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momento em que os empresários tiveram a facili-
dade de efetivar estes recolhimentos por intermé-
dio dos bancos. Poderiam então. estes organismos
ter um maior volume de recursos disponíveis e,
conseqüentemente, maiores rendas.

Maior importância ficou atribuída a esta nova
situação quando os bancos perceberam que os
custos das arrecadações eram somente adminis-
trativos e muito pequenos se comparados com a
estabilidade do encaixe assim detido e o possível
uso deste no atendimento das necessidades de seus
clientes, sempre ávidos de empréstimos a baixo
custo.

Os empresários, na sua grande maioria, pare-
ciam desconhecer àquela época o "valor" destas
arrecadações como fator de barganha em seu rela-
cionamento com os bancos, já que o volume de
crédito que se lhes concedia num banco comercial,
sempre aquém do que era desejado pelo empre-
sário, estava amarrado a uma proporção, com
base num determinado múltiplo de seu "saldo-
médio".

Já numa segunda fase, o volume das arreca-
dações efetuadas pelos empresários passou a se
tornar objeto de conversão em "saldo-médio", por
iniciativa deles, logicamente. Contudo, não se che-
gou a definir corretamente- o "valor" desses reco-
lhimentos na composição do custo final, para o
cliente, do crédito concedido nos bancos; isto por-
que os juros devidos pelo cliente poderiam ser
bem menores, quando se consideram as arrecada-
ções de impostos como fonte extra de saldo-médio.
Continuou o empresário em desvantagem, não por
medida estudada e praticada, mas sim porque nem
os próprios bancos tinham bases suficientes para
determinar, com relativa precisão, o comporta-
mento real das arrecadações, bem como suas es-
truturas de custos e receitas que pudessem vir a
tornar quantificáveis as possíveis e reais vanta-
gens a serem concedidas aos empresários, quando
do estabelecimento das taxas de juros em seus
empréstimos.
. A terceira fase, a atual, objetivo do nosso tra-
balho, procura mostrar o "valor" real das arreca-
dações nos seus principais tipos de recolhimento
para o fortalecimento da relação empresário-
banco.

Inicialmente, nesta fase, devemos considerar o
seguinte:
a) a necessidade do Mercado Nacional quanto
ao financiamento dos recolhimentos de impostos
efetuados pelas empresas;
b) que o governo, em retribuição ao serviço pres-
tado pela rede de agências dos bancos comerciais,
exige o recolhimento, ao órgão governamental,
alguns dias após o pagamento da empresa ao
banco;

c) que os diversos impostos têm regras e caracte-
rísticas bem específicas quanto:
- às datas de recolhimento da empresa ao banco;
- às datas de transferência aos órgãos governa-
mentais, e
- aos custos de operação interna do banco para
processar tal recolhimento;
d) que os recursos após o recolhimento ao banco
pela empresa e até a transferência ao órgão go-
vernamental podem render cerca de 1,35% por
mês, caso sejam aplicados em LTN;
e) que os recursos necessários ao financiamento
real do recolhimento devido pela empresa, isto é,
desde a data estabelecida pelos órgãos governa-
mentais até o pagamento da empresa ao banco,
deverão ser recrutados de empréstimos feitos aos
atuais clientes do banco, custando em média
1,83% ao mês;
f) que é possível cobrar das empresas pelo "saldo
devedor" registrado, desde a data em que a em-
presa deve recolher seu imposto ao banco até a
data do real pagamento (levando portanto seu
saldo devedor a zero) da empresa ao banco, um
máximo de 1,4% ao mês, mais 0,2% de IOF (que
só será devido se houver saldo devedor no último
dia do mês), já que esta taxa de juros é limitada
pelo Banco Central, considerando-se que os prazos
de recolhimentos de impostos não ultrapassem
mais de 60 dias, e
g) que é necessário que as rendas auferidas pelo
banco, com juros sobre o saldo devedor mais al-
guma renda obtida com o recolhimento feito pelo
cliente até o pagamento do banco ao governo,
sejam suficientes para cobrir os custos diretos da
operação (custos administrativos e financeiros) e
fornecer uma renda extra capaz de remunerar
o capital do risco sempre associado a estas opera-
ções; neste caso estimamos um valor aproximado
de 0,15% sobre o montante de cruzeiros envol-
vidos.

3. As características das espécies
de recolhlmentos
Após essas considerações InICIaIS,passamos ao
estudo detalhado das características específicas
dos principais recolhimentos de impostos, dentro
do âmbito relativamente restrito deste trabalho.
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3.1 INPS
a) a empresa tem até o último dia do mês A para
fazer o pagamento devido ao governo;
b) o banco deverá transferir ao órgão governa-
mental 50% no dia 28 do mês B e no dia 2 do
mês C do que houver "recebido" das empresas
no período compreendido entre 21 do mês A e
20 do mês B, e
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c) o custo administrativo de receber o imposto é
inferior a Cr$ 0,50 por recolhimento.

3.2 FUNRURAL

a) a empresa tem até o último dia do mês A
para fazer o pagamento" devido ao governo;
b) o banco deverá recolher ao órgão governamen-
tal, no último dia do mês B, o que houver "re-
cebido" das empresas no período compreendido
entre 21 do mês A e 20 do mês B, e
c) o custo administrativo de receber o imposto é
inferior a Cr$ 0,50 por recolhimento.

3.3 FGTS

a) a empresa tem até o último dia do mês A para
fazer o pagamento devido ao governo;
b) o banco deverá recolher ao governo:
25% no dia 3 do mês C
25% no dia 11 do mês C
25% no dia 19 do mês C
25% no dia 27 do mês C
do que houver "recebido" das empresas, no pe-
ríodo compreendido entre 16 do mês A a 15 do
mês B, e
c) o custo administrativo de receber o imposto é
de 2,0% sobre o valor recebido das empresas.
3.4 PIS

a) a empresa tem até o dia 10, ou até o dia 20'
do mês A, conforme sua data-base de recolhimen-
to, para fazer o pagamento devido ao governo;
b) o banco deverá recolher ao governo, no dia 10
do mês B, o que houver "recebido" das empresas
no período compreendido entre 1 do mês A e
30 do mês A, e
.c) o custo administrativo de receber o imposto é

inferior à Cr$ 0,50 por recolhimento.

3.5ICM

a) a empresa tem de pagar, mensalmente, sem-
pre no mesmo dia, definido conforme seu código
de atividade, o montante devido ao governo;

70 b) o banco deverá recolher ao governo no dia
(x+7) o que houver "recebido" das empresas no
dia x, ou seja, há o defasamento de uma semana,
devendo recolher (por exemplo) na segunda-feira
da semana II o que houver recebido na segunda-
feira da semana I, e
c) o custo administrativo de receber o imposto é
inferior a Cr$ 0,50.

3.6 IPI e IR

a) a data do recolhimento varia de empresa para
empresa para o pagamento devido ao governo, seja
no caso do pagamento de duodécimos, seja no caso
de notificações, em outra, quanto ao IR, e
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b) O banco deverá recolher ao governo no dia 15
do mês A, o que houver "recebido" das empresas
no período de 1 do mês A a 10 do mesmo mês; no
dia 25 do mês A, o que houver "recebido" entre
11 e 20 do mês A; no dia 5 do mês B, o que houver
"recebido" entre o dia 21 e 30 do mês A.

4. A rentabilidade das arreeadações

A seguir mostramos o cálculo da rentabilidade
das arrecadações, tendo em primeiro lugar a
explanação de um modelo teórico, no qual foi
baseado o desenvolvimento das espécies de arre-
cadações a serem aqui consideradas.

4.1 MODELO TEóRICO

v V' V V"
O D N B M

D = data em que a empresa deve pagar ao go-
verno; e data em que se inicia o saldo devedor
igual a (V)
V = valor em Cr$ do recolhimento devido pela
empresa V' e V" = valor em Cr$ do pagamento
pela empresa.
N = uma das datas de pagamento da empresa ao
banco, no caso do cliente pagar antes que o banco
recolha ao governo
M = outra data possível de pagamento da em-
presa ao banco, no caso de pagar depois que o
banco recolhe ao governo
B = data em que o banco deve recolher ao go-
verno
C = custo administrativo de processamento
em Cr$

4. 1. 1 Cálculo da rentabilidade

- para o caso em que a empresa paga ao banco
antes do recolhimento do banco ao governo:

V' X (Renda líquida %) s V' X (1,35%) X
30

(Juros mensais si
X (B= N) + V' X o saldo devedor %)X (N-D) - C

30

V' X 0,15% :::; V X 1,35% X (B - N) + V' X
30

X J% X (N - D) - C
30

Obs.: a) Break-even point do número de dias ne-
cessários para que J = O, sendo C = O



N ~ 1,35 X B - 4,5
1,35

b) Juros mínimos necessários (% por mês)

J> 4,5 + 1,35X (N - B) + 30CjV')
- (N - D)

_ para o caso em que a empresa paga ao banco
após o recolhimento do banco ao governo

(Juros mensais s/

V" X (Renda líquida) ~ V" X saldo devedor %) X
30

X (M - D) - (1,83%) X V" . (M - B) - C
30 .

V" X 4,5% ~ V" X J% X (M - D) - 1,83% X

X Vil X (M - B) - C

Obs.: a) Break-even point do número de dias ne-
cessários para que J = 0, sendo C = °

M ~ 1,83B - 4,5
1,83

b) Juros mínimos necessários (% por mês)

J > 4,5 + 1,83X (M - B) + 30CjV
- (M - D)

Como exemplo ilustrativo, podemos apresentar
em detalhes o sistema de cálculo para o INPS.

a) Supondo que a empresa não pague até o último
dia do mês A, pode então o banco efetuar o paga-
mento, ficando o cliente com saldo devedor. (Por
exigência legal, há incidência do IOF, imposto
sobre operações financeiras, sobre o saldo devedor
apresentado no último dia útil de cada mês; não
é considerado neste trabalho dado já ser um fato
consumado.)
b) Se a empresa vier a saldar seu débito entre o
dia 1 do mês B e 28 do mesmo mês, os juros a
serem cobrados, sobre o saldo devedor, serão nulos
(ver no número 1, a seguir).
c) Considerando ainda que:
_ o calendário do INPS para os bancos comer-
ciais, para a transferência ao governo, compreen-
de o que foi arrecadado no período de 21 do mês A
a 20 do mês B;
_ o maior volume de recebimentos acontece no
último dia de cada mês, já que o calendário do

INPS para os seus contribuintes fixa, como prazo
final de recolhimento, este dia, e que o "custo de
oportunidade" dos recursos a serem recolhidos
conduz os contribuintes a agirem desta forma;
_ do volume total (V) recebido no período es-
tipulado pelo INPS para os bancos, estes devem
transferir ao governo 50% no dia 28/B e os ou-
tros 50% restantes em 2/C;

21jA

V

30jA 20jB

50%(V) 50%(V)

28jB 2jC

_ caso a empresa não possa pagar até a data-
limite, pode o banco "efetuar" tal pagamento,
ficando a empresa com saldo devedor em uma
conta garantida;
_ finalmente, dado este fato (último item), a
empresa poderá vir saldar seu débito em 3 dife-
rentes épocas:
1) Antes do dia 28 do mês B, período esse no qual
não há desencaixe nem custos consideráveis e
existindo somente o fator "capital do risco", quan-
to ao valor da conta garantida, o cálculo abaixo
vem mostrar a partir de que dia deveriam ser
cobrados juros, partindo do modelo teórico apre-
sentado:

V X 0,15% ~ 50% X V X 1,35% (32 - n) +
30

J% 1,83%+ Vn - - 50% V X (n - 28) X --'---'-"-
30 30

fazendo J = 0, temos que n ~ 29,7 dias.
Esse número de dias é superior aos constantes da
primeira época (de l/B a 28/B), significando en-
tão não haver juros a serem cobrados à empresa
nesse período.
2) Após o dia 28 do mês B e antes do dia 2 do
mês C, os juros seriam:
- se pagar em 29/B 71

0,15% X V ~ 50% X V X 1,35% X (32 - 29)+
30

+ 29 X V X ~ - 50% V X (29 - 28) X 1,83%
30 30

J < 0, ou seja, não há juros devidos pela em-
presa, conforme mostra também o item 1.

- se pagar em 30/B: 0,1435%
01/C: 0,1965% (ou 31" dia de saldo devedor)
0/2C: 0,2495%

OapitaZde giro a custo zero



Nesse período de 28/B a 2/C, o banco já tem um
desencaixe de 50% sobre (V), efetivado em 28/B.
3). Após o dia 02/C, ou 329 dia de saldo devedor
na conta garantida; nesse período então, há 100%
sobre (V) como desencaixe para o banco; os juros
seriam:
- se pagar no 339 dia

o 15 X V < V X J010 X ~ - (33 - 32) X
, - /c 30

X 1,83% _ 02495 1

30 '

J ~ 0,4186%

1 Juros devidos no 329 dia de saldo devedor

- se pagar nos dias seguintes, teremos:

QUADRO 1

33 0,4186 37 0,5712 45 0,7950
34 0,4601 38 0,6043 50 0,8985
35 0,4993 39 0,6357 55 0,9831
36 0,5362 40 0,6656 60 1,0537

85 1,2820 105 1,3864
90 1,3125 110 1,4066
95 1,3397 115 1,4250

100 1,3642 120 1,4418

Continuando, mostramos a rentabilidade de ou-
tras arrecadações, a serem aqui consideradas:

4.1.1.1 FUNRURAL

a) Se a empresa não pagar até o último dia do
mês A, pode então o banco "efetuar" o pagamen-
to, ficando ela com saldo devedor;
b) se a empresa vier a saldar seu débito antes do
279 dia de saldo devedor, os juros serão nulos, e
c) se vier a saldar nos dias seguintes teremos:

72
QUADRO 2

n

27 0,0166 35 0,3900 50 0,8220 85 1,2370
28 0,0642 36 0,4300 55 0,9136 90 1,2700
29 0,1086 37 0,4678 60 0,9900 95 1,2994
30 0,1500 38 0,5036 65 1,0546 100 1,3260
31 0,2041 39 0,5376 70 1,1100 105 1,3500
32 0,2550 40 0,5700 75 1,1580 110 1,3718
33 0,3027 45 0,7100 80 1,2000 115 1,3917
34 0,3476 120 1,4100

Revista de Administração de Empresa8

L-.

4.1.1.2 FGTS

a) Se a empresa não pagar até o último dia do
mês A, pode então o banco "efetuar" o pagamen-
to, ficando ela com saldo devedor;
b) se a empresa vier a saldar seu débito três dias
após o início do saldo devedor, os juros serão
nulos;
c) se vier a saldar nos dias seguintes, teremos:

QUADRO 3

n I J% I n I J% I n I J% I n I J%
4 0,2815 12 0,9958 19 1,1263 26 1,1865
5 0,5000 13 1,0230 20 1,1375 27 1,1925
6 0,6416 14 1,0464 21 1,1476 28 1,1982
7 0,7428 15 1,0666 22 1,1568 29 1,2034
8 0,8187 16 1,0843 23 1,1652 30 1,2083
9 0,8777 17 1,1000 24 1,1729 31 1,2129

10 0,9250 18 1,1138 25 1,1800 32 1,2171
11 0,9636 33 1,2212

d) acima de 33 dias, os juros a serem cobrados
sobre o saldo devedor seriam superiores a 1,4%
ao mês, o que é superior ao limite fixado pelo
Banco Central.

4.1.1.3 PIS

l-a) Se a empresa não pagar até o dia 10 do
mês A, pode então o banco "efetuar" o pagamen-
to, ficando ela com saldo devedor;
J-b) se a empresa vier a saldar seu débito antes
do 279 dia de saldo devedor, os juros serão nulos, e
1-c) se vier a saldar nos dias seguintes, teremos:

QUADRO 4

n I J% I n
I
J% I n I J% I n I J%

27 0,0166 35 0,3900 50 0,8220 85 1,2370
28 0,0642 36 0,4300 55 0,9136 90 1,2700
29 0,1086 37 0,4678 60 0,9900 95 1,2994
30 0,1500 38 0,5036 65 1,0546 100 1,3260
31 0,2041 39 0,5376 70 1,1100 105 1,3500
32 0,2550 40 .0,5700 75 1,1580 110 1,3718
33 0,3027 45 0,7100 80 1,2000 115 1,3917
34 0,3476 120 1,4100

2-a) Se a empresa não pagar até o dia 20 do
mês A, pode então o banco "efetuar" o pagamen-
to, ficando ela com saldo devedor, e
2-b) se a empresa vier a saldar seu débito antes
do 179 dia de saldo devedor, os juros serão nulos:



QUADRO 5

n J%
I

n
I
J%

I
n

I
J%

I
n

I
J%

17 0,0264 22 0,3709 35 0,9128 60 1,2950
18 0,1000 23 0,4343 40 1,0275 65 1,3361
19 0,1657 24 0,4925 45 1,1166 70 1,3714
20 0,2250 25 0,5460 50 1,1880 75 1,4020
21 0,3014 30 0,7600 55 1,2463 80 1,4287

4.1.1.4 IeM

a) Se a empresa não pagar no dia especificado,
conforme seu código de atividade, pode então o
banco "efetuar" o pagamento, ficando ela com
saldo devedor;
b) se a empresa vier a saldar seu débito antes do
4· dia de saldo devedor, os juros serão nulos, e
c) se vier a saldar nos dias seguintes, teremos:

QUADRO 6

n
I
J%

I
n

I
J% j n

I
J%

I
n

I
J%

4 0,1125 9 0,9066 14 1,2364 19 1,3926
5 0,3600 10 0,9990 15 1,2760 20 1,4145*
6 0,5250 11 1,0745 16 1,3106
7 0,6428 12 1,1375 17 1,3411
8 0,7912 13 1,1907 18 1,3683

• Após o 19.0 dia de saldo devedor, a taxa de juros não
se enquadra nos limites fixados pelo Banco Central.

4.1.1.5 IR e IPI

a) Se a empresa não pagar no dia especificado,
pode o banco "efetuar" o pagamento, ficando ela
com saldo devedor;
b) se a empresa vier a saldar seu débito antes do
12· dia de saldo devedor, os juros serão nulos, e
c) como não é possível definir-se a data do início
do saldo devedor, pois essa data varia de cliente
para cliente e, também, a data da cobertura do
saldo devedor pelo cliente, temos as seguintes ta-
belas (tabelas 1, 2 e 3) relacionando essas duas
variáveis.

5. Conclusão

Pensamos ser possível, portanto, a valorização
real pelas empresas dos diversos recolhimentos de
impostos, com a finalidade de lhes proporcionar
uma fonte de recursos para capital de giro a bai-
xos custos, dentro de um ponto de equilíbrio no
relacionamento empresa-banco no que se refere às
oportunidades de ganhos mútuos, proporcionados
pelas defasagens entre o momento de recolhimen-
to do imposto ao banco' e o momento da transfe-
rência destes recursos ao governo. Gs

Nossas
publicações
cheganI onde
você estiver
Consulte um dos agentes da FGV
e use o reembolso postal.
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