1,00 de divida do Passivo circulante o BNB tem R$ 1,16 de Ativos conversiveis a
disponibilidade para pagar, ele tem 116% de Ativos para honrar suas dividas a curto
prazo, enquanto que o BB s6 dispde neste mesmo periodo de R$ 0,83 dos seus
ativos para pagar R$ 1,00 de dividas do Passivo Circulante, ou seja, ele pode honrar
com 83% das dividas a curto prazo. Mas lembrando que o objetivo das instituicbes
financeiras é atender ao fluxo das despesas operacionais, possiveis resgates de
depositantes, reservas compulsérias e atendimento as solicitagdes de empréstimos

financiamentos.
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Grafico 04: Comparac&o dos indices de Liquidez do Banco do Brasil e do Banco do
Nordeste do Brasil em 31/12/2013
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Fonte: Préprio Autor (2014)

Em 31/12/2013 o Banco do Nordeste do Brasil apresentou uma situagcao
financeira mais favoravel em comparagéo a do Banco do Brasil no mesmo periodo,
pois como mostra o Grafico 04 a sua capacidade de saldar suas obrigagcbes de curto

prazo/longo prazo foram melhores.

5.2.4. Analise do Capital Circulante Liquido

A Andlise do Capital Circulante Liquido procura medir a diferengca entre o
ativo circulante e o passivo circulante da empresa, o resultado demonstra a situagéo
a qual a empresa se apresenta, mostrando a existéncia de folga nos ativos de curto

prazo em relagdo aos passivos de curto prazo.
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Se o Ativo Circulante for maior que o Passivo Circulante, tem-se um CCL
positivo, caso contrario, tem um CCL negativo
O CCL pode ser feita através de uma férmula bem simples, onde subtrai o

Ativo circulante do Passivo Circulante, como esta demonstrado abaixo:

Formula: | CCL = ATIVO CIRCULANTE — PASSIVO CIRCULANTE |

Quando o Ativo Circulante € maior do que o Passivo Circulante, tem-se um
Capital Circulante Liquido préprio. AC>PC = CCL PROPRIO. Enquanto que quando
o Ativo Circulante € menor do que o Passivo Circulante AC < PC, tem-se um Capital

Circulante Liquido negativo ou de terceiros.

5.2.4.1. Capital Circulante Liquido do Banco do Brasil S/A em 31/12/2013:

CCL (BB) =650.448.226,00 — 783.736.092,00 = - 133.287.866,00

O Capital Circulante Liquido do Banco do Brasil nesta formula mostra uma
situacdo de CCL Negativo, por seu resultado ser R$ - 133.287.866,00, onde o seu
passivo circulante é maior que seu ativo circulante, mostrando que em 31/12/2013
suas dividas a curto prazo sao superiores a seus Ativos a curto prazo. Isto significa

que seu Capital Circulante Liquido em sua maioria € de terceiros.
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Grafico 05: Capital Circulante Liquido do Banco do Brasil em 31/12/2013
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Fonte: Préprio Autor (2014)

5.2.4.2. Capital Circulante Liquido do Banco do Nordeste do Brasil S/A em
31/12/2013

CCL (BNB) = 15.349.319,00 — 13.285.888,00 = 2.063.431,00

Enquanto que o Capital Circulante Liquido do Banco do Nordeste do Brasil
em 31/12/2013 apresenta uma situacao financeira favoravel, pois seu Ativo
Circulante é maior que seu Passivo Circulante no montante de R$ 2.063.431,00.
Indicando que a empresa tem capacidade de pagar suas dividas a curto prazo, e

ainda financiar suas atividades com recursos préprios.
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Grafico 06: Capital Circulante Liquido do Banco do Nordeste do Brasil em

31/12/2013
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Fonte: Préprio Autor (2014)

Em 31/12/2013 o Banco do Brasil e o Banco do Nordeste
apresentam uma situacdo oposta em relacdo ao Capital Circulante Liquido, como
mostram os Gréficos 5 e 6, onde o Banco do Brasil tem o CCL Negativo, mostrando
que seu capital € em maioria de terceiros e o Banco do Nordeste do Brasil tem um

CCL positivo que mostra que ele tem como pagar suas dividas com capital préprio.
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CONSIDERAGOES FINAIS

O presente estudo teve como objetivo analisar o comportamento das duas
empresas listadas em diferentes segmentos de mercado, uma no Novo Mercado — o
Banco do Brasil e a outra do Mercado Tradicional o Banco do Nordeste do Brasil,
buscando mostrar através de graficos e indices qual delas apresenta a melhor
situagao financeira em termos de liquidez.

Devido a grande quantidade de empresas de capital aberto listadas na
BOVESPA, optou-se por utilizar uma analise estruturada com a comparacao direta
em duas do ramo bancério. Sendo assim a analise foi realizada através de
indicadores financeiros, utilizando-se calculos matematicos e graficos. Com a
metodologia de calculos dos indicadores financeiros, foi constatado que a
comparacao direta de duas empresas do mesmo ramo de atuacado € perfeitamente
possivel, tendo como produto desta comparacgéo informagdes fundamentais para as
decisdes dos investidores.

A andlise dos indices de liquidez, mostraram a situagcédo financeira das
empresas, procurando medir o quanto elas s&o solidas e o quanto utilizam de capital
proprio ou de terceiros para saldar com suas obrigagcdes tanto a curto prazo como a
longo prazo, pois uma empresa com bons indices de liquidez tem condigao de ter
boa capacidade de pagar suas dividas, e portanto visibilidade no Mercado
Financeiro no sentido de atrair novos investidores.

Os resultados revelaram que a empresa do Mercado Tradicional que é o
Banco do Nordeste do Brasil, em 31/12/2013 obteve o maior indice de liquidez geral,
pois a cada R$ 1,00 de divida do passivo ela dispée de R$ 1,09 de ativos
conversiveis a disponibilidade para saldar suas obrigagbes, enquanto que a
empresa listada no Novo Mercado o Banco do Brasil, no mesmo periodo s6 dispde
de R$ 1,03 do seu Ativo para quitar com suas obrigacdes.

Quanto a capacidade de saldar suas dividas a curto prazo os resultados
mostraram que a empresa do Mercado Tradicional também obteve o melhor
resultado, pois dispde de mais ativos disponiveis para utilizar de imediato ou em
situagdes eventuais.

No que tange a estrutura de capital o Banco do Nordeste do Brasil mostrou

através do seu Capital Circulante Liquido que consegue saldar suas dividas a curto
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e a longo prazo com capital préprio, enquanto que o Banco do Brasil consegue sim
saldar suas dividas a longo prazo, s6 que as de curto prazo ele tem dificuldades pois
seu capital € em sua maioria de terceiros, ressaltando que ele ndo se encontra em
situacdo de dificuldade em cumprir com suas obrigagdes, pois vale lembrar que o
objetivo das instituicées financeiras € atender ao fluxo das despesas operacionais,
possiveis resgates de depositantes, reservas compulsérias e atendimento a
solicitagdes de empréstimos e financiamentos.

Considerando os objetivos iniciais plenamente atingidos, assim como a
pergunta problema respondida, concluiu-se, portanto, que a empresa que possui a
melhor situacao financeira e maior liquidez no ano de 2013, é a listada no Mercado

Tradicional — O Banco do Nordeste do Brasil.
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ANEXO A — Balanco Patrimonial (ATIVO) do Banco do Brasil S/A em 31/12/2013.

Conta

1

1.01
1.01.01
1.01.02
1.01.02.01
1.01.02.02
1.01.03
1.01.03.01
1.01.03.02
1.01.03.03
1.01.03.04
1.01.03.05
1.01.04
1.01.04.01
1.01.04.02
1.01.04.03
1.01.04.04
1.01.04.05
1.01.04.06
1.01.05
1.01.05.01
1.01.06
1.01.06.01
1.01.06.02
1.01.06.03
1.01.06.04
1.01.07
1.01.07.01
1.01.07.02
1.01.08
1.01.08.01
1.01.08.02
1.01.08.03
1.01.08.04
1.01.08.05
1.01.08.06
1.01.08.07
1.01.08.08
1.01.09
1.01.09.01
1.01.09.02
1.01.09.03
1.01.09.04
1.02
1.02.01
1.02.01.01
1.02.01.02
1.02.02
1.02.02.01

Descrigao

Ativo Total

Ativo Circulante

Disponibilidades

Aplicagdes Interfinanceiras de Liquidez
Aplicagdes no Mercado Aberto
Aplicagdes em Depdsitos Interfinanceiros
Titulos e Valores Mobilidrios

Carteira Prépria

Vinculados a Compromissos de Recompra
Vinculados ao Banco Central

Vinculados a Prestacdo de Garantias
Instrumentos Financeiros Derivativos
Relacdes Interfinanceiras

Pagamentos e Recebimentos a Liquidar
Créd. Vin. Depdsitos no Banco Central
Créd. Vin. Tesouro Nacional - Crédito Rural
Créd. Vin. Sistema Financeiro de Habitagao
Repasses Interfinanceiros
Correspondentes

Relagdes Interdependéncias
Transferéncias Internas de Recursos
Operagoes de Crédito

Setor Publico

Setor Privado

Provisdo para Operagdes de Crédito
Operagdes de Crédito Vinculadas a Cessdo
Operagdes de Arrendamento Mercantil
Setor Publico

Rendas a Apropriar de Arrendamento Mercantil
Outros Créditos

Créditos por Avais e Fiancas Honrados
Carteira de Cambio

Rendas a Receber

Negociacdo e Intermediacio de Valores
Operagdes Especiais

Diversos

Créditos Especificos

Provisdo para Outros Créditos

Outros Valores e Bens

Bens Nao de Uso Proprio e Materiais em Estoque
Provisdo para Desvaloriza¢des

Despesas Antecipadas

Participagdes Societarias

Ativo Realizavel a Longo Prazo
Aplicagdes Interfinanceiras de Liquidez
Aplicagdes no Mercado Aberto
Aplicagdes em Depositos Interfinanceiros
Titulos e Valores Mobilidrios

Carteira Prépria

31/12/2013

1.224.458.597
650.448.226
10.520.371
229.610.974
183.159.259
46.451.715
43.308.435
22.124.613
16.794.521
15
3.836.104
553.182
93.985.807
24.538
90.682.209
163.644
2.138.974
611

975.831
670.056
670.056
168.573.496
1.068.488
174.628.935
-7.124.335
408

534

534

102.942.276
136.228
17.025.091
3.595.710
35.292

83.189.969

-1.040.014
836.277
301.871
-143.042
677.448

539.248.425
35.493.088
203.306
35.289.782
84.560.570
34.640.059

68



1.02.02.02
1.02.02.03
1.02.02.04
1.02.02.05
1.02.03
1.02.03.01
1.02.03.02
1.02.04
1.02.05
1.02.05.01
1.02.05.02
1.02.05.03
1.02.05.04
1.02.06
1.02.06.01
1.02.06.02
1.02.07
1.02.07.01
1.02.07.02
1.02.07.03
1.02.07.04
1.02.07.05
1.02.07.06
1.02.08
1.02.08.01
1.03
1.03.01
1.03.01.01
1.03.01.02
1.03.01.02.01
1.03.01.02.02
1.03.01.03
1.03.01.04
1.03.01.05
1.03.02
1.03.02.01
1.03.02.02
1.03.02.03
1.03.03
1.03.03.01
1.03.03.02
1.03.04
1.03.04.01
1.03.04.02
1.03.05
1.03.05.01
1.03.05.02

Vinculados a Compromissos de Recompra
Vinculados ao Banco Central

Vinculados a Presta¢do de Garantias
Instrumentos Financeiros Derivativos
Relagdes Interfinanceiras

Créd. Vin. Tesouro Nacional - Crédito Rural

Repasses Interfinanceiros

Relagdes Interdependéncias

Operagdes de Crédito

Setor Publico

Setor Privado

Provisdo para Operacdes de Crédito
Operagoes de Crédito Vinculadas a Cessao
Operagoes de Arrendamento Mercantil
Setor Publico

Rendas a Apropriar de Arrendamento Mercantil

Outros Créditos

Rendas a Receber

Créditos Especificos

Provisdo para Outros Créditos
Carteira de Cambio
Negociacdo e Intermediacio de Valores
Diversos

Outros Valores ¢ Bens
Despesas Antecipadas

Ativo Permanente
Investimentos

Dependéncias no Exterior
Participacdes em Controladas
No Pais

No Exterior

Participagdes em Coligadas e Equiparadas
Outros Investimentos
Provisdo para Perdas
Imobilizado de Uso

Imoéveis de Uso

Outras Imobiliza¢des de Uso
Depreciagdo Acumulada
Imobilizado de Arrendamento
Bens Arrendados
Depreciagdo Acumulada
Intangivel

Ativos Intangiveis
Amortizagdo Acumulada
Diferido

Gastos de Organizacdo ¢ Expansio
Amortizagdo Acumulada

48.148.592
0
1.336.596
435.323
155.154
3.666
151.488

357.713.961
27.705.997
343.151.130
-13.350.370
207.204

0

0

60.902.689
33.506
1.390.451
-403.591

0

865.007
59.017.316
422.963
422.963
34.761.946
17.262.877

17.142.007
14.271.926
2.870.081
42.908
126.667
-48.705
6.271.209
5.350.039
8.015.866
-7.094.696

11.185.162
17.978.516
-6.793.354
42.698
1.668.051
-1.625.353

Fonte: BMF&Bovespa (2014)
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ANEXO B — Balango Patrimonial (PASSIVO) do Banco do Brasil S/A em 31/12/2013

Conta

2

2.01
2.01.01
2.01.01.01
2.01.01.02
2.01.01.03
2.01.01.04
2.01.01.05
2.01.02
2.01.02.01
2.01.02.02
2.01.03
2.01.03.01
2.01.03.02
2.01.04
2.01.04.01
2.01.04.02
2.01.05
2.01.05.01
2.01.05.02
2.01.06
2.01.06.01
2.01.06.02
2.01.07
2.01.07.01
2.01.07.02
2.01.07.03
2.01.07.04
2.01.07.05
2.01.08
2.01.09
2.01.09.01
2.01.09.02
2.01.09.03
2.01.09.04
2.01.09.05
2.01.09.06
2.01.09.07
2.01.09.08
2.01.09.09
2.01.09.10
2.02
2.02.01
2.02.01.01
2.02.01.02
2.02.02
2.02.02.01
2.02.02.02
2.02.03

Descricao

Passivo Total

Passivo Circulante

Depdsitos

Depdsitos a Vista

Depdsitos de Poupanca

Depositos Interfinanceiros

Depositos a Prazo

Outros Depdsitos

Captacdes no Mercado Aberto

Carteira Propria

Carteira de Terceiros

Recursos de Aceites e Emissdo de Titulos
Recursos Letras Imobiliarias, Hipotecérias, Créd. e Sim.
Obrigagdes por TVM no Exterior
Relagdes Interfinanceiras

Recebimentos e Pagamentos a Liquidar
Correspondentes

Relagdes Interdependéncias

Recursos em Transito de Terceiros
Transferéncias Internas de Recursos
Obrigagdes por Empréstimos
Empréstimos no Exterior

Empréstimos no Pais - Institui¢des Oficiais
Obrigacdes por Repasse do Pais

Tesouro Nacional

BNDES

Caixa Economica Federal

Finame

Outras Instituigdes

Obrigagdes por Repasse do Exterior
Outras Obrigacdes

Instrumentos Financeiros Derivativos
Cobranca e Arrecadacdo de Tributos e Assemelhados
Carteira de Cambio

Sociais e Estatutarias

Fiscais e Previdenciarias

Negociacdo e Intermediagdo de Valores
Fundos Financeiros e de Desenvolvimento
Dividas Subordinadas

Instrumentos Hibridos de Capital e Divida
Diversas

Passivo Exigivel a Longo Prazo
Depositos

Depésitos Interfinanceiros

Depositos a Prazo

Captagdes no Mercado Aberto

Carteira Propria

Carteira de Terceiros

Recursos de Aceites e Emissdo de Titulos

31/12/2013

1.224.458.597
783.736.092
388.416.293
73.591.657
140.728.107
28.747.646
145.348.883

219.614.390
62.352.028
157.262.362
23.934.892
16.323.035
7.611.857
34.862

500

34.362
4.807.165
4.800.328
6.837
16.047.009
16.047.009

31.456.475

12.378.775
4.219.810
4.954.768
9.903.122
24.079
99.400.927
24.162.216
276.183
10.493.750
1.164.727
19.696.585
70.911
5.219.026
2.179.794
320.248
35.817.487
370.444.561
95.218.952
2.068.108
93.150.844
10.165.886
2.625.005
7.540.881
86.054.840
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2.02.03.01
2.02.03.02
2.02.04
2.02.05
2.02.06
2.02.06.01
2.02.07
2.02.07.01
2.02.07.02
2.02.07.03
2.02.07.04
2.02.08
2.02.09
2.02.09.01
2.02.09.02
2.02.09.03
2.02.09.04
2.02.09.05
2.02.09.06
2.02.09.07
2.02.09.08
2.02.09.09
2.02.09.10
2.03

2.05
2.05.01
2.05.01.01
2.05.01.02
2.05.02
2.05.03
2.05.03.01
2.05.03.02
2.05.04
2.05.04.01
2.05.04.02
2.05.04.03
2.05.04.04
2.05.04.05
2.05.04.06
2.05.04.07
2.05.04.07.01
2.05.04.07.02
2.05.05
2.05.05.01
2.05.05.02
2.05.05.03
2.05.06

Recursos de Letras Imob, Hip, de Crédito e Similares
Obrigagdes por TVM no Exterior
Relagdes Interfinanceiras

Relagdes Interdependéncias

Obrigagdes por Empréstimos
Empréstimos no Exterior

Obrigacdes por Repasse do Pais
Tesouro Nacional

BNDES

Caixa Economica Federal

Finame

Obrigacdes por Repasse do Exterior
Outras Obrigacdes

Instrumentos Financeiros Derivativos
Carteira de Cambio

Fiscais e Previdenciarias

Negociagao e Intermedia¢do de Valores
Fundos Financeiros e de Desenvolvimento
Operagdes Especiais

Dividas Subordinadas

Instrumentos Hibridos de Capital e Divida
Instrumentos de divida elegiveis a capital
Diversas

Resultados de Exercicios Futuros
Patrimonio Liquido

Capital Social Realizado

De Domiciliados no Pais

De Domiciliados no Exterior

Reservas de Capital

Reservas de Reavaliagdo

Ativos Proprios

Controladas/Coligadas e Equiparadas
Reservas de Lucro

Legal

Estatutaria

Para Contingéncias

De Lucros a Realizar

Retengdo de Lucros

Especial p/ Dividendos Nédo Distribuidos
Outras Reservas de Lucro

Agdes em Tesouraria

Reservas para Expansao

Ajustes de Avaliagdo Patrimonial
Ajustes de Titulos e Valores Mobilidrios
Ajustes Acumulados de Conversao
Ajustes de Combinagdo de Negocios
Lucros/Prejuizos Acumulados

67.242.063
18.812.777

19.545.465
19.545.465
53.351.742
473.365

30.306.657

22.571.720
11.828.004
94.279.672
330.036
10.925.595
4.776.577
1.089.127
2.442.396
2.131
26.660.104
12.070.441
27.019.552
8.963.713
418.215
69.859.729
54.000.000
43.852.577
10.147.423
5.684
4.564

4.564
18.981.530
4.902.575
15.403.023

-1.324.068
-1.324.068

-3.132.049
-3.132.049

Fonte: BM&FBovespa (2014)

71



ANEXO C — Balango Patrimonial (ATIVO) Banco do Nordeste do Brasil S/A em 31/12/2013

Conta

1

1.01
1.01.01
1.01.02
1.01.02.01
1.01.02.02
1.01.03
1.01.03.01
1.01.03.02
1.01.03.03
1.01.04
1.01.04.01
1.01.04.02
1.01.04.03
1.01.04.04
1.01.04.05
1.01.05
1.01.06
1.01.06.01
1.01.06.02
1.01.06.03
1.01.07
1.01.08
1.01.08.01
1.01.08.02
1.01.08.03
1.01.08.04
1.01.08.05
1.01.08.06
1.01.09
1.01.09.01
1.01.09.02
1.01.09.03
1.02
1.02.01
1.02.02
1.02.02.01
1.02.02.02
1.02.02.03
1.02.02.04
1.02.03
1.02.03.01
1.02.03.02
1.02.03.03
1.02.04
1.02.05
1.02.05.01
1.02.05.02
1.02.05.03

Descricao

Ativo Total

Ativo Circulante

Disponibilidades

Aplicagdes Interfinanceiras de Liquidez
Aplicagdes no Mercado Aberto

Aplicagdes em Depdsitos Interfinanceiros
Titulos e Valores Mobiliérios

Carteira Prdpria

Instrumentos Financeiros Derivativos
Vinculados a Prestagdo de Garantias
Relagdes Interfinanceiras

Pagamentos e Recebimentos a Liquidar
Depositos no Banco Central

Tesouro Nacional Recursos do Crédito Rural
Repasses Interfinanceiros

Correspondentes

Relagdes Interdependéncias

Operagoes de Crédito

Setor Publico

Setor Privado

Provisdes para Operagdes de Crédito de Liquidagdo Duvidosa
Operagdes de Arrendamento Mercantil
Outros Créditos

Créditos por Avais e Fiancas Honrados
Carteira de Cambio

Rendas a Receber

Negociagdes e Intermediagdes de Valores
Diversos

Provisdes para Outros Créditos de Liquidagdo Duvidosa
Outros Valores e Bens

Outros Valores e Bens

Provisdes para Desvalorizagdes

Despesas Antecipadas

Ativo Realizével a Longo Prazo

Aplicagdes Interfinanceiras de Liquidez
Titulos e Valores Mobiliarios

Carteira Propria

Vinculados a Compromisso de Recompra
Instrumentos Financeiros Derivativos
Vinculados a Prestagdo de Garantias
Relagdes Interfinanceiras

Tesouro Nacional Recursos do Crédito Rural
SFH - Sistema Financeiro da Habitagdo
Repasses Interfinanceiros

Relagdes Interdependéncias

Operagoes de Crédito

Setor Publico

Setor Privado

Provisdo para Operagdes de Crédito de Liquidagdo Duvidosa

31/12/2013

33.817.503
15.349.319
155.909
7.737.065
7.606.592
130.473
690.164
690.083

81

0

369.442
1.236
351.120
14.492
1.130
1.464

4.365.875
158.847
4.592.242
-385.214

2.004.904
0
540.994
9.568

4
1.471.727
-17.389
25.960
5.654
-695
21.001
18.232.580

11.313.849
9.547.043
1.126.481
337.967
302.358
42.634

554

39.254
2.826

5.882.508
1.211.833
5.161.846
-491.171
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1.02.06
1.02.07
1.02.07.01
1.02.07.02
1.02.07.03
1.02.07.04
1.02.08
1.03
1.03.01
1.03.01.01
1.03.01.02
1.03.01.03
1.03.01.04
1.03.01.05
1.03.02
1.03.02.01
1.03.02.02
1.03.02.03
1.03.02.04
1.03.03
1.03.04
1.03.04.01
1.03.05
1.03.05.01
1.03.05.02

Operagdes de Arrendamento Mercantil
Outros Créditos

Créditos por Avais e Fiancas Honrados
Rendas a Receber

Diversos

Provisdo para Outros Créditos de Liquidacdo Duvidosa
Outros Valores e Bens

Ativo Permanente

Investimentos

Dependéncias no Exterior
Participa¢des em Controladas
Participacdes em Coligadas e Equiparadas
Outros Investimentos

Provisdo para Perdas

Imobilizado de Uso

Imoveis de Uso

Reavaliagdes de Imoveis de Uso
Outras Imobilizagdes de Uso
Depreciagdo Acumulada

Imobilizado de Arrendamento
Intangivel

Ativos Intangiveis

Diferido

Gastos de Organizacdo ¢ Expansio
Amortizagdo Acumulada

993.589
0

18.049
1.022.017
-46.477

235.604
1.825

7.128
-5.303
220.993
159.881
105.410
235.024
-279.322

12.308
12.308
478
2.008
-1.530

Fonte: BM&FBovespa (2014)

73



ANEXO D - Balanco Patrimonial (PASSIVO) Banco do Nordeste do Brasil S/A em

31/12/2013
Conta Descricao 31/12/2013
2 Passivo Total 33.817.503
2.01 Passivo Circulante 13.285.888
2.01.01 Depositos 5.910.777
2.01.01.01 Depositos a Vista 244175
2.01.01.02 Depositos de Poupanga 1.872.563
2.01.01.03 Depositos Interfinanceiros
2.01.01.04 Depositos a Prazo 3.019.384
2.01.01.05 Outros Depositos
2.01.02 Captacdes no Mercado Aberto 1.127.212
2.01.02.01 Carteira Prdpria 1.073.895
2.01.02.02 Carteira de Terceiros 53.317
2.01.03 Recursos de Aceites e Emissdo de Titulos 19.488
2.01.03.01 Recursos de Letras Imobiliarias, Hipotecarias, de Crédito e Similares 9.621
2.01.03.02 Obrigagdes por Titulos e Valores Mobiliarios no Exterior 9.867
2.01.04 Relagdes Interfinanceiras 1.805
2.01.04.01 Recebimento e Pagamentos a Liquidar 1.805
2.01.05 Relagdes Interdependéncias 5.409
2.01.05.01 Recursos em Transito de Terceiros 5.399
2.01.05.02 Transferéncia Interna de Recursos 10
2.01.06 Obrigacdes por Empréstimos 777.276
2.01.06.01 Empréstimo no Pais - Institui¢des Financeiras 19.416
2.01.06.02 Empréstimo no Exterior 757.860
2.01.07 Obrigagdes por Repasse do Pais 156.842
2.01.07.01 Tesouro Nacional 230
2.01.07.02 BNDES 132.408
2.01.07.03 FINAME 24.204
2.01.07.04 Outras Instituicdes
2.01.08 Obrigagdes por Repasse do Exterior 101.113
2.01.09 Outras Obrigacdes 5.185.966
2.01.09.01 Instrumentos Financeiros Derivativos 978
2.01.09.02 Cobranca e Arrecadagdo de Tributos e Assemelhados 1.798
2.01.09.03 Carteira de Cambio 10.830
2.01.09.04 Sociais e Estatutarias 61.835
2.01.09.05 Fiscais e Previdenciarias 487.475
2.01.09.06 Negociagao e Intermedi¢do de Valores 68
2.01.09.07 Fundo Financeiros e de Desenvolvimento 3.103.568
2.01.09.08 Instrumentos Hibridos de Capital e Divida 78.471
2.01.09.09 Diversas 1.440.943
2.02 Passivo Exigivel a Longo Prazo 17.491.785
2.02.01 Depdsitos 5.080.669
2.02.01.01 Depositos a Vista 8.819
2.02.01.02 Depositos Interfinanceiros 102.711
2.02.01.03 Depésito a Prazo 4.969.139
2.02.02 Captagdes no Mercado Aberto 50.383
2.02.02.01 Carteira Prdpria 50.383
2.02.03 Recursos de Aceites e Emissdo de Titulos 1.467.778
2.02.03.01 Recursos de Letras Imobiliarias, Hipotecarias, de Crédito e Similares 0
2.02.03.02 Obrigagdes por Titulos e Valores Mobiliarios no Exterior 1.467.778
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2.02.04
2.02.05
2.02.06
2.02.06.01
2.02.07
2.02.07.01
2.02.07.02
2.02.07.03
2.02.07.04
2.02.08
2.02.09
2.02.09.01
2.02.09.02
2.02.09.03
2.02.09.04
2.02.09.05
2.03

2.05
2.05.01
2.05.02
2.05.03
2.05.03.01
2.05.03.02
2.05.04
2.05.04.01
2.05.04.02
2.05.04.03
2.05.04.04
2.05.04.05
2.05.04.06
2.05.04.07
2.05.04.07.01
2.05.04.07.02
2.05.05
2.05.05.01
2.05.05.02
2.05.05.03
2.05.06

Relagdes Interfinanceiras

Relagdes Interdependéncias

Obrigagdes por Empréstimos
Empréstimo no Pais - Institui¢cdes Oficiais
Obrigagdes por Repasse do Pais

Tesouro Nacional

BNDES

FINAME

Outras Institui¢des

Obrigagdes por Repasse do Exterior
Outras Obrigacdes

Instrumentos Financeiros Derivativos
Fundo Financeiros e de Desenvolvimento
Instrumentos Hibridos de Capital e Divida
Dividas Subordinadas Elegiveis a Capital
Diversas

Resultados de Exercicios Futuros
Patrimonio Liquido

Capital Social Realizado

Reservas de Capital

Reservas de Reavaliagdo

Ativos Préprios

Controladas/Coligadas e Equiparadas
Reservas de Lucro

Legal

Estatutaria

Para Contingéncias

De Lucros a Realizar

Retengdo de Lucros

Especial p/ Dividendos N&o Distribuidos
Outras Reservas de Lucro

Agdes em Tesouraria

Reserva Especiais de Lucros Outros
Ajustes de Avaliagao Patrimonial
Ajustes de Titulos e Valores Mobiliarios
Ajustes Acumulados de Converséo
Ajustes de Combinagdo de Negocios
Lucros/Prejuizos Acumulados

0

0
1.549.999
468
1.395.929
153.602

745.417
8.597.539
416
3.983.648
1.194.110
1.455.982
1.963.383
0
3.039.830
2.437.000

20.610
20.610

590.265
148.072
427.203

14.990
-384

15.374
-8.045
-8.045

Fonte: BM&FBovespa (2014)
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