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APgNDICE B 

o SEGURO DO PASSIVO DE FUNCIONAMENTO BANcARIO NO BRASIL 

Passivo de funcionamento é uma expressa0 que se re 

corre com a finalidade de representar as obrigacões que o 

banco tem decorrentes das mais diversas formas de captação 

financeira voltadas, exclusivamente, para a exploração das 

suas atividades operacionais inerentes. 

Esse passivo de funcionamento do banco vai corres-

ponder, no mercado, a uma aplicação. Assim, um depósito 
, 
a 

vista, um depósito a prazo ou uma letra de câmbio, que para 

o banco se incluem no passivo de funcionamento, para o merca 

do são aplicações. 

Desse modo, o passivo de funcionamento de um banco 

vai se constituir, na na sua mátéria-prima, a qual, 

através das suas diversas gestões operacionais, vai se trans 

formar no seu produto final: o crédito. 

Sobre o seguro bancário têm sido noticiadas muitas 

matérias e artigos em revistas especializadas. Em dezembro 

de 1985, por exemplo, se noticiou que o Governo está estudan 

". do a criação de um seguro de depósito bancário, a fim de ga-

rantir as aplicações feitas em títulos privados. Atualmente, 

somente têm a garantia do Governo as aplicações em caderneta 

de poupança, os depósitos à vista nos bancos, os investimen-

tos no "overnight" e no "open", desde que lastreados em tít:!:!. 

los da dívida (ORTN e LTN). Não gozam de cobertura 

as aplicações em depósitos a prazo e em letras de câmbio, 



além daquelas feitas em t~tulos )?riva.dos no "over". 

O objetivo desses estudos é de diminuir a insegura!! 

ça que atinge empresas e pessoa:; fisica~ que dispõem de di-· 

nheiro para empréstimo ou aplicações rentáveis, 

No Brasil, "o projeto de criar um seguro de depósi­

to bancário é antigo, e agora volta à tona com a liquidação 

dos bancos Auxiliar, Maisonnave e COMIND, com vultosos pre­

juízos para aplicadores em depósitos a prazo, que legalmente 

são considerados credores qUirografários"l. 

Segundo depoimento do Diretor do BC, Carlos Tadeu 

de Freitas, na CPI do sistema bancário em 03~l2.8S, o Banco 

Central nao pode tornar público que uma instituição financei 

ra está em dificuldades, por~ue isso poderia provocar uma 

corrida tanto nessa instituição, quanto em outras. 

o Banco Central conhece muito bem uma empresa finan 

ceirai o público nao. Carlos Tadeu, hoje diretor da Olvida 

Pública do BC enfatiza que a figura do seguro-depósito é vi~ 

tal para a segurança dos aplicadores, porque o grande públi­

co, tendo em conta essa imperfeição das informações, está n~ 

ma situação bastante desigual com o Banco Central. Remedia­

-se isso dotando o grande público de seguro-depósito. 

1 Jornal Tribuna da Imprensa, fI. 9, de 04.12.85 - BC estuda 

seguros de depósitos bancários - Rio de Janeiro - RJ. 
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Reconhece-se que o Banco Central do Brasil enfrenta 

o dilema de agir de maneira precipitada porque o seu proces­

so decisório não pode ser interrompido. 

Esclarecendo na CPI da Cãmara como funcionaria o se 

guro-depósito, o diretor declarou que o seguro-depósito pro­

tegeria o depositante, até certo valor, ou até o próprio in­

vestidor, no caso de se estender a investimentos em CDB' s. O 

ônus do seguro~depósito seria arcado pela instituição finan­

ceira e pelo investidor coma mesma co-responsabílidade. 

o seguro-depósito no.Brasil já se constitui num pr~ 

jeto de lei que se encontra no Ministério da Fazenda, cujo 

objetivo é criar uma instituição à semelhança do FDlC exis­

tente nos Estados Unidos. 

O diretor José Tupy Caldas de Moura, Diretor de Fis 

calização do BC ta:nbém enfatf.za: "não temos um sistema de 

proteção para os investidores e depositantes, sob a forma de 

um seguro de crédito ou fundo de garantia. Há uma carência 

no sistema nesse sentido. O Banco Central já desenvolveu va 

rios estudos a respeito e continua empenhado nisso. Há um 

projeto de lei que procura reparar essa falha existente em to 

do o.sistema brasileiro. Com essas variáveis, o Banco Cen­

tral sempre será alvo de crít.ica no caso de alguma institui­

ção financeira quebrar" (CPl, p. 62). 

"Além da exigibilidade de maior capacidade financei 

ra e técnica, os fatos evidenciam a necessidade da institui-
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çao do seguro privado para as aplicações financeiras. Taldis 

positivo faz parte de anteprojeto da lei penal financeira, 

destinada a reprimir os chamados crimes de colarinho branco, 

para resguardar os interesses dos investidores e a segurança 

das instituições financeiras". 

"o referido seguro teria cariter obrigat6rio para co 

bertura de risco de aplicações em titulos privados, à seme-

lhança do que ocorre com as cadernetas de poupança e letras 

imobiliirias. 

o seguro, ao reduzir o risco de todo o sistema, in-

diferentemente à eficiência individual de seus componentes, 

s6 teria a desvantagem de diminuir a competividade entre as 

instituições. Em contrapartida, haveria maior concentração 

acompanhada, inclusive, da presença estatal, tanto na inter­

mediação financeira corno na destinação dos recursos"1. 

1Revista Conjuntura Econõmica, jan/86, pigina 54, Rio de Ja 
neiro, RJ. 
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APl!:NDICE C 

ANÂLISE DOS RELATORIOS CONTÁBEIS E DADOS INFORMAIS 

Uma análise de relatórios contábeis é imprescindí-

vel para ser feita pela auditoria, se bem que, para investi­

dores e credores não seja também menos importante. 

Os parâmetros a serem utilizados numa análise é que 

variam conforme o enfoque dado pelo analista, para a consecu 

ção dos objetivos por ele perseguidos. 

Nesse caso particular do COMIN~ julga-se muito apro 

priados os parâmetros divulgados pelo analista Décio Bazin, 

principalmente por haverem tido a sua aplicabilidade ilustra 

da, tomando-se por base dados extraídos de demonstrações con 

tábeis de diversos bancos, qentre os quais se inclui o Banco 

Comércio e Indústria de são Paulo S.A. 

O título dado pelo autor para o conjunto desses pa-

râmetros foi "Sinais de alerta para detecção de uma insolvên 

cia" , os quais parecem ser de natureza empírica e resultan-

tes de estudos desenvolvidos pelo próprio autor. O elenco de 

-. parâmetros é o seguinte: 

-
I - REDESCONTOS E EMPRESTIMOS NO Bru~CO CENTRAL 

LOu: Empréstimos de Liquidez} 
Patrimônio LIquido . 
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ES$e título ê ~epre$entado por duas rubricas contá­

beis representativas dos ~ré$timos de Liquidez no Passivo 

do balanço patrimonial dos ba.ncos, Ele integra o grupamento 

"Obrigações por Empréstimos", 

O autor alega que: "se essa conta não figurar no 

balanço, ou se tiver saldo zero, tanto melhor. Se seu saldo 

for superior a 0,5% do patrimônio líquido, é porque há pro-

blemas de liquidez acima do normal". 

No quadro elaborado pelo autor e que será reprodu­

zido ao final deste tópico, vamos observar que o COMINO, de~ 

tre os bancos ali relacionados, foi o que maior índice apre-

sentou nesse parâmetro (183%). 

o autor comenta, ainda, que "os empréstimos de li-

quidez sao um pronto-socorro de atendimento rápido, e nao pa 

ra internação do paciente"l. 

o COMINO e o Auxiliar estavam "internados" no hospi 

tal do BC desde 1982 e costumavam encerrar seus semestres 

com débitos na conta de "Redescontos e Empréstimos" que sem-

pre representavam substanciais parcelas de seus patrimônios 

líquidos. Em 1982, por exemplo, o COMINO devia ao BC 21 bi-

lhões de cruzeiros, ou 58% de seu patrimônio líquido. Este 

percentual já é indicador de falência iminente, mas a situa-

ção persistiu, sem possibilidade de saneamento, durante três 

longos exercícios. 

1 Revista Balanço Financeiro - 1986 - p. 27 - Oécio Bazin.' 
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Qua,ndo, finalmente, ~o~ d~c~~tada, a, liquidação ex­

trajudicial do COMIND, es~e banco ~rovavelmente devia ao BC 

muito mais do que o 1,271 trilhão de cruzeiros que constava 

do balanço patrimonial levantado em 30 de junho de 1985 e 

que já então equivalia a 183% do patrimônio líquido do ~. 

II - ATIVO PERMANENTE 

tou: Grau de Imobilização = Ativo permanente) 
Patrim. Liquido 

Conforme o autor, se o saldo for 10% maior do que o 

patrimônio líquido, é indício de descapitalização. 

Comentando os índices apresentados no quadro, ao fi 

nal deste tópico, por diversos bancos, ele afirma: "os ban-

cos falidos costumam apresentar também, come pontos comuns, 

elevados índices de imobilização"_ 

No sistema bancário brasileiro, vem sendo .normal 

que as instituições mantenham aplicações permanentes (em co-

ligadas e controladas e em ativo imobilizado} equivalentes a 

até 100% de seu capital próprio. 

Quando foi à falênqia, em 1984, o Sul Brasileiro ti 

nha um ativo permanente igual a 122% de seu capital próprio. 

Em junho de 1985, era de 137% o índice do Auxiliar e de 167% 

o do COMIND. 
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III - OPEMÇÕES DE CRtDITO lCURTO E LONGO PR,AZOSL E DEPOSITOS 

(ou: Empréstimos 1 
Depósitos 

Esse é um outro indicador extraído dos balanços pa-

trimoniais dos bancos e que pode servir de sinalizador de in 

solvência. Se as Operações de Crédito superarem em mais de 

10% os depósitos é sintoma de descontrole nas 'aplicações, 

afirma Bazin. 

Segundo ainda seus comentários, faz parte do consen 

so que nenhum banco pode emprestar mais do que comportam 

seus depósitos - exceto se a diferença for coberta por repas 

ses provenientes de dinheiro estrangeiro ou governamental-

e que 100% é o nível de equilíbrio_ O Sul Brasileiro faliu 

com 151%, o Auxiliar com 197% e o Maisonnave com 115%. 

IV - RECEITAS OPERACIONAIS E DESPESAS OPERACIONAIS (ou: Mar-

gem de Rentabilidade) 

Os dados para a obtenção desse parâmetro sao extraí 

dos da Demonstração de Resultados, enquanto que para os três 

anteriores, os dados são extraídos do Balanço Patrimonial. 

Para esse parâmetro o autor considera que se as des 

pesas superarem as receitas ou se as receitas superarem as 

despesas em menos de 4%, há insuficiência operacional. 
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E comenta que. "não .~ preciso explicar que, em qual 

quer tipo de negócio, as receitas devem superar as despesas, 

de modo que ainda remanesça algum lucro que permita a reali­

zação de investimentos, o pagamento de dividendos e o cresci 

mento do capital circulante líquido lou capital de giro pró-

priql. 

Contudo, conforme observa, "nada impede que uma pe-

quena margem proporcione alta rentabilidade, o que depende 

apenas do volume de giro dos negócios. O Banco Itaú, por 

exemplo, aufere altíssima rentabilidade com a margem de ape-

nas 7%, e não é menos rentável que o BADESCO, cuja margem 
.. 
e 

de 29%. Mas os bancos falidos, invariavelmente, vinham há 

anos obtendo margem de zero a 1%. t fácil, partanto, imagi­

nar sua extrema vulnerabilidade. t um equilíbrio precário, 

capaz de ser rompido quando uma "borboleta" pousar num dos 

pratos da balança. 

Em 1983, o COMIND operava com a margem de 1%, mas já 

no primeiro semestre de 1984 começou a declarar prejuízo ope 

racional (86 bilhões de cruzeiros), acentuado no primeiro se 

mestre de 1985 (185 bilhões de cruzeiros). Por sua vez, o 

Auxiliar registrava em 1983 a margem de 0,8%, que se manteve, 

semestre a semestre, até que em 30 de junho de 1985 o banco, 

por gastar mais do que recebeu, acusou o prejuízo operacio-

nal de 103 bilhões de cruzeiros. 
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ta.s est~o sendo enganados, uma vez que O estabelecimento não 

gerou recur~os para. atende;I;' a essa. liberalidade" .. 

A seguir, transcrevemos um quadro elaborado pelo 

Bazin, referente ao levantamento que fez em alguns bancos,em 

função dos parâmetros anteriormente expostos, onde foi toma­

do como base os demonstrativos contábeis de junho/aS: 



~189. 

v - AUMENTO/D~C~SCIMO NO ~lTAL CIRCULANTE L!QUlDO lCCLl 

Esse parâmetro, considerado pelo autor como o últi­

mo dos sinalizadores de insolvência, recorre a dados extraí­

dos da Demonstração das Origens e Aplicação dos Recursos, ou, 

na falta desta, calcula-se o aumento ou a diminuição do CCL 

pela diferença entre os circulantes, Ativo e Passivo. 

Conforme entende o autor, a diminuição do CCL pode 

decorrer de todos os fatores negativos acima apontados e, 

quando o saldo negativo é crescente de semestre a semestre, 

a instituição está-se afundando na insolvência. 

Em sua pesquisa ele observou que o ~vinha apre 

sentando aumento no CCL até 1984, embora em níveis modestos. 

No primeiro semestre de 1985, a situação deteriorou-se de 

forma irreversível, quando se verificou que o capital de gi­

ro próprio tinha decrescido em 480 bilhões de cruzeiros em 

apenas seis meses. Já em relação ao Auxiliar, o processo de 

deterioração é mais antigo, remontando a 1983, quando o CCL 

começou caindo 14 bilhões, resvalando a seguir numa rampa de 

descida até atingir 314 bilhões de cruzeiros· em junho de 

1985, quando o rombo não mais podia ser tapado. 

Como uma variante desse parâmetro, um outro é colo­

cado pelo autor. Refere-se aos Dividendos Pagos/Propostos,· 

onde o seu entendimento é de que "qua~do há decréscimo no 

CCL, e o banco anuncia dividendos, é sinal de que os acionis 
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arprést. Margem 
Liquidez arprésti de . Grau de nos':' Renta--
PatIim. IIrobili Depési - bi1ida capital Circu 
LÍquido - - tos de 1ante LÍquido zaçao 

% % % % % 

W1IND 183 167 153 -5 decréscimo 

Auxiliar 167. 136 197 1 decréscimo 

Sul-Bras i 
leiro 18 122 151 -3 decréscimo 

Outros fa 
lidos (*T 91 120 125 -2 decréscimo 

BRADESCD O 93 100 29 aumento 

ltaú O· 97 82 7 aumento 

Real O 54 108 9 aumento 

Maisormave O 66 115 7 aumento 

Fonte: Balanços 

(*) Médias obtidas entre dez bancos que faliram desde 1980. 

/' 

Apesar de existirem todos esses parâmetros elenca-

dos acima, existem muitos outros considerados importantespor 

outros autores. .: 

o técnico ou a pessoa interessada que se propuser a 

implementar uma análise a partir de demonstrações contábeis 

de um banco, convém não se esquecer de que a infalibilidade, 

de quaisquer parâmetros que venham a utilizar, não vai cor-

responder exatamente à prob~bilidade de 100%. E isso está 

mostrado também no levantamento feito pelo Bazin, onde o Ban 

co Maisonnave "não evidenciava sintomas do mal que corroia a 

organização". 
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o autor alerta para um outro fator de aferição da 

solidez de um banco, que é a sintomatologia imanente das in­

formações obtidas nos mais simples contatos pessoais que o 

interessado tiver, desde uma insignificante conversa num "ca 

fezinho", até alguma matéria ou análise publicadas em revis­

ta especializada sobre o banco enfocado. 

Num estudo desenvolvido, ficou concluído que no Ban­

co Maisonnave ocorreu uma situação sui generis, onde "surpr~ 

endeu o especialista que nao tivesse dado ouvidos a certos 

boatos que andaram circulando nas últimas semanas que antece 

deram a liquidação desse banco. ~ que os balanços do COMIND 

e do Auxiliar indicavam com clareza meridiana que esses dois 

bancos, no encerramento do último balanço semestral, se acha 

vam em estado pré-agônico. Enquanto isso, o balanço semes­

tral do Maisonnave apresentava-se muito bem equilibrado, sem 

exteriorizar o mais leve sintoma do mal que estava consumin­

do a organização": 

o analista que se ativesse apenas às peças contá­

beis de diversos exercícios, jamais teria elementos para ex­

trair um diagnóstico de insolvência. Os balanços desse ban­

co estavam pautados dentro de parãmetros normais de patrimô­

nio e operacionalidade. 

Seus créditos em liquidação - os revelados pelo ba­

lanço, pois não se sabe se também nesse caso o BC autorizou 

o banco a escamotear a verdade - sempre estiveram situados 

na insignificante faixa de 2% do patrimônio líquido. 
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o Maisonnave nao lançava mão de empréstimos de li-

quidez; pelo menos, jamais escriturou saldos na conta de re-

descontos e empréstimos do Banco Central. Seu capital pro-

prio sempre esteve imobilizado em menos de 66%. 

o Maisonnave foi, provavelmente, a única institui -

çao do Brasil a falir com o ,índice de apenas 66%, muito in­

ferior ao apresentado pelos bancos mais sólidos .do País. A 

margem de rentabilidade era igual à do Itaú - cerca de 7%. 

Num período d~ quatro exercícios, o banco nem uma so vez de­

clarou decréscimo em seu capital de giro próprio. 

A única, mas inexpressiva anormalidade nos balanços 

do Maisonnave está no fato de que esse banco emprestava mais 

do que captava. Seus empréstimos, em junho de 1985, equiva­

liam a 115% dos depósitos, mas os-15% excedentes não iam além 

de 3,5 bilhões de cr.uzeiros, ou menos de 2% do ativo real, 

soma que poderia ser facilmente coberta por uma subscrição. 

Aparentemente, portanto,náo havia razao para que o 

Maisonnave fosse fechado. Isto do ponto de vista do leitor 

de balanços que não saísse as ruas. A verdade é que ~~ 

cliente do l-1aisonnave estava há alguns meses informado de que 

alguma coisa de anormal vinha ocorrendo. Empregados do ban-

co, com frequência inusitada, vinham pedindo empregos a clien 
I 

tes e não escondiam a preoqupação de que o banco viessé a'~ 

brar, diante os rumores oriundos da própria sede. Estava 

ocorrendo uma debandada de funcionários, mesmo dos mais gra-

duados, o que a direção nao procurava impedir. 

.";." 
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"Assim como a situação do COMIND degringolou de vez 

durante os meses cruciais do primeiro semestre de 1985, pro­

vavelmente a situação do Maisonnave chegou a um ponto de ir-

reversibilidade entre o final de junho, mês do fechamento do 

balanço, e meados de novembro, quando o Governo decretou a li 

quidação do banco. Isto faz supor que alguém "segurou" o 

Maisonnave no primeiro semestre para que se produzisse um mi 

lagre de recuperaç~o, que poderia ocorrer com a venda de paE 

ticipação acionária do estabelecimento - venda que foi tenta 

da, mas acabou gorando. Ao analista é lícito supor que o ba 

lanço do Maisonnave tenha sido embelezado no primeiro semes-

1 tre, ou melhor, tenha ocultado certas verdades~. 

o deputado Oswaldo Trevisan, em depoimento na CPI 

do Sistema Bancário, lembrou que com respeito ao caso do 

Sul Brasileiro, um ano e me.io antes de ele quebrar, qualquer 

pessoa, cidadão comum, comentava na rua e sabia que aquilo ia 

acontecer. O Sul Brasileiro partia do Rio Grande.do Sul pa-

ra o Nordeste a fim de captar recursos, fazendo concorrência 

com o Banco do Nordeste e outros da região, que normalmente 

pagavam, na época,lO% em captação, e o Sul Brasileiro ia lá 

fazer concorrência, oferecendo 20%. Era evidente que esse 

banco estava às portas da falência, estava para quebrar 

Essas citações enfatizam bastante aquele outro fa­

tor de aferição da solidez de um banco, que aludimos ante-

riormente, e que diz respeito aos dados informais que circu-

1Revista "Balanço Financeiro", jan/86, "Operando com Margem 
Zero", Décio Bazin, pp. 26 a 28 - são Paulo - SP. 
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Iam em torno de um banco que se pretenda julgar o seu desem­

penho e testar a sua viabilidade, porque, além dos numeros 

evidenciados nos seus demonstrativos e relatórios contábeis, 

existe o fator "credibilidade", que nio se evidencia e depen 

de de julgamentos extremamente subjetivos. 

Da mesma forma que todos aqueles parâmetros servem 

apenas como indicativos para algum desvio de curso que este­

ja seguindo um.banco, esses dados informais também têm o seu 

valor apenas ~ndicativo.. Nem sempre, por se fazer comentá­

rios de natureza grave sobre o· comprometimento da continuida 

de de um banco, isto venha a significar que aquele banco es­

teja definitivamente fadado à falência. 

No entanto, esses últimos nunca podem deixar de ser 

considerados, principalmente quando houver : indicativo~ de 

tendências, por menores que possam parecer, daqueles primei­

ros. 
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vez pela própria conjuntura econômica adversa, ou em razao 

da sua má gestão nos negócios, por que iríamos alocar recur-

sos subsidiados do Banco Central para manter os mesmos con-

troladores?" 

Reforçando essa posição, declarou outro diretor do 

BC, Tupy Caldas, na mesma CPI da Câmara: Tivemos várias reu-

niôes com os controladores dos grupos, examinamos várias pro 

postas que nos ,foram apresentadas, mas, infelizmente, -nao 

conseguimos concluir. Em nenhum desses exames, havia viabi-

lidade do prosseguimento das atividades dessas empresas. Em 

todas as propostas que examinamos, havia sempre uma necessi-

dade de aporte de recursos do Governo de forma subsidiada. 

Entretanto, e um postulado ou premissa nossa, que 

soluçôes para empresas com ,problemas de inso.lvência sejam 

conseguidas com recursos externos ou de mercado, ou via ass~ 

ciação, ou via venda de controle, mas nunca com dinheiro pú-

blico. Os dinheiros públicos podem ser alocados às institui 

ções financeiras exclusivamente para atender a crises de li-

quidez, e, nos três casos examinados, os problemas eram de 

insolvência. 

"Examinávamos alternativas de solução, como a do Con 

tinental Illinois, tendo em vista a possibilidade de sua apli 

caça0 no caso presente. Outras soluções havidas na InglateE 

ra e:. em outros países, também foram examinadas, como o caso 

Ambrosiano. Examinamos todas essas possibilidades para ver 

se haviam meios de se evitar o trauma de uma liquidação ex-
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trajudicial. Todas as propostas a nos encaminhadas foram de 

tidamente analisadas; foram vistos todos os aspectos. Infe­

lizmente, todas as análises culminaram na impossibilidade de 

adoção de outra medida que nao a extrema da liquidação extra 

judicial". 

"Esse trabalho foi desenvolvido por um grupo de fun-

cionários representativo de cada uma das áreas envolvidas, 

quais sejam, ade fiscalização, a bancária, a de mercado de 

capitais e a da área externa. Procurou-se ver, de maneira 

global, a situação dos bancos Auxiliar e COMINO aqui e no ex 

terior, e o caso do ~1aisonnave, que só existia aqui, foi exa 

minado profundamente. Todas as análises que fizemos sempre 

indicavam, como única alternativa possível, a liquidação ex­

trajudicial 11. 

"Procuramos todas as formas de solucionar o proble­

ma, analisando, com profundidade, a situação deles, mas nao 

podíamos tomar uma atitude precipitada. Se em setembro, ~ 

do assumimos a Diretoria de Fiscalização, tivéssemos imedia­

tamente decretado a liquidação extrajudicial, estaríamos com 

certeza agindo de forma açodada, pode ser até acertadamente, 

mas sem a convicção de estarmos agindo na defesa do interes­

se público. Somente após dois meses de reflexão e estudo so 

bre toda essa problemática é que tivemos a convicção de que 

realmente não havia outra saída". 

"Com relação a aspectos de responsabilidade civil e 

criminal dos ex-administradores dessas empresas, está sendo 
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AP~NDICE D 

o BANCO CENTRAL DO BRASIL FRENTE A UMA INSTITUIÇÃO FINANCEI- . 

RA INSOLVENTE 

Segundo declarou o diretor do BACEN, Carlos Thadeu 

de Freitas Gomes, na CPI do Sistema Bancário, o Banco Central 

não tem poder para trocar os controladores das instituições 

assim que se verifica nelas sinal vermelho e questiona seuma 

instituição financeira, que se apresenta insolvente, merece 

assistência deliquidez. Importante e difícil de se detec-

tar é a certeza de que ela realmente está insolvente, e es-

sa Certeza demora. Esse é o dilema. O Banco Central nao po 

de ser precipitado nas suas atitudes, senão ele compromete 

as instituições financeiras e também o grande público. As de 

cisões são demoradas, mas, quando tanadas, têm que encontrar seu qua 

dro de funcionários efetivo e pronto para agir rápido e efici 

ente. 

Como exemplo de situações semelhantes que ocorrem 

nos E.U.A., o diretor Thadeu citou o caso do Continental Bank 

of Illinois, onde houve a encampação.por parte do TesouroAme 

ricano, mediante a utilização de recursos do seguro - depósi-

to, cujos instrumentos legais náo há semelhantes no Brasil. 

Na época da liquidação do COMIND foram tentadas mui 

tas soluções alternativas de se repassar recursos do BACEN a 
I 

custos subsidiados. Nenhuma delas logrou êxito, porque os 

controladores do banco náo abriam mão da sua permanência na 

direção dos negócios da instituição. Então, alega o Sr. Tha 

deu, "se os controladores já se mostravam incompetentes, tal 
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-examinado o comportamento dessas pessoas e comprovando se ago 

ra documentalmente, tudo o que a fiscalização antes já havia 

verificado, além de outras questões que sejam possível se 

constatar, para que, ao final, se façam as devidas comunica-

ções ao Ministério Público". 

,,~ preciso destacar também, que em todos esses casos 

de quebra de instituições financeiras, a atuação da Fiscali-

zação do Banco Central tem estado sempre presente. Em todos 

os casos ela tem mostrado e evidenciado essas situações. po 

de haver crítica no sentido de que a tornada de decisão tenha 

sido lenta, mas é preciso. saber o por que. Não se pode cri-

ticar sem saber por que não. houve urna decisão tempestiva -. -a 

indicação, pela fiscalização, daquelas irregularidades. Tra 

balho há 19 anos na fiscalização do Banco Central e não co-

nheço nenhum caso de liquidação em que a fiscalização não te 

nha.antes apontado os problemas". 

Quanto ao questionamento ainda da eficiência da fis 

calização do Banco Central, o diretor Tupy Caldas declarou 

que talvez haja deficiência no processo decisório, que está 

entre o que a fiscalização apura e a posição da Diretoria do 

Banco Central. "Então, nesse sentido, estamos trabalhando pa 

ra melhorar esse canal de comunicação entre a Diretoria e a 

fiscalização, de maneira que haja informes gerenciais mais 

acurados e rápidos, para que a tornada de decisão seja também, 

tempesti va ~, • 
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Há também que se fazer uma distinção bem nítida en-

tre insolvência e iliquidez. A iliquidez é factível a qualquer 

tipo de empresa do sistema, mas não a insolvência. Uma insti-

tuição financeira não pode ser insolvente. No momento em que 

uma instituição financeira entra em insolvência, o Banco Cen-

traI tem a obrigação de fazer sua liquidação extrajudicial. Co 

nheco o pensamento de meus colegas Diretores como também o pen 

sarnento do corpo de funcionários do Banco Central, e posso 

afirmar: na medida em que uma empresa entra em insolvência, 

e decretada essa insolvência, o Banco Central procede à liqui-

dação extrajudicial". 

t notório que a maior segurança e . confiabilidade 

das instituições financeiras exige a presença de uma eficiente 

estrutura reguladora e fiscalizadora. Essa tarefa, entretanto, 

ao encontrar-se a cargo das autoridades econômicas na forma co 

mo vêm sendo feita, "parece não ter atingido ainda o seu esta-

do ideal; em parte, pela falta de maior independência e auto-

nomia do Banco Central do Brasil - BC, hoje excessivamente d~ 

pendente do Executivo e objeto de pres.sões políticas muito for 

tes"1. 

Em geral tais instituições, apesar dos favores que 

costumam receber, acabam chegando a uma situação inadministrá-

vel que torna inevitável a interrupção de suas atividades. 
I 

Quando isso acontece e ficam caracterizadas a profundidade e 

o volume das irregularidades cometidas, a opinião pública sem 

1R~vista Conjuntura Econômica - janeiro/86 - Rio de Janeiro­
pág. 54. 

.'.LIOTRe. 
'UNDACi\O GETOuo VAMIM 
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pre lança no ar a questão: porque a intervenção demorou tan-

to? Surgem, então, insinuaçSes de que a fiscalização do BC 

nao funciona a contento'. As irregularidades estariam sendo 

cometidas sob o seu nariz e não haveria interesse ou compe-

tência técnica para detectá-las a tempo. 

Trata-se de uma visão equivocada, injusta com a fis 

caliza;ão do BACEN e que lança sobre os funcionários que a 

exercem, dúvidas e suspeitas infundadas. Para acabar com is 

so hã um caminho: tornar as medidas legais contras as insti-

tuiçSes financeiras faltosas assim que as irregularidades t~ 

nham sido descobertas. O que não pode continuar sendo a re-

gra do jogo é deixar que se passem dois, três, quatro e até 

oito anos entre a comprovação das fraudes, das prãticas de 

má gestão administrativa e das malversaçSes de fundos, sem 

que haja a intervenção nos agentes do mercado que andam fora 

"1 da linha ". 

Diante de tudo isso, a quem interessar, que "passe 

a examinar de perto a abundante documentação existente sobre 

os casos COMINO e Auxiliar ou :. caudalosos dossiês elabora-

dos a respeito do finado Sul Brasileiro. Em relação ao ban­

co gaúcho, por exempl,o i' ~~ irregularidades que levaram a açao 
. . '. ~~:. 

saneadora do BC forarncamprovadas nada menos que oito anos 

antes de serem tornadas medidas efetivas para colocar os pin-, 
gos nos is. A razao para tanta demora é simples: o Sul Bra 

sileiro possuía padrinhos e aliados poderosíssimos na Velha 

1Revista Análise e opção - Associação dos Funcionários do 
Banco Central - AFBC - Ano 11 - n9' 5. 
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República (alguns ainda em plena atividade) que impediram a 

ação do BC. 

A matéria finaliza exaltando que "o corpo funcional 

do BACEN quer também (e está disposto a lutar por isso) que 

os dirigentes nao se submetam mais a pressoes políticas espu 

rias e apliquem a lei com rigor no momento em que esta tiver 

que ser aplicada"~ 

"Agi!ldo assim, a Diretoria do BACEN estará contri­

buindo para que a fiscalização do Banco seja efetivamenteres 

peitada e tenha seu trabalho em prol da sociedade valorizado 

e reconhecido". E resume: "O desafio é político e nao ape­

nas uma questão meramente técnica". 

. . 
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APtNDlCE E 

o ~TODO.ADM - ANÂLIDE DISCRiMINANTE MULTIVARIADA 

o método ADM, foi pesquisado por Edward I. Altman, 

que se tornou o seu precursor, difundindo-o a partir do ano 

de 1968. 

Nesse trabalho pioneiro Altman reuniu amostra de em 

presas do ramo de atividade industrial e comercial. 

o método original, conhecido como z-score, criado 

por Altman, utiliza um perfil de cinco. quocientes financei­

ros dentro de um procedimento estatístico conhecido como aná 

lise discriminante linear. 

o método parte do pressuposto de que para :se ava­

liar uma condição. financeira de uma empresa, faz-se necessá­

ria a comparação com outras empresas, ou mesmo com a própria 

performance daquela empresa em outras épocas. 

o ponto importante é que, por si só, os quocientes 

utilizados na análise discriminante, são, relativamente inú­

teis. Para que se tornem úteis, devem ser: primeiro - ana­

lisados ao longo do tempo, que consiste na análise da tendên 

cia e, segundo - que sejam comparados com o grupo-controle 

de empresas similares, consistindo na chamada seçao cruzada 

(cross-section) ou análise de grupo. 
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Po~t~nto, nã,o deve haver dife~enças estatist!.camen­

te si.gnificat!.vas entre os g;t:'upos dos falidos e dos não-fali 

dos,-quanto a tamanho, localização regio~al e outras caracte 

rísticas marcantes no setor de atividade das "empresas sob 

análise .. 

o propósito do modelo é discriminar entre um exem­

plo de uma firma falida e uma similar saudável. 

Desse modo, sabendo-se que qualque~ modelo deve ser 

construído a partir de uma amostra tão representativa quanto 

possível, o métoão z-score serve como base para classifica­

ção no grupo dos falidos e dos não-falidos. 

Empresas que tinham escores abaixo de uma determina 

da faixa (x ••• xll sao classificadas como falidas e aquelas 

que têm escores acima, são classificadas como saudáveis. As 

que ficam dentro da faixa são consideradas suspeitas. 

Outros autores se interessaram em utilizar mais tar 

de em seus trabalhos esse modelo criado pelo,Altman, como: 

Edmister lem 1970), Wilcox lem 1971 e 1974),' Deakin (em 1972 

e 1976), Blum lem 1974), Korobow, Etuhr, Martin, Mullin 

Sinkey (em 1975). 

e 

Este último, com base no método ADM criou o sistema 

de aViso-precoce para a atividade bancária nos EUA, que pas­

sou a ser utilizado pelo FDle (EUA). 



.205. 

Um sistem" efetivo d.e .. ~vi:so-pJ:'ecoç::e . possibilita 

identificar previamente bancos potencialmente problemáticos, 

Um sistema de aviso-precoce, muito embora -nao se 

possa afirmar que vá evitar a quebra do banco, mas ao menos 

pode servir para que as autoridades responsáveis pelo siste-

ma financeiro do País tomem medidas em defesa das partes re-

lacionadas com o banco-problema. Esse sistema passa a ser-

vir como uma espécie de radar. 

o propósito de quaisquer sistemas de aviso-precoce 

é identificar bancos, cujos relatórios contábeis possam suge 

rir indícios de uma situação-problema. 

No Brasil já foram elaborados alguns modelos discri 

minantes que visam prever a solvê~cia e insolvência das em-

presas, dentre os quais destacam~se os Professores Stephen 

Charles Kanitz e José Pereira da Silva, os quais têm livros 

publicados sobre o assunto. 

o primeiro realizou sua pesquisa através de uma 

amostra de 200 empresas representativas de todos os setores 

não-financeiros da economia, enquanto o segundo, segmentou o 

seu modelo de análise discriminante para empresas indus-

triais e comerciais. 
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perei~a (lL, comentando aspectos importante~ para a 

tmplementação do modelo MOA, de~taca: 

"Outro fator de grande relevância é o setor de ativi 

dade, pois um modelo, ou conjunto de índices, que 

seja eficiente na classificação de empresas indus-

triais não apresenta a mesma eficiência para empre-

sas comerciais; e vice-versa. A região geográfica 

também é importante, uma vez que nossos testes mos-

traram que quando trabalhamos com empresas lindus­

triais ou comerciais) de são Paulo, a margem de 

acerto era superior às dos testes que continham em-

presas de são Paulo e de outros Estados conjuntamen 

te." 

Em outro comentário, Matarazzo (2) no seu livro, 

destaca: 

"O uso da análise discriminante na previsão de insol 
,-

vência, através de demonstrações financeiras, tem 

levado, a resultados não consistentes, ou seja, va-

riando-se a amostra, chegam-se a parâmetros (pesos) 

e variáveis (índicesl completamente diferentes. Is-

to significa que os modelos ou têm vida curta ou va 

riam muito de acordo com a amostra. Convém, portan-

to, usá-los com parcimônia e revisá-los anualmente." 

(1) - SILVA, José'Pereira da - "Análise e Decisão de Crédito"­
S.Paulo - Atlas, 1988, pág. 225; 

(2) - MATARAZZO, Dante Carmine - "Análise Financeira de Ba­
lanços - Abordagem Básica" - 2a ed. - Vol. 1- são Pau­
lo, Atlas, 1987i pág. 197. 
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Eliseu Martins e A. Assaf Neto, em seu livX"o. "Adm;i,­

nistração Financeira: as' finanças das empresas' sob condições 

inflacionárias", comentaTtl: 

"Observam-se, erroneamente, aplicações de fatores de 

previsão de insolvencia elaborados a partir do de­

sempenho do setor industrial em instituições finan­

ceiras. Evidentemente, as características básicas 

desses segmentos de atividade não são idênticas e 

invalidam em grande parte as conclusões extraídas". 
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APtNDICE F 

AUDITORIA INDEPENDENTE NO COMINO 

Uma empresa de auditoria tem, pelo seu contrato so-

cial, responsabilidade ilimitadas. Americo Campiglia, audi-

tor independente contratado pelo COMINO, utilizou uma série de 

ressalvas em seu trabalho. 

"O balanço só pode ser considerado fiel, 

quando o parecer de seu. auditor não vem 

acompanhado de ressalvas. Quando cons­

tar.observações do tipo "exceto quando", 

a empresa já acendeu a luz vermelha .. 1 • 

Segundo Décio Bazin, analista de mercado, é sempre 

conveniente ler o parecer do auditor do balanço e analisar cui 

dadosamente as ressalvas, se houver. A observação do auditor 

também é um sinal de alerta. Ele poderá ser responsabilizado 

criminalmente se nao denunciar uma irregularidade flagrante. 

Isto é, de certo modo, uma garantia para o inves·tidor. 2 

O parágrafo inicial foi utilizado para enfatizar a 

necessidade de se ler e interpretar cuidadosamente os demons-

trativos contábeis já que muitos investidores podem evitar um 

grande número de aplicações nesta fase crítica da empresa. 

1JORNAL DA TARDE - Auxiliar/COMIND/Maisonnave - Balanços - Mui 
tos artifícios para evitar que leigos descubram a crise - são 
Paulo - SP - folha 18 de 25.11.85. 

2REVISTA BALANÇO FINANCEIRO - Sinais de alerta para detecção 
de uma insolvencia - p. 27 - jan/86 - sáo Paulo - SP. 
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Esse balanço, divulgado.nos jornais Diário Popular e 

Diário Oficial, foi acompanhado de parecer do auditor Américo 

Oswaldo Campiglia, presidente da Associação das Empresas de 

Crédito e Financiamento (ACREFI). Nele foi colocado, de ma­

neira bem clara, no pé do balanço: "as demonstrações não repr~ 

sentam adequadamente no seu todo a posição financeira e o re­

sultado do semestre". 

O auditor Campiglia & Cia S/C apontava, também, sig­

nificativos efeitos no patrimônio líquido do COMINO, causados 

pela "constituição de uma provisão para créditos de liquidação 

duvidosa. Isto cobria, entre outros, um crédito irresgatável 

oriundo de empréstimos feitos a estaleiros com "garantia" da 

extinta SUNAMAN e que atingia 105 bilhões de cruzeiros em ju­

nho de 1985 (Bazin, 1986 - p. 27). 

Os auditores tinham ainda outros motivos para enca­

rar, com cautela, os resultados do COMINO. Um deles, as ~ 

trações financeiras das agências no exterior, utilizadas para 

efeito de incorporação de seus resultados, são auditadas por 

lá e emitidas apenas no· final do' exercício. O outro é que au­

ditam apenas seis empresas das 16 coligadas e controladas pelo 

COMIND. 

Segundo Bazin, antigamente se costumava ac~tar goo 

a conta "Créditos em Liquidação" pudesse também servir de sin~ 

lizador da insolvência de um banco, a partir da insolvência 

de seus devedores. Em todo o mundo, a conta de "non-performan 

ce loans" serve para se saber até que ponto a inadimplência de 

, I 
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maus pagadores afeta os ativos de um banco. 

Essa finalidade perdeu a significação no _Brasil, 

quando se soube que o Banco Central vinha dando autorização pa 

ra que certos bancos mantivessem os créditos irresgatáveis em 

suas contas originais, em vez de exigir a observância do plano 

de contas. Em decorrência disso, a CVM expediu ofício a todos 

os auditores do País para que nao deixem de fazer ressalva sem 

pre que houver autorização do BC para que o plano de contas se 

ja descumprido. 
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APtNDlCE G 

PROVÂVZIS CAUSAS DA QUEBRA DO COMIND 

O diretor da área bancária do BACEN, Carlos Thadeu 

de Freitas Gomes, ao depor na CPI do Sistema Bancário, em •••• 

03.12.85, declarou que são analisadas as causas macro e micro 

para se liquidar uma instituição financeira. 

Tipificando as causas micro, ele as considerou como: 

má. gestão, benefício próprio e uma série de práticas irregula 

res, nas quais. se inclui o COMIND, onde também não se descarta 

a ocorrência de causas macro, desde quando, nao se pode sepa-

rar as instituições financeiras do contexto econômico do País, 

vez que, os ativos dos bancos são obrigações das empresas, en­

tão, se as empresas vao mal, com efeito haverá um reflexo neg~ 

tivo para os bancos. 

As flutuações das taxas de juros, quando o mercado 

permite que elas se elevem excessivamente, fazem com que os 

• ativos dos bancos sofram perdas ao longo do tempo, face as di-

ficuldades que as empresas enfrentarão para liquidá-los, tor-

nando-se assim, ativos de alto risco. 

Por outro lado, segundo o citado diretor, hoje não 

há, praticamente~ depósitos a prazo, todos são ã vista e se 

vencem diariamente face ao mercado overnight, assim sendo, o 
I 

grau de vulnerabilidade de uma instituição financeira hoje -e 

muito alto e no caso do COMIND essa situação foi agravada pelo 

descrédito por parte do investidor e do sistema financeiro,que 

ao invés de fazerem depósitos, começaram a fazer saques, geran 

do assim uma crise de liquidez. 
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A questão do abalo na credibilidade do COMINO .foi 

fundamental para o seu declínio, na opinião do citado diretor, 

desde quando ele lembra que foi baixada a Resolução n9 1008 pa 

ra recuperar instituições financeiras, partindo-se do pressu­

posto de que elas tinham recuperação, por conta do qual, foi 

atendido um empréstimo de Cr$l.OOO.OOO.OOO,OO (Hum trilhão de 

cruzeiros) solicitado pelo conglomerado COMINO em maio de 1985 

(seis meses antes da sua liquidação) mediante um plano que ob-

jetivava a recuperaçao das suas instituições financeiras. 

A respeito disso, o citado diretor questiona se pode 

uma instituição financeira, cuja credibilidade não existe mais, 

ser recuperada? Para se sanear uma instituição financeira e 

preciso que haja créditos subsidiados, ou então se faz necessá 

rio enquadrá-la numa situação atípica em termos de ajuda por 

parte do Banco Central. Isso leva a se questionar se vale a 

pena facilitar créditos subsidiados ou favores específicos, se 

de antemão sabe-se: 

1) que os controladores dessas instituições nao têm 

mais condições de recuperá-las? 

2) que um banco só funciona com credibilidade e que 

somente assim consegue alavancar depósitos? 

Então, se um banco perde credibilidade, evidentemen­

te ele perde depósitos e nao consegue sobreviver. 
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Essa questão anterior remete à seguinte: quais os 

instrumentos que dispõe a auditoria para medir o grau de credi 

bilidade de uma instituição financeira? Parece que no caso, 

a auditoria só pode se valer de publicações na imprensa ou em 

revista especializada. Seria o caso também, de se pesquisar, 

se nas épocas que antecedem uma falência bancária, se há umà 

maior incidência de demissões por acordos trabalhistas. 

Outras questões foram colocadas ainda pelo citado di 

retor: 

1) Vale a pena manter os controladores com a ajuda 

do Banco Central, para se evitar um impacto no mercado? 

2) Ou será que esse impacto no mercado é um mito, 

já que o próprio mercado antecipa que as instituições finan­

ceiras têm problemas? O que houve realmente é que, quando a 

decisão foi tomada para liquidar as instituições financeiras, 

confirmou-se que o mercado já previa isso. 

Outra causa macro que se acentuou nos últimos anos, 

foi a avidez de captação de recursos externos, dada a ênfase 

de se tomar dinheiro no exterior para aumentar as reservas cam 

biais a qualquer custo, o que fêz com que se permitissem que 

bancos brasileiros abrissem agências no exterior para captar 

dinheiro a curto prazo e repassar as suas empresas aqui no Bra 

si1 a longo prazo, gerando assim um descompasso no fluxo finan 

ceiro do banco, que o leva inevitavelmente a se defrontar com 

problemas de liquidez, quando então começa a se socorrer com 
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recursos do BACEN. Mais adiante, porem ao se tornarem ilíqui­

dos, um grande volume do seu ativo, implacavelmente vai a in­

solvência. 

0000 a falência de um banco pressupõe um estado de pa 

nico no mercado financeiro, a liquidação dos três bancos simul 

taneamente ocorreu para minimizar esse efeito, porque se ocor­

resse uma série de liquidações sucessivas, poderia levar o mer 

cado a uma situação desagradável de incerteza e pânico. 

Nesse caso, o custo teria sido muito maior se houves 

se se prorrogado por mais algum tempo a sobrevivência de ins­

tituições financeiras que não tinham condições de sobreviverso 

zinhas, em parte, pelo contexto macroeconômico, que nao lhes 

foi oportuno e de outra parte, como fruto de má gestão. 

A decretação da liquidação extrajudicial dos grupos 

COMINO, Auxiliar e Maisonnave em 19.11.85 constitui um marco 

de fundamental importância para os rumos do sistema financeiro 

nacional. O episódio em si foi norteqdo pela atuação rápida 

e precisa das autoridades governamentais, que, simultaneamente 

à decretação da liquidação, instituiu a incidência da correção 

monetária sobre a totalidade das obrigações das entidades sub­

metidas a regime de intervenção, liquidação extrajudicial ou 

falência, conforme o o. L. n9 2.278, de 19 •• 11.85. 

Até então, somente os débitos junto às instituições 

públicas sofriam correção monetária, em detrimento dos poupad~ 

dores e aplicadores privados, cujo fato, associado à valoriza-
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çao dos seus ativos, acarretava descompasso entre o crescimen-. 

to do ativo, contra o congelamento quase total do passivo, pro 

piciando, muitas vezes, saída vantajosa para algumas institui­

ções anteriormente liquidadas, inclusive por prática. de atos 

fraudulentos • 


