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Risco moral e selecio adversa na intermediacao financeira no mercado de crédito.

Anténio J. Alfazema’

Eduardo Ernesto Filippi’

Resumo

O objetivo deste artigo € discutir o risco moral e a selecdo adversa em intermedidrios financeiros no
mercado de crédito. O risco moral e a selecdo adversa sdo os conceitos bdsicos para compreender as
funcdes dos procedimentos do intermedidrio financeiro no mercado de crédito, muito importantes para o
sistema financeiro de um pais. Com o advento da globalizacdo, os fluxos de capitais no mercado
continuam a crescer, por meio de melhores intermedidrios, € proporcionada uma distribuicdo mais eficaz
e a forma de transaces é reorganizada de forma mais segura e transparente. E importante notar que o
desenvolvimento da tecnologia e dos sistemas financeiros se promovem, evitando o risco moral e
evitando escolhas desfavoraveis. O estudo constatou que o risco de crédito decorre da falta de
desempenho do devedor, que pode ser o resultado da prépria deficiéncia ou falta de vontade do devedor
em suportd-lo. A qualidade da informacdo ocupa um lugar importante na andlise econOmico-financeira
das empresas clientes.

Palavras chave: Risco moral; Selecdo Adversa; Intermediac@o financeira; Crédito.
Abstract

The purpose of the article is to discuss moral hazard and adverse selection in financial intermediation in
the credit market. Moral risk and adverse selection are fundamental concepts for understanding the
operation of the financial intermediation process in the credit market, which is very important for a
country's financial system. With the advent of globalization, markets are showing an increase in capital
flows, providing more efficient allocations, through better intermediation, restructuring the forms of
transactions with more security and transparency. It is important to note that technological and financial
system development are mutually stimulating, thereby avoiding moral hazard and consequently adverse
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selection. The study finds that credit risk stems from a debtor's lack of performance, which may be the
result of his own disability or unwillingness. The quality of information assumes a prominent place in the
economic and financial analysis of the client company.
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INTRODUCAO

O Artigo discute os contornos de risco moral e selecdo adversa no mercado de crédito,

com enfoque para intermediacgao.

Na relacao entre banco e empresa, encontramos um conjunto de operacdes que se observa
através de atitude de confianca mutua entre os agentes baseada na atitude e credibilidade das
acoes tomadas De acordo com Gambetta (1988), confianca é definida como um nivel de
probabilidade subjetiva. Nesta probabilidade subjetiva, um agente avalia o comportamento
produzido ou serd produzido por outro agente, e seu proprio comportamento também € afetado
por outro avaliagdo da agéncia. COSTA (2001) apontou que a confianca pode resolver os
complexos problemas decorrentes dos relacionamentos e, em certa medida, reduzir o ambiente

incerto de estabelecer relacionamentos.

Baseando-se numa metodologia qualitativa assente no método histérico, observacao
participante dos fatos e pesquisa bibliogrifica, o trabalho esta estruturado em trés partes. A
primeira parte fala de risco moral; a segunda parte discute a sele¢do adversa no financiamento de
crédito e a terceira parte discute a assimetria de informagdo na intermediacdo financeira de
crédito. No final da andlise constata-se que a selecdo adversa ocorre porque os tomadores
conhecem melhor o emprestador a sua capacidade de saldar a divida. O risco moral ocorre
quando o tomador desvia o crédito para outras atividades de alto risco, aquém da previamente
contratada, sendo que esta oferece maiores retornos ao investimento, mas que conseqiientemente

pode comprometer o pagamento da divida.
Risco Moral

Segundo Simdes (2003), o risco moral é um dos principais problemas causados pela
assimetria de informacdo. Quando se trata de risco moral, percebemos que uma parte do

contrato ndo reune condi¢cdes ou mecanismos para entender o alcance do comportamento e a



atitude da outra parte, e isso geralmente ocorre em contratos de trabalho, contratos financeiros e
prestacdo de servicos. Contratos de servigo e seguro. O risco moral é caracterizado pelo fato de
que o segurado pode influenciar a probabilidade de ocorréncia ou a intensidade de recorréncia do
evento que produz o pagamento. Para Bonatto (2003), “apds o inicio da relagdo econdmica,
quando o comportamento do agente pode ser verificado ou o agente obtém informacdes
privilegiadas, existe o risco moral”. No problema de risco moral, quando ocorre uma relagao
(transacdo econdmica), os participantes t€ém a mesma informacgdo; o problema de assimetria de
informacdo € causado pelo seguinte fato: apds a assinatura do contrato, o principal ndo pode
observar e / ou monitorar integralmente o agente comportamento / esforco. (BEBCZUK, 2002).
O risco moral € entendido como a capacidade de uma obrigagdo, que se baseia na informacao e
apenas no controle parcial do credor, de utilizar os recursos emprestados de forma diversa da

pactuada pelo credor.

O risco moral € dividido em dois tipos: 1) Informacdes ocultas (o agente mantém
algumas informacgdes relevantes em sigilo do credor, pois essas informacdes prejudicam seu
registro na instituicdo financeira, o que pord em risco a liberacdo do financiamento); 2)
comportamento oculto (o comportamento do agente ndo € observdvel nem observdvel ndo
verificdvel, ou seja, o principal ndo pode avaliar Portanto, a observabilidade tem o efeito de
impor restricdes ao contrato, restringindo assim o comportamento dos atores que podem ser

punidos a quebra do contrato. (AZEVEDO et al. 2004; KAUFMANN, F., PARLMEYER, W.,
2000, p. 5.

Para Braga (2000), apud administrators.com, “para acdes tomadas por devedores que
levem o risco moral, existem trés incentivos: (i) o custo da inadimpléncia € menor que o custo do
pagamento da divida; (ii) no caso de inadimpléncia do credor a possibilidade de renegociar em
beneficio do devedor é mais favordvel do ponto de vista; (iii) Quando o credor ndo observa os
esfor¢os do devedor para se envolver em um empreendimento financeiro ". Se o racionamento €
uma soluc@o possivel para o problema da selecdo adversa, entdo a ocorréncia de risco moral
gerard custos adicionais devido a necessidade de monitorar o comportamento dos devedores
bancarios. Em relagcdo a selecdo adversa, Bonetto (2003) destacou que o problema da selecdo
adversa ocorre antes da assinatura do contrato, € uma parte sabe mais sobre o acordo do que a

outra. Se houver a intenc¢do de estabelecer um relacionamento com o comprador para transagoes



futuras, ou se o mercado em questao for supervisionado por especialistas externos, havera pouco
incentivo para a parte informada tentar usar sua vasta quantidade de informag¢des. No entanto,

muitas vezes ocorrem problemas de informacao, levando a desvios de eficiéncia.
Selecio Adversa

Para Mishkin (1991), entende a selecao adversa € um dilema de assimetria de informacgao
que acontece antes da transacdo ocorrer. Os maus tomadores de empréstimos sdo, na verdade, a
maioria dos tomadores que buscam financiamento porque sabem de antemao que sua
probabilidade de reembolso é muito baixa. Uma vez que a sele¢ao adversa torna os empréstimos
mais propensos a enfrentar um risco de crédito maior, mesmo que haja um bom risco de crédito
no mercado, o credor pode decidir ndo conceder quaisquer empréstimos. Para Psico (2010, p.
24), o problema da selecio adversa surge porque diferentes devedores t€m diferentes
probabilidades de assumir dividas. O autor destaca que a selecdo adversa ocorre quando a
informacdo insuficiente sobre os potenciais mutudrios leva a uma selecdo inadequada
(desfavoravel) de projetos que requerem financiamento. O motivo da selecdo adversa € que os
mutudrios sabem mais claramente que sdo capazes de pagar dividas em relacdo aos credores,
quando o mutudrio transfere a linha de crédito para outras atividades de alto risco (inferiores a
linha de crédito assinada anteriormente), um risco moral surgird, o que trard um maior retorno do
investimento, mas poderd, portanto, prejudicar o pagamento da divida. Portanto, hd uma grande
oportunidade de conceder crédito a devedores inadimplentes, o que prejudica as linhas de crédito

fornecidas pelas institui¢Oes financeiras. (AZEVEDO et al., 2004, p. 270).

Para Stiglitz e Weiss (1981) compreenderam que, em geral, o mercado de empréstimos
pode obter as caracteristicas de racionamento de crédito de empréstimos e riscos de empréstimos,
mas a taxa de juros calculada pela prépria taxa de juros do banco pode afetar o risco. Para o caso
de empréstimos, empréstimos: 1) selecionar potenciais mutudrios (efeito de selecdo adversa) ou
2) influenciar o comportamento dos mutudrios (efeito de incentivo). Ambos os efeitos vém
diretamente das informag¢des imperfeitas remanescentes no mercado de empréstimos depois que
os bancos avaliaram os pedidos de empréstimo. Quando o prego (taxa de juros) afeta a natureza
da transagdo, também pode falhar na limpeza do mercado pois selecdo adversa das taxas de
juros é o resultado da probabilidade de diferentes mutudrios pagarem seus empréstimos. O

retorno esperado do banco depende obviamente da possibilidade de reembolso, portanto, o banco
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espera determinar o mutudrio com maior probabilidade de reembolso. O autor enfatiza que é
dificil identificar "bons proprietdrios" porque isso exige que os bancos usem vdrios dispositivos
de classificacdo, como a taxa de juros de individuos que desejam pagar pode servir como uma
dessas ferramentas de triagem; individuos que desejam Em média, pagar altas taxas de juros
pode enfrentar riscos maiores: eles estao dispostos a tomar empréstimos com altas taxas de juros

porque percebem que a possibilidade de reembolso € baixa. (STIGLITZ; WEISS, 1981).

A medida que as taxas de juros aumentam, o "risco" médio dos tomadores de
empréstimos aumenta, o que pode reduzir os lucros dos bancos, da mesma forma, a medida que
as taxas de juros e outros termos do contrato mudam, o comportamento do mutudrio também
pode mudar, por exemplo, aumentar as taxas de juros reduzird o retorno de projetos bem-
sucedidos. Provaremos que taxas de juros mais altas induzirdo as empresas a empreender
projetos com menor probabilidade de sucesso, mas maiores retornos quando bem-sucedidos. Em
um mundo em que as informacgdes sdo completas e gratuitas, os bancos especificam com

precisdo todas as acdes que os mutudrios podem realizar (STIGLITZ; WEISS 1981).

A segunda maneira que as taxas de juros afetam os retornos esperados dos empréstimos
dos bancos é mudando o comportamento dos tomadores. Os interesses de credores e devedores
nao coincidem. (STIGLITZ; WEISS et al., 1981). Os mutuarios sé se preocupam com 0 retorno
do investimento quando a empresa ndo estd falida e os credores sé prestam atencdo ao
comportamento da empresa no ambito que afeta a possibilidade de faléncia da empresa e o
regresso no estado natural da faléncia da empresa. Portanto, uma vez que o mutudrio ndo pode
monitorar o comportamento do mutudrio de forma totalmente gratuita, o banco ird considerar o
impacto das taxas de juros no comportamento do mutudrio. A caracteristica basica relacionada ao
principal (credor) e ao agente (tomador) € a assimetria informacional, ou seja, quando uma das
partes possui as informacdes necessdrias para o negdcio, este ndo e essa relacdo leva a dois
problemas comerciais: risco moral e selecdo adversa. No primeiro caso, refere-se ao fato de o
agente utilizar as informagdes em seu proprio beneficio apds a redagdao do contrato, causando

prejuizo ao principal.

Para o autor, outro fator que precisa ser enaltecido na teoria da informagao assimétrica € a
incerteza, ou seja, ndo hd condicdo de prever todas as formas de eventos inesperados. que

possam ocorrer durante o estabelecimento do contrato, sendo necessdrio para emergéncias € as
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modificagdes devem ser feitas e devem ser negociadas uma a uma pelas partes relevantes. Na
verdade, especialmente devido a existéncia de racionalidade limitada e oportunismo, nao existe
um contrato completo que possa proteger o povo de todas as formas possiveis e devido a
complexidade do contrato e as limitacdes humanas, sempre haverd defeitos ou lacunas.
(AZEVEDO et al., 2004). A caracteristica de um tomador de crédito é definida como a inten¢ao
de pagar, e para Schrickel (1998), “essa ¢ a historia do cumprimento das obrigag¢des do cliente,”
e Ross (1995) acredita que “essa ¢ a disposi¢ao do cliente em cumprir suas obriga¢des.” Como
explicou Silva (1993), avaliar o cardter de alguém pode ser muito dificil, pois a experiéncia da
empresa e de outros fornecedores pode fornecer uma boa avaliagdo da pontualidade do mutuério
no cumprimento de suas obrigacdes. O autor também destacou que a pontualidade pode nédo
ocorrer por falta de cardter, mas também pode estar relacionada a falta de recursos, o que acaba
dificultando a determina¢do do mérito de pessoas fisicas ou juridicas, pois existem alguns tipos
de desacordo que podem ajudar na avaliacio do cardter e estes incluem: a) indice de
pontualidade; b) protesto; ¢) faléncia; d) faléncia; e) busca e apreensao; f) processo de execucao;
g) cheques sem fundos; h) inadimpléncia ou atraso no pagamento de impostos; ei) intervengao do

governo.

Em termos de capacidade, (Silva, 2008) e Segura (2016) entendem que capacidade
refere-se a, capacidade empreendedora de um individuo ou grupo de individuos e ao potencial
de produgdo ou comercializagdo de uma empresa e atendendo a capacidade de crédito solicitada
pelos clientes, que se baseia na andlise e avaliacdo das demonstra¢des financeiras, com foco no
fluxo de caixa disponivel para o pagamento da divida. E importante que o analista de crédito
compreenda a decisdo estratégica e a estrutura organizacional da empresa que estd sendo
avaliada, ou ainda, compreenda o proponente, seu potencial de pagamento, obtenha materiais de
referéncia e busque o maximo de informagdes para cumprir a funcio principal de prover o que

sera recebido no futuro Crédito.

Para o autor, outro fator que precisa ser enaltecido na teoria da informagao assimétrica € a

incerteza, ou seja, nao ha condicao de prever todas as formas de eventos inesperados.

"Se uma pessoa mostra a habilidade de dirigir seu proprio negécio de uma maneira que
faz seu negdcio florescer, entdo ela mostrard a habilidade de manter suas promessas." Capital se

refere a economia e financas de uma empresa ou um individuo que pretende obter crédito, ainda
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podemos defini-lo como a solidez financeira do requerente, ativos e recursos que podem ser
usados para pagar suas dividas. De acordo com a definicdo de crédito de Gitman (2004), as
condi¢des econdmicas sdo o setor geral e o setor atual, bem como quaisquer condi¢gdes especiais
relacionadas a transagdes especificas. Segundo Silva (1993), alguns fatores internos e
macroecondmicos precisam ser considerados na andlise de crédito e Schrickel (1998), afirma
que a condicdo da andlise de crédito € a avaliagdo do momento a ser pago, e a transferéncia da
discussdo e dos resultados obtidos da andlise das demonstracdes contdbeis e financeiras da
empresa e do mercado para 0 momento da concessao provavelmente estd desatualizado. Para o
autor, a garantia refere-se a capacidade do cliente de fornecer garantias complementares
corresponde a prestacao de bens em garantia em caso de inadimpléncia e 0 mesmo autor ressalta
que deve ser tangivel a garantia real que pode ser: a) fianca; b) hipoteca; c) descoloracdo; d)
alienacdo fiducidria. Em uma garantia pessoal, o devedor s6 precisa cumprir o compromisso de
contraprestagdo, e o credor fica satisfeito com a garantia geral que pode ser fornecida aos ativos
atuais e futuros do devedor, e a divida nio tem correspondéncia com os ativos especificos do
devedor, mas sim, possui todos os ativos. A garantia pessoal pode ser: a) fianca; b) fiador e
existem quatro tipos principais de riscos na atividade bancéria, a saber: risco operacional, risco
de crédito, risco de liquidez e risco de mercado, que merecem atencdo especial. (ALCARVA

2011).
Assimetria de informacao no mercado de crédito

Geralmente, na pesquisa tedrica em economia, assume-se que as mercadorias negociadas
entre compradores e vendedores sdo mercadorias com caracteristicas sobejamente conhecidas,
independentemente de serem fornecedores ou proprietarios de mercadorias. ou consumidores e
individuos interessados em adquirir tais mercadorias. No entanto, em muitos casos, essas
consideragdes ndo podem ser consideradas absolutamente corretas pois no dia a dia, muitas vezes
acontece que o vendedor conhece a qualidade e os defeitos do produto que estd sendo
comercializado melhor do que o comprador e além disso, quando uma parte envolvida no
contrato possui informagdes mais relevantes do que a outra parte, pode-se dizer que ha assimetria

de informacgdo (ou informacgao assimétrica).

No entanto, foram descobertos dois problemas que tornam dificil para as empresas

tentarem vender informagdes diretamente aos investidores. O primeiro € a adequagdo dos ganhos
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da empresa - um aspecto bem conhecido das informagdes "bens publicos" que os compradores de
informacdes podem compartilhar ou transferir para o seu As informacdes sdo revendidas para
terceiros sem reducdo do seu uso, a empresa pode pagar apenas parte do custo que o comprador
estd disposto a pagar. Segundo Cruz (2016), o segundo problema com as informacdes de vendas
estd relacionado a credibilidade do treinamento e pode ser dificil ou impossivel para os usudrios
em potencial distinguir informagdes boas de informagdes ruins. Nesse caso, o preco da
informacdo refletir na sua qualidade média, e se for facil entrar na empresa com informacdes de
baixa qualidade, pode levar ao fracasso do mercado e as empresas que gastam muitos recursos
para reunir boas informagdes sofrerdo porque ganhardo valor refletindo a baixa qualidade média.
(LELAND et al., 1977; CRUZ, 2016). A ideia defendida por da Silva (2017) é que, para
financiar projetos de qualidade, as informacOes devem ser transmitidas, e que o risco moral
impedird a transmissdo direta de informagdes, porém, se o comportamento do empreendedor
puder ser observado, informagdes sobre a qualidade do projeto podem ser transmitidas e um
desses comportamentos observdveis devido as regras de divulgacdo € a Nesse caso, o pre¢o da
informacdo refletird sua qualidade média, e se for facil entrar na empresa com informacdes de

baixa qualidade, pode levar ao fracasso.

O valor dos credores do projeto reflete as informacdes transmitidas e a venda de ativos
financeiros ou titulos lastreados nesses ativos por intermedidrios financeiros nos seus balangos
ird causar estes dois problemas de informacao assimétrica. Por exemplo, se um empréstimo for
concedido, o empréstimo iniciado por um intermedidrio geralmente fornecerd mais informagdes
sobre o valor do empréstimo do que o potencial investidor. (MITCHELL, 2004). Além disso, no
entanto, para os intermedidrios financeiros, em compara¢do com os bancos de investimento, o
terceiro tipo de assimetria de informagao (3) pode permitir que os intermedidrios que, vendeu os
ativos reembalados ou titulos lastreados por eles e além disso, embora cada promotor possa ter
uma boa compreensdo do fluxo de caixa de seus proprios ativos ou grupo de ativos, em
comparagdo com o organizador, eles geralmente nio tém dados sobre o fluxo de caixa de outros
promotores, € o organizador pode usar as informagdes. Gorton; Pennacchi (1990), com foco no

segundo problema de informacao assimétrica. Para intermedidrios financeiros, o governo pode

ter que fornecer seguro de depdsito para tornar a divida do intermedidrio livre de risco

(GORTON; PENNACCHLI, 1990).



Sobre o valor de confiar na relacdo entre bancos e empresas, Costa (2001) acredita que a
relacdo entre bancos e empresas sofreu mudangas importantes nos ultimos anos por conta do
desenvolvimento tecnoldgico que tem facilitado a aquisi¢do de informagdes e promovendo o
aumento dos fluxos de capitais entre os paises, ao mesmo tempo, esses fluxos de capital
permitem acelerar a participacdo dos bancos nas atividades empresariais tornando o acesso mais
facil aos mercados financeiros e a intervencdo de investidores estrangeiros nos mercados
domésticos e podem ajudar a melhorar o papel dos bancos na gestdo destas atividades
respondendo ao crescimento dos mercados financeiros globais, os bancos desenvolveram varios
servicos para fornecer andlises e aconselhamento na formacdo de carteiras de investimento
fornecendo novos produtos bancérios, gerenciando -carteiras de investimento e crédito
relacionado a investimentos no mercado de ac¢des, por outro lado, a competicdo entre os bancos
tem se intensificado, manifestada na queda das margens de lucro financeiro e no aumento da
diversificacao dos instrumentos financeiros em termos de margem e crédito a empresa pois o
contrato estd incompleto porque é impossivel considerar todas as condi¢des naturais em que o
contrato € executado durante a negociagdo. Assim, a confianca é gerada pelo relacionamento
estabelecido entre os agentes, e a confianca € potencializada pela proximidade da localizacao
geografica do contratante com os bancos que tém relacionamentos proximos de longo prazo com
empresas em dreas geograficas proximas devem visar especificamente essas empresas mas 0S
desenvolvimentos tecnoldgicos e o acesso a informacao subestimam a importancia da confianga?
como a confianca entre os agentes apoia o valor da reputacdo? por exemplo, se a empresa
enfrenta problemas financeiros tempordrios, o banco pode agir de forma "egoista" e se recusar a
ajudar a empresa a superar as dificuldades, no entanto, essa atitude prejudicard a confianca e os

beneficios de relacionamentos de longo prazo.

De acordo com Allegret € Baudry (1996), as empresas que deixam de pagar suas dividas
por dificuldades tempordrias podem receber algum suporte dos bancos, no entanto, o banco
espera que a empresa faca esforcos para resolver suas dificuldades sobre a qualidade e a
quantidade de informagdes prestadas pelas empresas aos bancos, Costa (2001), ressalta que outro
problema no relacionamento entre bancos e empresas € o resultado da quantidade e qualidade das
informacdes que os bancos exigem que as empresas fornecam, embora a rede de informacgdes
compartilhada entre entidades econdmicas seja relativamente desenvolvida, tais obrigacdes

geralmente sdo estipuladas em contratos, mas as informacdes ndo sdo fornecidas integralmente.
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A assimetria de informacgdo existe na relagdao entre empresas e bancos, de acordo com Diamont
(1989), € necessdrio garantir a transmissdo das informagdes quando a empresa precisa de um
empréstimo, ela comunica as informagdes ao banco, no entanto, os empréstimos correspondem
sempre a empréstimos a amortizar no futuro, o que dificulta a garantia total da realizacdo dos
empréstimos a priori se o problema nao puder ser resolvido a posteriori, o banco podera enfrentar
risco moral e aumentard a possibilidade de inadimpléncia e por outro lado, ao utilizar as
informacdes obtidas, o banco pode ganhar uma vantagem para analisar as condicdes futuras do
empréstimo. Portanto, a qualidade das informagdes transmitidas pela empresa € fundamental.
Portanto, a informac¢do normalmente é formalizada pelo aumento da garantia exigida pela

empresa e pela auditoria regular da conta da empresa. ”
Intermediacao financeira na concessao do crédito

Segundo Andrade (2014), em um determinado periodo de tempo, a previsdo de receita
dos demais agentes € superior ao custo, o que faz com que as expectativas das pessoas muitas
vezes sejam repassadas de geracdo em geracdo e por outro lado, os agentes deficitdrios esperam
gastar mais dinheiro do que recebem em determinado periodo, resultando em saldos negativos
em suas projecdes financeiras, por sua vez, um agente equilibrado também alcancard um
equilibrio entre receitas e despesas e o dinheiro economizado pelos demais agentes € a demanda
por agentes deficitarios sdo Obvias oportunidades de negdcios para ambas as partes, e este
sentido, os agentes podem ou ndo emprestar diretamente, assumir riscos e gerir o negdcio ou
contratar com a empresa para a realizacdo desta atividade. Na segunda op¢do, as oportunidades
estdo abertas aos intermedidrios financeiros tém a funcdo de ajustar a relagdo entre os sujeitos
interessados em superdvit econdmico e déficit, observando o risco e a gestdo operacional, e
proporcionando recompensas profissionais na forma de diferenciais de taxas de juros, na
verdade, os proprios bancos e intermedidrios financeiros sdo as fungdes mais tradicionais e
importantes do setor bancdrio, e essa abordagem foi promovida por conceito “classico” de
intermediacdo financeira originalmente proposto por Gurley e Shaw (1955), os bancos estdao
apenas intermediando a transferéncia de recursos (poupanga) de unidades excedentes para

unidades deficitarias ao criar dinheiro.

Portanto, eles sdo apenas intermedidrios neutros para a transferéncia real de recursos na

economia, € seu comportamento tem pouca influéncia na determinacdo das condicdes de
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financiamento da economia e Os bancos comerciais atuam apenas como correias de transmissao,
intermedidrios entre autoridades monetdrias e agentes ndo financeiros, posteriormente
desenvolvidos por Eugene Fama (1980). para ele, o papel dos bancos € apenas fornecer servigcos
de pagamento e as atividades bancdrias sdo passivas na determinacdo das varidveis reais de
precos e da economia: “como os bancos respondem aos gostos e oportunidades dos requerentes e
fornecedores de ativos de carteira, eles sdo meramente intermedidrios, enquanto bancos

competitivos de maneira geral, é passivo "(FAMA, 1980, p. 46).

Um artigo publicado originalmente em 1963 teve como objetivo determinar os
determinantes do desempenho dos bancos comerciais com base em fatores relacionados as
oportunidades de lucro dessas instituicdes e Tobin criticou o que chamou de "velha visdao" do
multiplicador bancdrio, ou seja, os bancos sdo os criadores "quase técnicos" do dinheiro, e a
criacdo do dinheiro bancério é o resultado de um ajuste passivo de um determinado indice de
reserva. Tobin afirmou que no novo banco comercial, o montante de reservas ndo € limitada pelo
tamanho do banco porque o uso do sistema bancério das reservas disponiveis € varidvel. e
depende das oportunidades de empréstimo e das taxas de juros. (TOBIN, 1987, p. 279). Na
"nova vis@o" dos bancos comerciais, diversos modelos neocldssicos de empresas bancdrias foram
desenvolvidos o mais famoso é o modelo de Klein (1971) o que caracteriza os bancos como
empresas que buscam maximizar lucros. Atenda as necessidades dos bancos e o grau em que a
receita marginal dos ativos € igual ao custo marginal dos titulos refere-se aos tomadores e
credores dos fundos. Esses modelos geralmente se concentram no problema de os bancos
escolherem entre ativos rentdveis (empréstimos) e ativos liquidos (reservas monetdrias),
buscando solucdes para otimizar a alocacdo de recursos entre prover receitas € empréstimos
reembolsaveis que devem ser retidos com risco de liquidez insuficiente. Paula (1999) acredita
que esses modelos tém dois aspectos principais: primeiro, eles usam os depodsitos - passivos do
banco - como dados, porque os depdsitos sdo o resultado da "preferéncia" dos depositantes, o
que torna os ativos e passivos do banco. Na abordagem bancdria pds-keynesiana, Paula (1999)
acredita que, como qualquer outro banco, a preferéncia dos bancos pela liquidez é baseada na
expectativa de um futuro incerto, formando assim suas carteiras de investimento, coordenando a
rentabilidade e Escala de preferéncia de liquidez. A geracdo de crédito e depdsitos bancarios e,
portanto, a oferta de moeda na economia depende em grande parte dessa escolha e além disso, os

bancos sdo vistos como agentes ativos que podem administrar dinamicamente as duas pontas do
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balango, isso significa que eles ndo influenciardo as preferéncias dos depositantes por meio de
obrigacdes de sinistros e da introducdo de inovacdo financeira, e tomardo a divida como
garantida, sendo uma empresa com expectativas e motivacdes proprias, 0 seu comportamento
influencia de forma decisiva a situa¢do de financiamento da economia e o nivel de despesa dos
agentes, afetando assim as varidveis econdmicas reais, como os produtos e o emprego. Na
verdade, tedricos pds-keynesianos como Keynes tendem a se concentrar nos aspectos
macroecondmicos das atividades bancdrias, enquanto a andlise do comportamento dos bancos no
nivel microecondmico pode ser resumida como comentdrios intuitivo sem ser desenvolvida.

Teoria bancéria keynesiana (DYMSKI, 1988, p. 499).

No campo prudencial de bancos e outras instituicdes de crédito e sociedades de
investimento, o comité de supervisdo bancdria da basiléia emitiu uma das recomendagdes mais
importantes em 1988, sobre o acordo de Basiléia, que visa fortalecer a integridade e estabilidade
do sistema bancdrio internacional, reduzir a fonte de desequilibrio da concorréncia entre o banco
nacional e o sistema bancédrio. Em Basileia I, tem como prioridade a determinagcdo do nivel
minimo de solvéncia da instituicdo para fazer face ao risco de crédito assumido, em outras
palavras, € necessario fazer com que os préprios fundos proprios ou per capita tenham o valor
minimo que possa fazer frente aos riscos causados por suas atividades de crédito, e se sujeitar a
outras regulamentacdes em 1996, de modo a ndo s6 fazer frente aos riscos de crédito, mas

também aos riscos que também trazem para o mercado.

Segundo Silva (1993), o risco de crédito refere-se a probabilidade de ndo receber o valor
repassado a um terceiro por meio de um compromisso de pagamento, podendo surgir diversos
fatores, portanto, quem concede o crédito ndo consegue obté-lo em tempo util e o devedor ndo
paga dentro do prazo acordado e a relacdo risco-retorno estd implicita na linha de crédito e na
inadimpléncia. A rentabilidade € o resultado das politicas e padroes de crédito utilizados, Caiado
e Caiado (2008, p. 207), referiu que no ambito do risco de crédito, o tomador da institui¢do nao
pode pagar juros e capital emprestado de acordo com o plano de reembolso contratual ou mesmo
em data posterior, o que significa que os regulamentos necessarios devem ser usados para

compensar a perda. SENA-SILVA (2014).

Em relacido as PMEs, a questdo da avaliagdo de risco é mais complicada, a

vulnerabilidade dessas empresas € indiscutivel, principalmente porque se baseiam no bindmio
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“uma boa ideia mas com muito pouco capital” (SCHRICKEL, 1998, p. 62). Por outro lado, estas
unidades de negdcio apresentam caracteristicas de dificil aplicacdo de modelos desenvolvidos
com base em previsdes estatisticas baseadas em indicadores econémico-financeiros, que obrigam
os analistas de crédito a um esforco extra e fazem com que os factores humanos desempenhem
um papel fundamental no processo de decisdo de crédito, por isso, devido a falta de
financiamento bancério, muitas vezes € impossivel desenvolver bons projetos, resultando na
impossibilidade de geracdo de emprego e renda. Em um sentido amplo, isso promove a
desaceleracdo do crescimento econdmico, € porque ndo dizer que o pais carece de

competitividade.

Segundo Bernstein (1997), a palavra risco deriva do italiano "risicare", e o italiano
"risicare”" deriva do latim "risicu", que significa correr riscos e este conceito € muito comum nas
atividades humanas e existe em todos os comportamentos de gestdo da empresa de risco de
crédito com um método padronizado, os bancos usam uma variedade de técnicas para reduzir o
risco de crédito que fica exposta ao risco tem sido garantido por intermédio de crédito com
certa prioridade no seu todo ou em dinheiro ou titulos, o risco de empréstimo pode ser garantido
por um terceiro ou os bancos podem comprar derivativos de crédito para compensar vdrias
formas de risco de crédito. Além disso, o banco pode chegar a um acordo sobre os depdsitos da
mesma contraparte no empréstimo a pagar a eles desde que essas diversas tecnologias atendam
aos requisitos de seguranca juridica. O risco de crédito se compara com as atividades de crédito
de bancos e outras instituicdes financeiras, que do mesmo modo considerado como o risco de
inadimpléncia de poucos ou de todos esses empréstimos. Para além de ser o principal risco
bancdrio, € também o mais dificil de quantificar porque as institui¢des de crédito ndo conseguem
recolher todas as informacdes necessdrias. O risco de crédito resulta da incapacidade do devedor
para cumprir, que pode ser por causa da propria deficiéncia ou quando o devedor nao se mostra

interessado em suporta-la. (Carneiro, 2017).

Para caracterizar a estrutura do principal risco de financiamento do banco, pode ser
utilizada a relacdo entre o crédito concedido e o depdsito obtido do cliente, que na auséncia de
corridas aos bancos, € uma fonte estavel de financiamento. Os bancos que usam todos ou parte
de seus depdsitos para financiar crédito enfrentam riscos de liquidez menores, enquanto esses

bancos apresentam riscos de crédito mais elevados. lacunas de financiamento s@o mais propensos
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a assumir esse risco e, portanto, sao mais dependentes do mercado de divida, (BONFIM e KIM,
2012). Devido a crescente dependéncia do financiamento do banco de atacado, o risco de
liquidez do financiamento e o risco de liquidez do mercado aumentaram (BRUNNERMEIER;
PEDERSEN, 2008). Para Carneiro (2017), as institui¢des financeiras devem definir claramente
suas necessidades de liquidez para se preparar para situacOes inesperadas e durante a crise, o
controle ineficaz da liquidez foi a fonte dos problemas enfrentados pelas instituicdes financeiras,
por outro lado, os bancos mais bem-sucedidos desenvolveram uma estratégia de gestao do risco
de liquidez, que abrange todas as informacdes sobre a linha de negécios e determina as
ferramentas de investimento, reduzindo assim os constrangimentos trazidos pela crise. Em
relagdo aos riscos dos derivados financeiros, Caiado e Caiado (2008) listaram vdrios tipos de
riscos, tais como risco de contraparte, risco de liquidez, risco de especulagdo, risco de

informac@o e risco de origem humana:

Risco de Contrapartida: Nas operacdes que envolvem derivados financeiros, a contraparte
perdedora pode ndo assumir as dividas da contraparte vencedora, pelo que os rendimentos
obtidos de forma legal podem ser convertidos em resultado inferior ao inicialmente esperado ou,

em alguns casos, mais severo No caso, mesmo em perda geral.

Risco de Especulagdo: A institui¢do ndo € contraparte do negocio. Caso a importancia das
operacdes estipuladas no contrato deva ser restaurada perante a contraparte vencedora, a liquidez
serd privada de liquidez, o que poderd impactar o seu negdcio, principalmente quando o valor

envolvido Quando € considerada uma previsao importante.

Risco de Informagdo: Tais riscos sd@o causados por informagdes insuficientes utilizadas
para negociar certas transagOes envolvendo instrumentos financeiros. A utilizacdo deste ou
daquele tipo de fonte de informacdo requer uma andlise prévia por parte dos operadores

responsaveis pela negociacao das transagdes de derivados financeiros.

Risco humano: E um erro involuntdrio que a operadora pode cometer ao negociar com
outros agentes econdmicos, as vezes em ambiente de alta pressio e alta velocidade,

principalmente quando isso acontece em operacao irreversivel.

Bueno (2003) divide os riscos comuns da empresa em riscos internos € riscos externos.

Os riscos internos enfrentados pela empresa sdo: a) riscos relacionados a produgdo e produtos; b)
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riscos relacionados a gestao da empresa; c) riscos relacionados aos niveis de atividade; d) riscos
relacionados a sua estrutura de capital; e) relacionados a falta de liquidez. Os riscos externos a
empresa sao: a) riscos relacionados a medidas politicas e econOmicas; b) riscos relacionados a
fendmenos naturais e eventos imprevisiveis; c) riscos relacionados ao tipo de atividade; d) riscos
relacionados ao mercado; e) e Riscos relacionados ao tipo de negdcio de crédito. A propensdo a
correr riscos esté relacionada a personalidade de cada pessoa, podendo permanecer conservadora
enquanto outras sdo mais inovadoras, isso se baseia nos padrdes da politica de crédito da

empresa e pode trazer grandes conquistas para a organizagao.

A andlise de crédito é baseada nos 5 Cs de crédito definidos (SCHRICKEL, 1998). Para
ele, esses aspectos podem ser divididos em aspectos pessoais, aspectos financeiros e aspectos
hipotecédrios. O aspecto pessoal da carta de crédito que cobre a personalidade e capacidade,
capital, condi¢des e garantias € um suplemento pessoal que as decisdes ndo devem ser feitas com
base em apenas um de C, estes devem ser considerados como um conjunto, e se for baseado em
apenas um desses aspectos, pode causar problemas, que sdo causados por alguns fatores nao
considerados de outro C, afim de fortalecer a posicdo do banco na manutencdo do crédito e
remediar as fragilidades causadas pelos riscos, as garantias devem sempre ser exigidas, que
podem ser constituidas por meio de compromissos com tomadores, terceiros ou distribui¢do de
certos ativos no negocio de crédito. As garantias sdo particularmente importantes para os bancos
decidirem se desejam conceder crédito aos clientes apds analisar a viabilidade da garantia

prestada e verificar o seu conhecimento, o banco terd maior seguranca na concessdo do crédito.

(GONCALVES2008, pig. 11).

Para a classificacdo de risco da empresa e caracteristicas operacionais, as garantias
exigidas devem ser definidas, o que significa que maiores garantias sdo fornecidas para o
cumprimento das obrigacdes do devedor. As garantias dividem-se em garantias pessoais (avais e
fiancas) e reais (hipoteca e hipoteca), garantias intrinsecas ou gerais e garantias subsididrias ou
especiais (SILVA, 2008). Garantia pessoal - Garantia pessoal significa que apenas o devedor é
obrigado a prometer o pagamento, e o credor estd satisfeito com a garantia geral de que o
devedor ou fiador pode fornecer ativos atuais e futuros, e hd uma ou mais garantias que foram
identificadas e relacionadas a garantia real. Ativos relacionados a dividas, nas garantias pessoais,

ndo existe tal correspondéncia, e todos os bens do devedor ou fiador ndo podem ser usados como
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garantia de divida e aqui Pode-se perceber que a garantia pessoal ¢ melhor do que a caugdo
porque € mais abrangente e inclui todos os bens do devedor ou fiador, mas os fatos mostram que,

no que diz respeito as garantias pessoais, ndo ha preferéncia pelos bens do devedor.

Silva (2008) entende que uma garantia € uma garantia de crédito subsididria, que depende
da obrigacdo subjacente em termos do seu conteudo, restricdes e forma, bem como da prépria
extingdo. Garantia - € a garantia de pagamento (uma letra ou nota promisséria ou cheque de uma
das subcontratadas) prestada por terceiro ou mesmo pelo signatdrio do depdsito em moeda
estrangeira. O primeiro € denominado (fiador), e o dltimo € denominado fiador (beneficidrio)e
uma garantia € muito semelhante a uma garantia, mas o fiador e o devedor sdo solidariamente
responsaveis. A garantia € uma subsididria. (SILVA 2008). A hipoteca envolve os direitos de
propriedade para garantir o pagamento da divida, enquanto a hipoteca envolve a entrega de

objetos mdveis para garantir a divida. (TEIXEIRA (2008, p.5).

Garantia essencial ou garantia geral - provém da propria lei, especialmente o direito de
executar os ativos do devedor; o mutudrio estd vinculado a certos procedimentos, que sio
expressos nos documentos que suportam a transacdo. (SOUSA, 2012). Garantia subsididria ou
garantia especial - fortalece o mecanismo de garantias internas, permitindo que as instituicoes
financeiras se protejam de possiveis inadimpléncias (TAVARES, 2015). Essas garantias
dividem-se em garantias pessoais (avais e fiangas) e reais (hipoteca, hipoteca comercial e
cobranca de rendas). Segundo Teixeira (2008), a existéncia de hipotecas ou outras garantias
relacionadas com o negdcio de crédito, embora possam constituir fatores favordveis ao processo
de tomada de decisdo, nao significam Atendendo a que a concessdo de crédito deve basear-se no
conhecimento pormenorizado do comportamento do crédito e da sua realidade econdémico-
financeira, ndo existe necessidade de andlise de risco propriamente dita, pelo que ¢é
imprescindivel a obten¢do e andlise prévia dos respectivos elementos fiscais ou fiscais oficiais.
TEIXEIRA (2008) acredita que a avaliacdo do risco de crédito reflete a diversidade, qualidade e
fontes de informacgdo disponiveis aos analistas de crédito. A qualidade da informagdo ocupa um
lugar importante na andlise econdmico-financeira da empresa cliente, pelo que deve ser
relevante, fidvel e compardvel e essas caracteristicas se devem a ado¢do de conceitos, principios

e padrdes contdbeis adequados, configurando assim uma situacdo financeira verdadeira e
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adequada, pois informacdes insuficientes acarretardo perdas significativas para o banco

(ZANATA et al., 2017).

A andlise de crédito para medir certos riscos de crédito requer a coleta, andlise e
monitoramento das informacdes operacionais da empresa, portanto, esta € uma tarefa bdsica na
determinacgdo dos riscos de crédito. Segundo Schrikel (1997), para qualquer tipo de concessdo de
crédito, existem trés etapas distintas. 1. Exposi¢ao retrospectiva- a primeira andlise avalia o
histérico dos possiveis tomadores, determina os principais tipos de riscos em suas atividades e
como eles foram evitados no passado, e a situacdo atual dos tomadores pode condenar eventuais
dificuldades no cumprimento de suas obriga¢cdes para com o credor. 2. Tendéncia - alcangar uma
previsdo segura da situagdo financeira futura do mutudrio e a capacidade de arcar com um certo
nivel de dividas pesadas. 3. Capacidade de crédito - como resultado das etapas acima, uma
conclusdo deve ser tirada sobre sua capacidade de crédito e a estrutura proposta na qual o
empréstimo solicitado ou série de financiamentos futuros podem ser amortizados e o fluxo de
caixa € usado no futuro, neste caso, o credor pode prevenir possiveis perdas a0 miximo. A
realizacdo de andlises de crédito exige que os profissionais sejam capazes de tomar decisoes,

avaliar situacdes incertas e analisar as informacdes de maneira razodvel (SCHRIKEL, 1997).

Consideracoes Finais

Na discussdo sobre risco moral e selecdo adversa em intermedidrios de crédito, sdo
consideradas vdrias teorias e pesquisas sobre a relagdo entre risco moral e selecdo adversa no
mundo do crédito. Da andlise feita, pode-se concluir claramente que quando o tomador transfere
crédito para outras atividades de alto risco (inferior ao contrato anteriormente firmado), surge o
risco moral, pois isso pode levar a um maior retorno do investimento, no entanto, issO
prejudicard o pagamento da divida. O problema da sele¢do adversa acontece antes de se efetivar
a assinatura do contrato, € uma parte tem um melhor entendimento do acordo a ser alcangado do
que a outra parte. O risco de crédito tem uma relacdo direta com as atividades de crédito de
bancos e outras institui¢des financeiras, e ¢ também considerado o risco de inadimpléncia de
certos ou de todos esses empréstimos. O risco de crédito decorre da capacidade insuficiente do

devedor para cumprir, o que pode ser o resultado das préprias deficiéncias do devedor ou da falta
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de vontade de fornecer suporte. A qualidade da informacao ocupa um lugar importante na analise

econémico-financeira da empresa cliente, pelo que deve ser relevante, fidvel e comparavel, pelo

que os bancos comerciais apenas desempenham o papel de correia de transmissdo, que se

encontra entre autoridades monetarias. intermedidrio. E agentes ndo financeiros.
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