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RESUMO

Neste trabalho, faz-se uma analise das dificuldades encontradas pelas pequenas e
microempresas no acesso s linhas de crédito de bancos piiblicos e privados. Procura-se
investigar que fatores determinam a restrigio do crédito, j4 que esse segmento de
empresas, nio obstante as fragilidades financeiras, representa contribuigfio consideravel
para a estrutura produtiva do Brasil, o que, portanto, justfica que seja alvo de
financiamento em condi¢®es que atenuem as dificuldades tipicas do pequeno capital no
que tange ao acesso ao crédito. Ressalta, ainda, os mecanismos altemativos de
concessdo de crédito e garantia que podem representar meios mais eficientes para que as
pequenas ¢ microempresas tenham acesso ao financiamento quando ndo conseguem

pelo sistema bancario tradicional.

Palavras-chave: pequenas e microempresas — financiamento bancario — linhas de crédito



INTRODUCAO

O financiamento ¢ ym elemento essencial para a cria¢do ¢ o desenvolvimento de
pequenas e microempresas (MPEs), pois permite a acumula¢fio de capital produtivo e
torna possivel o cumprimento do papel sécio-econémico desse segmento no que tange 4
geracdo de emprego ¢ renda, haja vista sua participacio na estrutura produtiva. Se
efetivamente acessivel, representa contribuigdo relevante para que as MPEs atuem como
importantes vetores de desenvolvimento econdmico, fazendo com que o pequeno capital
cumpra a fungdo de complementar a estrutura produtiva sob diversas formas.

Como exemplo de insergio das MPEs, pode-se citar os segmentos que requerem
conhecimentos especificos, mais que um significativo capital inicial {exemplo de
algumas atividades no segmento de soffwares, etc.) ou a ocupacio de nichos de mercado
ndo aproveitado pelas médias e grandes empresas (MGEs). O pequeno capital pode
ainda preencher um dos ¢los no processo de desverticalizagio e terceirizagio de MGEs,
que abre oportunidades de inser¢io das MPEs via subcontratacio, além de atuar em
espagos de segmentos de baixa rentabilidade, pouco oligopolizados, fragmentados,
sujeitos 4 alta rotatividade, ndo atrativos a empresas de maior porte, mas com papel
significativo (no conjunto) em termos de ocupagio de mdo-de-obra, em especial a de
menor qualificag3o.

Nio obstante, no Brasil, as institui¢des financeiras tém se mantido disfuncionais
para o financiamento do desenvolvimento econdmico dada a restricio do crédito
direcionado ao setor privado, sobretudo aos empreendimentos de pequeno porte: apenas
10% dos créditos concedidos por bancos oficiais e privados sdo absorvidos pelas
MPEs'. Por outro lado, o sistema bancério do pais possui uma série de opgdes de linhas
de crédito que foram criadas exclusivamente para atender a demanda ortunda de MPEs,
mas, mesmo para essas linhas, o acesso ao financiamento é obstruido por uma série de
dificuldades, o que leva a indagar porque isso ocorre, tendo em vista a importincia das
MPEs e a disponibilidade desses recursos.

Na verdade, ¢ fato é que as linhas de financiamento e dos recursos destinados as
MPEs ainda nio se mostram compativeis com o que pode oferecer, em troca de
financiamento, esse segmento de empresas, que nido consegue preencher todas as

garantias contratuals exigidas pelos bancos, nem tampouco arcar com 0s altos custos

' Dado obtido no site do SEBRAE, disponivel em: www.sebrae.com.br (acesso em 23/04/2007),



embutidos nas operacdes de empréstimo. Pesquisas feitas junto a essas empresas indicam
que 0 acesso ao financiamento e/ou seus custos ¢ considerado o principal problema para
ampliagio de suas atividades e permanéncia no mercado devido 4 grande burocracia
eXistente para avaliagdo da concessdo de crédito, as altas garantias exigidas por parte das
instituigbes financeiras e s altas taxas de juros. Depreende-se, assim, que o sistema
bancério pouco contribui para financiar pequenos negécios e quando o faz, drena parte
significativa dos ganhos obtidos pelas empresas que dele dependem para seus negdcios.

Sendo assim, e considerando licito supor que as dificuldades das pequenas e
microempresas em obter financiamento n&o residem na falta de recursos para esse fim,
mas, essencialmente, nos meios de adquirtlos, este trabalho pretende aprofundar o
entendimento das restrigdes enfrentadas pelas pequenas ¢ microempresas no que tange
ao acesso ao financiamento em linhas de crédito para esse segmento. A hipdtese que
norteara a pesquisa ¢ a de que as condigdes contratuais para obtengdo de crédito sdo
desfavoraveis ds pequenas ¢ microempresas, uma vez que envolvem altas exigéncias de
garantias, burocracia ¢ custos elevados. Os sistemas alternativos de concessdio de
empréstimos, como o microcrédito e as cooperativas de crédito, bem como os
programas governamentais de apoio ao crédito para MPEs, por apresentarem menores
exigéncias e serem mais acessiveis aos pequenos empreendimentos, podem representar
um mecanismo mais efetivo de financiamento no que tange ao seu papel como ¢lemento
essencial para a criacéo e o0 desenvolvimento de pequenas ¢ microempresas.

Nesse sentido, além desta introdugfio ¢ da conclusdo, ¢ trabalho esta dividido
em trés capitulos. No primeiro, € feita uma avaliacio acerca da importéncia das MPEs
sob o proposito de justificar a finalidade da discusséio sobre a restrigio crediticia a esse
segmento; em outras palavras, procura enfatizar que essa restri¢io ¢ um agravante que
compromeie a estrutura produtiva do pais. Em seguida, o segundo capitulo ¢ destinado a
andlise das condi¢des de financiamento de MPEs vigentes no Brasil, procurando
investigar 0s principais obsticulos a liberag@o do crédito, como as altas taxas dejuros,
as garantias excessivas, entre outros fatores ligados & estrutura do sistema bancério e 4
conjuntura macroecondmica. O fterceiro ¢ ultimo capitulo traz os mecanismos
alternativos de financiamento e de garantias disponiveis as MPEs, que constitiem
fontes de recursos de mais facil acesso a essas empresas, principalmente para aquelas

excluidas da clientela do sistema bancario.



Capitulo 1. FORMAS DE INSERCAO E IMPORTANCIA DAS PEQUENAS E
MICROEMPRESAS NA ESTRUTURA INDUSTRIAL NO BRASIL

As pequenas ¢ microempresasz sdio empreendimentos que conferem expressivo
dinamismo 2 atividade econdmica e desempenham papel social nio menos significativo.
Dados coletados em diversas fontes a respeito desses empreendimentos revelam a
existéneia de cerca de 5 milhdes de empresas formais de pequeno porte espalhadas pelo
territério brasileiro e permitem quantificar a representatividade das MPEs para a
economia do pais. Os dados mais relevantes indicam que elas correspondem a quase
99% do total de empresas formais, sendo representantes de 95% das empresas do setor
industrial, 99,1% das empresas do setor de comércio ¢ 99% das empresas do setor de
servigos. Os pequenos negdcios também cobrem 56% da forga de trabalho formal
urbana, com 42% do pessoal ocupado na inddstria, 80,2% dos empregos no comércio e
63,5% da mio-de-obra do setor de servigos. SAo também responsdveis por 26% da
massa salarial, 21% do PIB (correspondentes a R$ 189 bilhdes), 17% do fornecimento
para o governo ¢ 2% das exportagdes, percentual que, embora ainda bastante pequeno,
vem apresentando tendéncias de crescimento.

A funcgio socio-econdmica das MPEs ainda estd relacionada a uma série de
fatores como o estimulo a capacidade empreendedora, relagio capital/trabalho mais
harmoniosa, manutencdo de certo nivel de atividade em regides que, porventura, foram
excluidas do movimento do grande capital internacional, contribuigdo para a
descentralizagdo da produgiio, em especial na fungdo de complementacio as grandes
empresas, potencial de assimilagio, adaptacio, introdugfo e, algumas vezes, geragéio de
novas tecnologias de produtos e proccssos4. Podem também atuar como efeito
amortecedor dos impactos do desemprego, sendo as MPEs reconhecidas como unidades
absorvedoras de mao-de-obra, e das flufuagdes da atividade econdmica, sobretudo em

momentos de crise.,

2 A classificagdo das MPEs é comumente feita pelo niimero de pessoas ocupadas efou pela receita bruta
anual. O SEBRAE utiliza a seguinte definigio: microempresas possuem até 19 pessoas ocupadas nos
setorcs da industria ¢ da construgiio ¢ até 9 nos setores do comércio e servigos; j4 pequenas empresas
possuem de 20 a 99 pesseas ocupadas na inddstria ¢ construgio e de 10 a 49 no coméreio e nos servigos.
Para o Estatuto da Microempresa e da Empresa de Pequeno Porte, microempresas tém receita bruta anual
igual ou inferior 2 RS 433.755,14, enquanto empresas de pequeno porte tém receita bruta anual igual ou
inferior a RS 2.133.222,00.

*Ver, por exemple, relatérios de pesquisa e boletins estatisticos do SEBRAE.

* Baseado em Tasic (2004),



Como parte dos esforgos do governo para dar suporte 4s MPEs, haja vista o
reconhecimento de sua importancia, na década de 80, em virtude da redugfo do ritmo de
crescimento da economia que resultou em um maior nivel de desemprego, os pequenos
negbeios passaram a ser considerados uma alternativa para a mio-de-obra excedente,
fazendo surgir, ao final do decénio, as primeiras iniciativas mais concretas para
Incentivar a abertura de pequenas e microempresas. Nesse periodo, foi implementado o
primeiro Estatato da Microempresa (Lei n® 7.256 de 27 de novembro de 1984} e as
MPEs foram incluidas na Constituicdo Federal de 1988, o que passou a garantirihes
tratamento diferenciado (Artigo 179 do Capitulo da Ordem Econémica). Em 1990, o
Centro Brasileiro de Assisténcia Gerencial & Pequena Empresa — CEBRAE, criado em
1972, foi transformado em Servigo Brasileiro de Apoio as Micro e Pequenas Empresas
— SEBRAE, com fungdes mais amplas. Ademais, foram criadas a Lei n°® 9.317, em 5 de
dezembro de 1996, que instituiu o Sistema Integrado de Pagamentos de Impostos e
Contribuigtes das Microempresas e das Empresas de Pequeno Porte — SIMPLES, ¢ a
Lei n® 9.84, de 5 de outubro de 1999, instituindo o Estatuto da Microempresa e da
Empresa de Pequeno Porte. Também foram criadas linhas especiais de crédito no
BNDES, Caixa Econdmica Federal ¢ Banco do Brasil e foi estabelecido um Férum
Permanente das Microempresas e Empresas de Pequeno Porte, demonstrando a
dimens3o e a importincia das MPEs para o crescimento ¢ o desenvolvimento da

economia nacional’.

1.1. Importincia das MPEs na estrutura produtiva no Brasil

A contribuigdo das MPEs para a estrutura produtiva é particularmente relevante
em virtude de sua participagdo em nimero de unidades, que, no Brasil, apesar da taxa de
mortalidade®, vem se expandindo, & por serem importantes fontes (potencial ou efetiva)
de emprego, sendo responsaveis por mais da metade dos postos de trabalhd do paisg. A

seglir, sio apresentados alguns dados® que comprovam a crescente presenga das MPEs

® ds Micro e Pequenas Fmpresas Comerciais ¢ de Servigos no Brasil 2004, IBGE (2003).

® De acordo com dados do 1BGE com base no CEMPRE (Cadastro Central de Empresas), a taxa de
mortalidade ficou em tomo de 12,9% no periodo de 1997 a 2000, enquanto a taxa de natalidade foi de
19,4%. Dessa forma, a relagio taxa de natalidade/taxa de mortalidade € superior a um, ndicando que
houve mais empresas sendo abertas do que sendo fechadas.

? Empregados com registro cm carteira.

¥ Guia Bésico Sobre os Pequenos Negdcios no Estado de So Paulo, SEBRAE - SP (20006).

® Esses dados abrangem os setores de atividade da industria, da construgfo, do coméreio ¢ dos servigos.



na geracdo de emprego e no incremento de unidades produtivas, indicadores mais
representativos do volume exercido pelas MPEs na economia.

Quanto & participacio em numero de unidades, de acordo com ¢ Boletim
Estatistico do SEBRAE', cuja fonte provém de uma pesquisa realizada pelo IBGE
(Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica) com dados do CEMPRE (Cadastro
Central de Empresas), o mimero de microempresas no Brasil, entre 1996 ¢ 2002,
evoluiu de 2.956.749 para 4.605.607, representando um crescimento acumulado de
55,8%. As pequenas empresas, por sua vez, passaram de 181.115 para 274.009
estabelecimentos, com crescimento de 51,3%. Em conjunto, as pequenas e
microempresas responderam, em 2002, por 99,2% do niimero total de empresas formais.

Por outro lado, no mesmo periodo, as médias empresas apresentaram uma
evolugdo no numero de unidades de 15,2%, tendo passado de 20.527 para 23.652
empresas; as grandes, por seu turno, tiveram um crescimento de 12,1% no nimero de
unidades, sendo 13.472 em 1996 ¢ 15.102 em 2002. Comparadas estas porcentagens
com as das pequenas e microempresas, nota-se um aumento da participagido relativa
destas Gltimas na estrutura produtiva do pais.

No que diz respeito a geragio de emprego, a mio-de-obra total empregada
nessas empresas também se elevou. Em 1996, havia 6.878.964 pessoas ocupadas em
microempresas, ou seja, 31,8% do total de pessoas ocupadas em empresas formaiél; em
2002, este mimero subiu para 9.967.201, passando a representar 36,1% do total. Isso
significou um crescimento de 44,9% entre os dois anos. As pequenas empresas
possuiam, por sua vez, 4.054.635 pessoas ocupadasem 1996, 18,7% do total, passando,
em 2002, para 5.798.875, 21% do total, representado um crescimento de 42,8% no
periodo.

Em vista do aumento da participagdo percentual de pessoas ocupadas no
segmento de MPEs, as médias e grandes empresas (MGEs) tiveram porcentagens de
participacdo no namero total de pessoas ocupadas inferior em 2002 a verificada em
1996, ainda que tenha havido aumento em nimeros absolutos. As médias empresas
possuiam, em 1996, 2.474.449 pessoas ocupadas, representando 11,5% do total. Em
2002, passaram a ter 2.700.133 pessoas ocupadas, cujo percentual em relagio ao total

ficou em torno de 9,8%. As grandes empresas, da mesma forma, ocupavam, em 1996,

12 Boletim Estatistico de Micro e Pequenas Empresas, SEBRAE (2005).
"' Micro, pequena, média e grande.



8.194.085 pessoas, 37,9% do total. Em 2002, passaram a ocupar 9.104.745 pessoas,
33% do total.

Entretanto, a importancia das MPEs ndo se restringe apenas a expressiva
presenga numérica ¢ a significativa contribuicdo para o emprego. Ainda que esses sejam
os indicadores mais incipientes da presenga das MPEs na estrutura produtiva, reter-se a
eles pode distorcer anilises quanto ao papel dessas empresas nessa estrutura e levar a
interpretagBes equivocadas, geralmente atreladas &s caracteristicas mais frageis das
MPEs, como o uso de pessoal menos qualificado, permanéncia dos registros da empresa
e dos empregados na informalidade'” e uso de tecnologias atrasadas (dai serem
conhecidas como empresas de atividades mao-de-obra intensivas). Para que se possa
compreender a real dimenséo da importncia desse segmento e ressaltar seus atributos
mais virtuosos, a saber, complementa¢do da estrutura produtiva ¢ flexibilidade {derivada
da maior simplicidade da estrutura organizacional interna), deve-s¢ levar em conta a
heterogeneidade que marca as MPEs ¢ as especificidades das estruturas de mercado em

que se inserem (Souza e Suzigan et alli, 1998).

1.2. Formas de insergio

Pelo exposto no item anterior, portanto, torna-se necessario fazer o levantamento
dos espag0s nos quais o pequeno capital atua de forma articulada a estrutura produtiva
como co-responsavel pelo seu funcionamento'.

Em primeiro lugar, cabe fazer mengéio ao setor de coméreio e servigos, que mais
aglomera esse tipo de empreendimento no Brasil, chegando a cobrir cerca de 80% da
atividade total do segmento de MPEs, tanto em termos de receita gerada como das
pessoas nele ocupadas'®. Esse setor ¢ altamente competitivo €, por isso, favorece a
concorréncia baseada em pregos em especial na auséncia de esforgos de diferenciagio,
ndo reunindo o0s requisitos necessdrios a acumulagdo, como criagio de valor e
diferenciabilidade da oferta. [sso faz com que as empresas presentes nesse setor tenham
uma inser¢fio mais precaria ¢ mais dependente do nivel de atividade da economia (mais

do que nas outras categorias de inserciio) e, por esse motivo, essas empresas formam a

12 Consideragles acerca de MPEs informais estdo fora do escopo deste trabalho sob o pressuposto de que
se as MPEs formais, com registros e condigdes de funcionamento adequados, tém dificuldades cm acessar
¢ crédito de sistema bancdrie, as MPEs informais também enfrentam este problema e em um grau de
dificuldade mais elevado.

"> Bascado em Gorayeb (2002) e em Souza (1993).

" As Micro e Pequenas Empresas Comerciais e de Servicos no Brasil 2001, IBGE (2003).



base das estatisticas de mortalidade e rotatividade” de MPEs — em momentos de crise,
ndo s¢ a mortalidade, como a natalidade dessas empresas aumenta, O perfil das MPEs
nessa categoria, potrtanto, nfo estd essencialmente vinculado a fatores como o
empreendedorismo, nem tampouco 4 criagdo de novos nichos, mas basicamente a uma
alternativa de emprego,

Em segundo lugar, pode-se citar as MPEs que fazem parte de redes (networks)
comandadas por grandes empresas, configurando um tipo de inserciio diferenciada e
qualificada. Para Souza (1993), o espago de inser¢io das MPEs s6 pode ser entendido
no contexto das relagdes entre empresas — sendo que as formas que esms relagtes
assumem sdo resultados das estratégias de reorganizagdo das grandes empresas
(movimento das GEs e a dindmica imprimida por elas no mercado).

Historicamente, a formagio de redes de empresas ganhou forga com o processo
de reestruturacio comandado pelas grandes empresas no inicio da década de 70, quando
o esgotamento do padriio de acumulagfio do pds-guerra e a crise do sistema de regulagio
da ordem econdémica mundial acordado em Bretton Woods deram origem a
liberalizagio e desregulamentagio dos fluxos de comércio, de investimentos produtivos
¢ de aplicagdes financeiras, ¢ iniciaram uma nova fase de internacionalizagdo do capital.
No Brasil, esse movimento significou o infcio de um processo de desestruturacéo
produtiva das empresas nacionais pela exposiglo a concorréncia internacional, que foi
intensificada, por sua vez, pela abertura comercial na década de 90.

Nesse contexto, as grandes empresas iniciaram um processo de reorganizagio
industrial em diregio a unidades menores — conhecido como desverticalizacio ou
terceirizagdio'® — na busca por maior eficiéncia ¢ flexibilidade de resposta a variagdes da
atividade econdmica e da demanda, além de acentuar o carater defensivo dessa
estratégia diante de um ambiente em constante mutagfio, Tratava-se, segundo Souza
(1993), de um momento de transi¢#o, cujas caracteristicas mais marcantes eram i) o
intenso ritmo das mudangas tecnoldgicas que acelera a obsolescéncia técnica de
equipamentos, processos e produtos e propicia o rejuvenescimento de industrias
‘maduras’ ¢ o surgimento de novas atividades industriais, comerciais e de servigos; ii)

as crescentes flutua¢Ses dos mercados; iii) a diluicho de suas fronteiras; iv) o

5 ou seja, alta taxa de mortalidade ¢ natalidade das MPEs.

'8 “Terceirizar’ e ‘desverticalizar’ nio tém o mesmo significado. O primeiro termo indica a agiio de passar
para terceiros uma atividade anteriormente desenvolvida no interior da empresa; o segundo nio
necessariamente indica capacidade de produzir internamente. No entanto, para os propositos deste
trabalho, ambos os terimos serdo usados com 0 mesme significado, qual seja, de passar para terceiros parte
da producio e/ou algum servigo.
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acirramento da concorréncia e o aumento das condiges de incerteza e de risco em que
sio tomadas as decistes dos agentes econdémicos.

Diante dessas mudangas, a exigéncia de flexibilidade conduz a fragmentagfio das
firmas como forma de compartilhar as incertezas, os efeitos das oscila¢es do mercado e
08 custos da geragio de novos produtos com empresas parceiras (que se tornam
fornecedoras) componentes da rede que se forma ao redor da empresa-méae, abrindo
espago para insercio de MPEs via subcontratacdo. As firmas ‘satélites’, por sua vez, ao
se especializar para obter maior eficiéncia na rede também acabam abrindo novas
oportunidades para outras empresas formecedoras. O resultado € um tipo de associagdo
baseada na complementaridade entre empresas, que pode representar uma fonte de
vantagens competitivas.

Ademais de contribuir para a formagdo de redes de empresas integradas, o
movimento de desintegragfio vertical ainda favorece a organizacio interna das grandes
empresas no sentido de fugir & rigidez, aos custos e aos riscos inerentes a estruturas
administrativas muito complexas. A melhoria na coordenagio das atividades e nos
fluxos de comunicag¢io e informagdo dai resultantes, conjugada a redugdo dos custos da
administragio da produgiio ¢ do fluxo de caixa, contribui para superar deficiéncias
técnicas em atividades finais ou intermedianas, o que leva ao aumento daqualidade e da
produtividade. Além disso, permite que haja redugdo dos custos com trginamento de
pessoas, que nada agregam as atividades-fim da empresa, ¢ dos custos dos encargos
sociais (obrigatorios e os que sio oferecidos pela empresa), dado que torna possivel
usufruir e compartilhar as vantagens dos menores custos da mfo-de-obra nas MPEs,
representando economias externas s empresas que terceirizam.

As principais atividades externalizadas (terceirizadas) pelas grandes empresas
sfo: servigos ndo essencials ao produto principal da empresa; controle de estoque;
restaurante; servigos de recursos humanos; contabilidade; seguranga; hmpeza; servigo
de manutenco; projetos de engenharia; jardinagem; telecomunicagdes; transporte de
funcionarios e produtos; construcdo civil; impressio de material de comunicagdo,
recepgio; montagem de componentes/subconjuntos de equipamentos em geral;
documentacdo de produtos; avaliagdo de clientes; inspecio de recebimento;
departamento médico; departamento juridico, departamento comercial; servigos de
secretaria; usinagem de pegas; fundigfio; chaparia (Souza, 1993),

A fterceira forma de presenga das MPEs na estrutura produtiva, também

relacionada & complementaridade que essas podem ter com as GEs é a franquia. Nesses
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casos, as grandes empresas oferecem aos pequenos capitais a oportunidade de serem
seus representantes, operando sob a licenga de uma ‘grande marca’. Segundo Souza
(1993), o sistema de franquia oferece uma promissora combinacio de economias de
escala desejadas pela empresa que concede a franquia com a flexibilidade da empresa
que a recebe para explorar situagBes especificas de diversos mercados. Além disso, esse
sistema oferece claras vantagens para ambos os lados. O franqueador se beneficia pelo
repasse da comercializaclio a terceiros, diminuindo os custos financeiros ¢ de méio-de-
obra, bem como a preocupacido com as flutuactes do mercado e da demanda em um
ambiente instavel e incerto. Ele também ganha ao cobrar a comissio sobre as vendas. O
franqueado, por sua vez, pode ter acesso ao krnow how do produto que, se ndo fosse por
esse sistema, nio estaria disponivel,

Em quarto Ingar, as MPEs podem se inserir na estrutura produtiva atuando, de
forma independente, em nichos de mercado nfo ocupados pelas GEs (geralmente por
incompatibilidade de escala). Esses nichos configuram setores ligados as tecnologias de
informagdo e microeletronica, que ganharam espago € destaque com o avango das
transformagdes tecnoldgicas nas quais economias de escala ndo sdio significativas e,
portanto, nio representam vantagens competitivas. Isso porque a vantagem competitiva
de que essas empresas dispdem estid associada ao alto grau de especializaciio do
produto/personalizagio do servigo e ao baixo custo de produgdo, uma vez que o
principal insumo € ¢ conhecimento. Em vista dessas caracteristicas, a busca de novos
nichos e a constante qualificagdo dos recursos humanos configuram a base para a
manutengio de uma inserciio competitiva no mercado. Nao obstante, as empresas nesse
setor podem se deparar com obsticulos de natureza financeira em momentos de
ampliagio das atividades (aquisi¢io de uma nova tecnologia ou investimentos em
pesquisa e capacitagdo dos funcionarios).

Nessa categoria, incluem-se as software-houses, as empresas de tecnologia
avangada, biotecnologia, empresas de servicos especializados, as pequenas confecgdes
altamente especializadas, empresas de servigos especializados em engenharia e
arquitetura industrial, etc.

Finalmente, uma quinta forma de inser¢io das MPEs diz respeito a empresas de
pequeno porte que pertencem a uma rede com outras empresas, também de pequeno
porte, que atuam no mesmo setor e estdo concentradas geograficamente, em uma mesma
regido ou municipio. Souza e Suzigan et alli (1998) denominam essa forma de insergio

como ‘aglomeracdes setoriais/regionais de pequenas empresas’. Atuando dessa forma,
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como integrantes de uma aglomeragio, essas empresas podem, por meio de acles
coordenadas, articular especializagio produtiva (com a necessaria divisio do trabalho
entre empresas) e agdes coletivas (em busca de complementaridade), o que as leva a
obter ganhos de escala e de escopo, aumentar seu poder de barganha frente a
compradores ¢ clientes, construir um ambiente propicio ao intercambio de informagdes
comerciais e técmicas, atrair a atengdo do poder publico para suas necessidades e
também para suas potencialidades, entre outras.

Por todos esses motivos, pode-se dizer que o papel das MPEs nfo esta restrito ao
de absorvedor de méo-de-obra e ao de ‘colchdo amortecedor’ em momentos de crise. As
MPEs exercem uma fun¢fio quantitativa de grande relevancia no incremento do nimero
de unidades na estrutura produtiva que contribui para a gerag@io de emprego ¢ renda, que
ndo estd fundamentalmente atrelada as caracteristicas das empresas formadas em
sitnagdes ccondmicas adversas. Fica evidente, também, que essas empresas sdo
qualitativamente Importantes para a estrutura produtiva de uma economia porque
assumem, pelo menos, duas fungdes: a de preencher os espagos ndo ocupados pelas
GEs, sobretudo em produtos e servigos que exigem alta diferenciagio e personalizagio,
¢ a de complementar as atividades das GEs ao serem parte integrante de seu modo de
funcionamento e de relacionamento com as etapas da cadeia produtiva para frente e para
trds. Assim, pode-se considerar que as MPEs conseguem sustentar posigdes
competitivas, consolidar espagos linicos nos mercados e ainda conviver com o grande
capital, mesmo que seja em fungio dele.

O proximo capitulo aborda as dificuldades que as MPEs enfrentam ao tentar
acessar o crédito no mercado financeiro formal. Procura-se mostrar que, a despeito das
caracteristicas apresentadas neste capitulo, que credenciam o segmento como um
importante indutor de crescimento econdmico e social, a disposi¢io dos bancos em
emprestar dinheiro as MPEs ainda fica muito aquém da esperada e compromete

seriamente a capacidade de desenvolvimento dessas empresas.
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Capitulo 2, DIFICULDADES ENFRENTADAS PELAS PEQUENAS E
MICROEMPRESAS NO ACESSO AO FINANCIAMENTO NO BRASIL

Este capitulo tem como objetivo mostrar os fatores que dificultam o acesso ao
crédito do sistema formal pelas MPEs, como altas taxas de juros, exigéncias excessivas
de garantias, assimetria de informagdes entre os agentes econdmicos, que potencializa
ambos os fatores anteriores pois causa aumento da percep¢de de risco por parte do
agente financeiro, contexto macroecondmico desfavordvel (restritivo), alem do alto
spread bancirio ¢ da estrutura oligopolizada dos bancos.

Nos tiltimos anos, o total de crédito bancdrio outorgado ao setor privado em
relagio ao PIB, no Brasil, tem permanecido abaixo dos 30%, o que constitui uma
proporgdo muito baixa, mesmo se comparada a oufros paises em desenvolvimento,
como o Chile (82,3%) — sendo a média para os paises emergentes em torno de 60%, o
dobro do que é concedido no Brasil —, e principalmente quando comparada a paises
desenvolvidos, em que a porcentagem, na maioria dos casos, ultrapassa os 100%"’ Esse
baixo aproveitamento do crédito pelo setor privado também se expressa na esfera dos
pequenos negdcios em maior intensidade, em virtude das particularidades desse

segmento, como serd visto no decorrer do capitulo.

" Dados Febraban e Folha de 8. Paulo (08/10/2007).
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Relag¢ao crédito como percentual do PIB em 2005 - paises selecionados
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Fonte: World Development Indicators 2006, World Bank e Banco do Brasil. Elaboragio: Febraban.
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Atualmente, existem, no Brasil, trés tipos de linhas de crédito destinadas as
MPEs. A linha denominada para investimento e/ou investimento fixo diz respeito ao
capital destinado a aquisigdo de maquinas e/ou equipamentos e obras civis
indispensaveis a implantagdo, modernizagdo, funcionamento ou ampliagdo da empresa.
A linha para capital de giro constitui recurso destinado a compra de mercadorias,
reposigdo de estoques, despesas administrativas, etc. A linha para capital de giro
associado ao investimento ou investimento misto, por sua vez, referese a parcela de
recursos destinada a cobrir as despesas que a empresa lerd com investimentos
realizados, ou seja, se a empresa financia uma maquina, podera necessitar de matéria
prima para a produgio — neste caso, sera financiado o capital de giro'®.

Dentre os principais agentes financeiros das MPEs estdio o Banco do Brasil
(BB), a Caixa Econdomica Federal (CEF) e o Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdomico e Social (BNDES). A segurr, estdo listadas as linhas de crédito oferecidas
por essas instituigoes, além do Banco da Amazonia e do Banco do Nordeste, de acordo

. 19
com as modalidades a que pertencem .

" Disponivel em www.sebrae.com.br (acesso em 23/08/07).
K . s g " . 5

Para cada uma dessas linhas de crédito existe um conjunto de garantias, taxas de juros e prazos de
amortizagdo especifico. A relagio completa dessas informagoes pode ser obtida no site do Ministério do
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Entre as linhas que fazem parte do Financiamento de capital de giro estio:
Antecipagdo de Crédito ao Lojista - ACL VISA*/ BB; Antecipa¢iio de Recebiveis/CEF;
Banco da Terra/BNB; B Giro Automatico/BB; BB Giro Répido/BB; CAIXA
Hospitais/CEF; Cédula da Terra/BNB; Cheque Empresa CAIXA/CEF; Cheque Quro
Empresariai/BB;  Construgiro/CEF; Conta Garantida BB/BB; Crédito de
Sustentagdo/BASA; Crédito Empresarial CAIXA/CEF; Crédito Especial Empresa/CEF;
Desconto de Cheques/BB; Desconto de Cheques Eletrénicos/CEF; Desconto de
Duplicatas/CEF; Desconto de Nota Promisséria/BB; Desconto de Titulos/BB;
Financiamento de 13° Salario/BB; Financiamento de 13°  Saldrio/CEF;
GiroCAIXA/CEF; GiroCAIXA Instantineo/CEF; PROGER - Capital de Giro
Isolado/CEF; Programa Brasil Empreendedor/BB.

As destinadas ao Fmanciamento de investimento fixo s#o: BCD-Bens de
Consumo Duraveis/CEF; BCD - Bens de Consumo Duraveis - Veiculos/CEF; Cartio
BNDES/BB; Exim-Pés-Embarque/BNDES; Exim-Pré-Embarque/BNDES; Exim-Pré-
Embarque Curto Prazo/BNDES; Exim-Pré-Embarque Especia/BNDES; Finame
Agricola/BNDES; Finame Leasing/BNDES; Leasing/BB; Nordeste Competitivo -
Agropecudria/BNB; RO-SOLO/BNB; PRO-TRABALH(QO/BNB; PRODETUR/BASA,
PRODEX/BASA; PROENERG/BASA; Programa BB Franquia/BB; Programa de
Informatizagdo/BB; PROINFRA/BASA.

Por fim, as linhas para Financiamento de investimento misto sdo compostas por:
AGRIN/BNB,; Bndes Automatico/BNDES; Cambio/BASA; Certificado de Divida
Pablica - CDP/CEF; COMSERV/BASA; Crédito  Amigo/BNB; FCO
EMPRESARJAL/BB; Finame/BNDES; FINEP/FINEP; FNE- Verde/BNB; FNO -
Exportacdo/BASA; Fundos Constitucionais FCO/BB; Fundos Constitucionais
FNE/BNB,; Fundos Constitucionais FNO/BASA; MIPEM Investimento/BB;
PMPE/BNB; PROAGRIN/BASA; PROATUR - Turismo Regional/BNB; PRODEC -
Aperfeigoamento Tecnologico € Gerencia/BNB; PRODESA/BNRB; PRODESIN/BASA;
PRODETEC/BNB; Produtor Rural/BNDES; PROFLORESTA/BASA; PROGER -
Investimento/CEF; PROGER - Pessoa Fisica/CEF; PROGER BNB/BNB: PROGER
Urbane Empresaria/lBB; PROGER Urbano Empresarial - Financiamento para
Eficiéncia Energética /BB; Programa de financiamento para Desenvolvimento de

Software/BNDES; Programa de Qualidade PBQP-H/CEF; Programa Industrial/BNB;

Desenvolvimento, {ndistria e Comércio Exterior do Governo Federal, em documento intitulado “Cartilha
Informativa de Produtos e Servigos Bancarios para Microempresas ¢ Empresas de Pequeno Porte”.
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Programa Nordeste Competitivo - Empresas/BNB; PROMICRO/BASA; PROMIPEQ -
Programa de Apoio as Microempresas e Empresas de pequeno Porte/BASA; PRONAF-
Grupo A/BASA; PRONAFE/BNB; PRORURAL/BASA; PROSUMAN/BASA; Rural
Nordeste/BNB; Transportador Auténomo de carga - Caminhoneiro/BNDES.

Além dos bancos oficiais, bancos privados também possuem linhas de crédito
semelhantes criadas para o segmento de MPEs, oriundas dos recursos proprios ou via
repasse de fundos do BNDES,

A tabela a seguir mostra a participagdo de oito bancos na concessio de crédito a
MPEs, sendo trés piblicos e cinco privados. Os publicos sfo constituidos pelo Banco do
Brasil, Catxa Econdmica Federal e Nossa Caixa; os privados, pelo Bradesco, Itad,
Unibanco, ABN AMRO Real ¢ HSBC Bank Brasil. Esses bancos representaram uma
participacio equivalente a 73% dos empréstimos totais do sistema bancario no ano de
2003, sendo que a participagdo no mercado de varejo, no qual ocorrem os empréstimos
a empresas de pequeno porte, foi ainda maior, uma vez que o denominador dos
empréstimos totais inclui bancos que atuam exclusivamente no mercado de atacado,

voltado para médias e grandes empresas (Morais, 2005).

Tabela 1 — Participacio das MPEs no crédito bancario a induastria, comércio e

servicos no Brasil, 2003.

(Saldos em milhdes de reais}

Empréstimos Empréstimos

Bancos totais (A) a MPEs (B) BIA
Banco do Brasil 29.900 9.800 32,8%
Caixa Econfmica Federal 3.439 3,301% 95,6%
Nossa Caixa 1.088 Lz 71.8%
Total bancos estatais 34427 13.883 40,3%
_Total bancos privados” 108,243 14.775 L 186%
Bancos estatais e privades 142.670 28.658 20,1%

Fonte: Bancos estatais: BB, CEF e Nossa Caixa; bancog privados: Bradesce, Ital, Unibanco,
ABN AMRQ Real, HSBC Bank Brasil, apud Morais, 2005.

(*) Os dados referentes aos bancos privados estio apresentados de forma agregada conforme
acordado no memento da coleta de informagdes junto a esses bancos.

Entre os bancos privados, a participagio de MPEs nos empréstimos totais variou
do percentual minimo de 7% até quase 19% (resultando em 13,6% de media). Nesses

empréstimos, também estio contabilizados os que sfio repassados pelo BNDES e que
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constituem créditos direcionados™ para investimento. Jd nos bancos estatais, o crédito
aplicado nas MPEs provém tanto de recursos do mercado livré', em maior proporgéo,
quanto de fundos e programas governamentais (incluindo os créditos direcionados);
além disso, os bancos estatais exercem a fungio de agentes publicos e portanto estdo
ligados as politicas governamentais de maior direcionamento do crédito a setores com
maiores dificuldades de acesso, como € o caso das MPEs (Morais, 2005). Isso pode
explicar a maior conttibuigdo desses bancos no crédito is pequenas empresas em
relacdo aos bancos privados. Mas mesmo a participagio dos bancos estatais nio se
mostra satisfatéria, como comentado a seguir.

Entre os bancos piblicos, nota-se uma participagio bastante expressiva no
crédito s MPEs, & exceg¢dio do Banco do Brasil, cujo percentual ficou em torno de
32,8%, contra 71,8% da Nossa Caixa ¢ 95,6% da CEF. No entanto, embora o perceniual
total dos bancos estatais possa parecer razodvel (40,3%), se for considerado o mesmo
resultado em termos absolutos (13.883 milhdes de reais), pode-se deduzir que a quantia
de recursos destinada as MPEs ndo é capaz de atender as necessidades dessas empresas
com vistas & expansdio e ao desenvolvimento do negocio. Se essa quantia total for
dividida pela quantidade total de empresas formais no Brasil, a saber, 5 milhdes, o
resultado serd cerca de 2.700 reais para cada empresa, valor muito baixo no que tange
ao financiamento do desenvolvimento,

A despeito da existéncia do vasto conjunto de linhas de crédito para MPEs,
problemas financeiros ainda sdo apontados c¢omo os principais obstaculos para o
crescimento ¢ o desenvelvimento dos pequenos negdcios no pais, e também como causa
da mortalidade desses empreendimentos. Uma pesquisa do SEBRAE sobre taxa de
mortalidade de empresas, realizada em 2004, mostra que, entre os determinantes da alta
mortalidade de MPEs, a falta de capital de giro aparece em primeiro lugar, apontada por
42% dos entrevistados, dirigentes de pequenos negbcios, que encerraram suas

atividades; em terceiro lugar, 21% dos entrevistados alegaram problemas financeiros e

* Os recursos direcionados referem-se ao crédito habitacional, crédito rural, empréstimos do BNDES,
etc. O crédito divecionado reflete a histérica intervengdo do governo em alocar recursos a determinados
setores com dificuldade de acesso ao sistema financeiro, haja vista quc o mercado de crédito privado néio
oferece condigdes para a aquisigio dec empréstimos de longe prazo sob prazos e taxas de juros
compativeis com o retorno dos capitais ou com o risco das atividades financiadas, especialmente no
segmento de MPEs.

2 Og recursos livres representam aplicagdes de fontes privadas, cujas taxas de juros, prazos e demais
condigdes sdo determinadas pelo mercado. S8o0 constituidos de linhas de crédito de bancos privados e
estatais destinados para capital de giro ou para suprir compromissos/necessidades de prazos mais
estreitos, como as modalidades de desconta de duplicatas, conta garantida, Aot money, cte.
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em quinto, falta de crédito bancario (14%). Qutras causas mencionadas foram falta de
clientes (25%), que ficou em segundo lugar, ¢ maus pagadores (16%)", em quarto.

O grafico a seguir mostra que a maioria das MPEs nunca tomou empréstimos
bancarios tradicionais — cerca de 61% do total, contra 39% que conseguiram obter

emprestimos.

Grafico 1 = MPEs que ja tomaram empréstimo bancario (em bancos privados e/ou

publicos)

nao; 61%

Fonte: SEBRAE-SP (2004).

Pelo exposto até aqui, no entanto, pode-se deduzir que essas dificuldades nao
decorrem da falta de linhas de crédito disponiveis, mas das condi¢des do financiamento,
geralmente associadas ao alto custo e a burocracia, que acabam tornando seu acesso
inviavel para a maioria dos pequenos empreendimentos. Segundo Carvalho &
Abramovay (2004), o custo do crédito no Brasil ¢ muito alto sob qualquer parametro de
comparagao internacional. A taxa média de juros do crédito em termos reais (ja
descontada a inflagdo) foi de 40,3% ao ano em 2003, a mais alta entre 93 paises
analisados em um estudo do Instituto para o Desenvolvimento Industrial (IEDI, 2004).

A tabela a seguir mostra as médias das taxas maximas e minimas de juros
discriminadas para bancos publicos e bancos privados, em cinco modalidades de crédito
de curto prazo direcionadas a pessoas juridicas. Os dados apresentados sdo oriundos de
onze bancos, sendo quatro publicos, quais sejam, Banco do Brasil, Caixa Economica
Federal, Banco do Nordeste ¢ Banco da Amazonia e sete privados, compostos pelo
Bradesco, Itat, Unibanco, HSBC Bank Brasil, ABN AMRO Real, Santander Banespa e
Bank Boston.

** Fatores Condicionantes e Taxa de Mortalidade de Empresas no Brasil, SEBRAE (2004),

19



Tabela 2 — Sistema bancario — taxas de juros maximas € minimas em linhas de

crédito de curto prazo

Modalidades de crédito e taxas de juros a.m. (%)

Bancos
(média das taxas minimas e maximas)
. Desconto de Capital Conta
Hot money!" | duplicatas® ©  de giro Garantida®  Vendor®
min max | min max min max = min max | min max

Federais 273 451 226 44 166 4,96 ' 185 523 . 142 442

Privados 207 : 573 + 223 553 - 181 545 . 181 . 77 . 144 394
Fonte: Banco Central do Brasil; taxas de juros no periodo de 26/05 a 01/06/2004, apud Morais, 2005.
Notas: ") Hot money: empréstimo de curtissimo prazo (1 a 15 dias);

@ Desconto de duplicatas: antecipagiio do fluxo de caixa por desconto de duplicatas de venda
mercantil ou de prestagiio de servigos;
Conta garantida: empréstimo em conta corrente, voltado para atender as necessidades de capital
de giro das empresas (tipo de cheque especial).
Vendor: tipe de financiamente que permite ao fornecedor/vendedor receber 4 vista e ao
comprador, pagar a prazo. Geralmente envolve relaglo entre uma empresa compradora e outra vendedora.

Embora ndo esteja apontado na tabela o porte das empresas que utilizam o nivel
minimo ou maximo das taxas de juros, pode-se inferir que as MPEs contraem essas
linhas com taxas mais proximas ao nivel maximo, uma vez que essas taxas representam
operagdes de menor valor, que embutem um risco maior, e portanto custo operacional
mais alto, geralmente associadas a mutudrios com menor grau de rdacionamento
bancario. As taxas méaximas podem variar de 4,12% até 5,23% a.m. {média de 4,64%)
nos bancos federais e de 3,94% até 7,7% a.m. (média de 5,67%) nos bancos privados,
sendo que as taxas minimas variam de 1,42% a 2,73% a.m. (média de 1,98%) nos
bancos federais € de 1,44% a 2,23% a.m. (média de 1,87%) nos bancos privados. Ainda
assim, ¢ importante ressaltar que as taxas maximas ndo mndicam o percentual de juros
cobrados das empresas de pequeno porte, apenas forecem indicagdes dos niveis que
podem alcancar as taxas de juros cobradas das empresas.

Aliado ao elevado patamar da taxa de juros, observa-s¢ um comportamento pro-
ciclico da oferta de crédito em virtude da capacidade de defesa e de reorientagdo do
sistema financeiro diante de mudancas no cenario econdmico. Assim, em momentos de
perturbages macroecondmicas (reversdo do ciclo), a tendéncia observada € de corte do
crédito e elevagdo dos juros, justamente quando as MPEs mais necessitam de
mecanismos de refinanciamento e de apoio financeiro para enfrentar as acentuadas
flutuagdes dos mercados. Esse movimento caracteriza um dos principais fatores de
propagacio da instabilidade econdémica e da mortalidade de pequenos
empreendimentos. (Carvaltho & Abramovay, 2004). Mais adiante, essa discussiio serd

retomada com énfase em alguns periodos em que esse cendrio se verificou.
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Além das taxas de juros elevadas, outro fator que dificulta o acesso ao crédito
pelas MPEs ¢ a excessiva exigéncia de garantias por parte dos bancos.

Ao solicitar um empréstimo em nome de sua empresa, o empresdrio tem de
atender a uma série de exigéncias, dentre as quais, garantias reais (iméveis, outros bens,
depésito caugdo, etc.) — cuja falta, como serd visto mais adiante, ¢ apontada como a
principal causa alegada pelos bancos para nio conceder crédito —, apresentagdo do
contrato social da empresa, dois a trés balangos, comprovacio de faturamento,
comprovacio de bens da empresa € dos socios, documentos dos sdcios/dirigentes e
avalistas/fiadores, declaragio de imposto de renda da empresa no wltimo exercicio,
fichas de cadastro da empresa e dos socios/dirigentes (certidio negativa na SERASA
(Centralizagio de Servigos dos Bancos), CADIN (Cadastro Informativo dos Créditos
ndo Quitados de Orgios e Entidades Federais), SCPC (Servigo Central de Protegdo ao
Crédito), etc.), comprovante de recolhimento do COFINS (Contribuicio para o
Financiamento da Seguridade Social)/PIS (Programa de Integragdio Social), etc.
(SEBRAE-SP, 1999).

Além disso, conforme ressalta Morais {2005), diversos bancos apontam a alta
taxa de mortalidade de MPEs como um importante fator que interfere na predisposicéio
dos bancos em emprestar ao segmento. Essa atitude de cautela se traduz na exigéncia de
um niimero minimo de anos de funcionamento da empresa comprovado por meio da
apresentagio de prova do faturamento alusivo ac periodo exigido, que pode variar de,
no minimo, um ano — coma & o caso da Caixa Econdémica Federal — até cerca de trés a
quatro anos.

Embora as garantias exigidas para cada empresa, sejam elas fidejussorias™ ou
reais, variem conforme o banco, a linha de crédito e as préprias caracteristicas da
empresa e sua probabilidade de adimpléncia, definidas pela classificagdo de risco da
operacio de empréstimo’®, existem algumas particularidades acerca das garantias,
descritas nos préximos paragrafos.

Os bancos federais, que utilizam como fontes de recursos os programas especiais
de crédito (BNDES, Proger/FAT, Fundos Constitucionais), dispSem de diversos fundos

2 . " L1 . .
de aval™, que facilitam a aprovacdo do crédito, complementando as garantias oferecidas

? As garantias fidejossérias s@o aquelas prestadas por pesscas, e niio por bens. Assim, em caso de
descumprimento de determinada obrigagio, a satisfagio do débito € garantida por uma terceira pessoa, ¢
niic pelo devedor. As modalidades de garantia pessoal sBo o aval e a flanga.
** O procedimenta de classificagio de risco de crédito 6 comentado mais adiante.
25 . - . e N

Consideragbes acerca desscs Fundos sfio feitas mais adiante.
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pelo mutuério, como o Fundo de Garantia do BNDES (FGPC) e o FUNPROGER do
Banco do Brasil, que contam com recursos do Tesouro Nacional para cobertura de
inadimplkéncias, ¢ o Fundo de Aval do Sebrae ¢ do seguro de crédito prdprio da Caix
Econdmica Federal. Contudo, mesmo esses mecanismos nio sao suficientes para cobrir
as exigénecias de garantias ndo atendidas pelas MPEs, em especial porque, como serd
visto no grafico 2, os bancos sentem falta da apresentagic de garantias reais, que
somente as proprias MPEs podem oferecer.

Nos empréstimos para capital de giro no crédito livre, os bancos dio preferéncia
a empresas que possuem créditos a receber de clientes, como duplicatas, vendas em
cartio de crédito e cheques pré-datados, os quais constituem parcelas das proprias
garantias, além das demais garantias fidejussorias exigidas.

No caso das empresas iniciantes, a apresentagdo de garantias constitui uma
barreira a obtengdo de crédito, pois a empresa ndo possut patrimonio para comprovar €
o0 banco desconhece o comportamento do empresario na liquidacio de dividas, tornando
quase inviavel contrair empréstimo nessa condigio.

Por fim, como fol mencionado e sera discutido mais pra frente, os bancos
analisam uma série de informagdes a respeito da empresa nas analises de crédito, e, apos
essa andlise, sdo avaliadas as garantias exigidas em cada caso, em fungdo do valor do
empréstimo e da modalidade de linha de crédito. Se o nivel de risco é elevado,
aumentam as garantias exigidas. Se o projeto ndo apresentar viabilidade econdmico-
financeira, as garantias nfio decidem por si s a concessio de crédito, j4 que a
recorréncia a justica para a recuperagdo de créditos nfio pagos representa um processo
caro e demorado aos quais os bancos evitam ter que recorrer’.

O grafico a segnir demonstra o predominio da falta de garantias reais como o
principal motivo impeditivo, com 40% das respostas, alegado pelos bancos para néo
conceder empréstimo, segundo MPEs que tiveram solicitagio de crédito negada
(SEBRAE-SP, 2004). A falta de garantias reais ultrapassa, inclusive, razées como os
registtos em bancos de dados do governo, como o CADIN ¢ a SERASA, que
totalizaram 16% das respostas, insuficiéncia de documentos e inadimpléncia da

empresa, que tiveram percentagens de 12% e de 9%, respectivamente. Isso pode indicar

* A morosidade ¢ o alto custo de recuperagio do empréstimo por meios judiciais em caso de
inadimpléncia provocam elevagiic do spread bancdrio, refletinde um mecanismo de precaugdo dos
bancos. De acordo com essa interpretagio, a legislagiio estaria regulamentada em prol dos devedores, o
que os levaria a usufruir de certos procedimentos prejudiciais aos credores, como preferir que a cobranca
da divida scja feita na justiga, pela falta de agilidade do sistema judicial, levando i postergaciio do
pagamento. Ademais, a morosidade reduz o valor das garantias como protecic contra a inadimpléncia.
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a excessiva exigéncia de garantias por parte dos bancos, a qual as empresas nao
conseguem atender e, portanto, a falta de garantias acaba se tornando o principal fator
alegado; além disso, pode indicar também que os bancos evitam conceder empréstimos
quando nd3o tém seguranga de que vdo receber em contrapartida aos recursos
emprestados em caso de inadimpléncia, que acaba sendo mais importante do que o
historico de relacionamento da empresa com o governo ou com os préprios bancos.
Outras razdes apontadas foram linhas de crédito fechadas (7%), projeto inviavel (4%) e

outras (12%).

Grifico 2 — Razdes alegadas pelos bancos para niio dar empréstimos as MPEs,

segundo as empresas com propostas de crédito negadas

Falta de garantias reais H40%
Registro do CADIN/SERASA
Insuficiéncia de documentos
Inadimpléncia da empresa |
Linhas de crédito fechadas
Projeto inviavel

Outras

0% 25% 50%
Empresas

Fonte: SEBRAE-SP (2004) apud. Bedé (2004).

Em vista das dificuldades para se contrair empréstimos bancarios, os dirigentes
de pequenas empresas optam por outros recursos. Alguns desses recursos também
constituem linhas de crédito, porém estdo vinculadas as atividadesde caixa da empresa,
ou seja, o crédito ¢ feito a partir de negdcios ja ocorridos, com baixa criagdo de poder de
compra novo (ndo representam, por isso, uma oferta de crédito independente).
Exemplos desses créditos sdo: negociagdo de prazo de pagamento com fornecedores,
cartdo de crédito, cheque pré-datado, desconto de duplicatas, etc.

Os graficos 3 e 4 mostram como as MPEs se financiam, tanto no momento de

criagdo da empresa, quanto apos sua consolidagdo no mercado. Nota-se que, para o
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primeiro caso, a grande maioria das empresas (90%) utilizou recursos proprios € apenas
6% utilizaram empréstimos bancarios, sendo que 10% optaram pela negociagio de
prazo de pagamento com fornecedores e 4% usaram cartdo de crédito ou cheque pré
datado. Outra forma de financiamento apontada foi empréstimo com amigos (4%). No
segundo caso, 22% das empresas se financiam por meio de bancos, sendo que a forma
predileta ainda é o pagamento de fornecedores a prazo (66%) e a utilizagdo do cheque
pré-datado (45%), cartdo de crédito ou cheque especial (29%) e desconto de duplicatas
ou titulos (13%). Outras formas de financiamento apontadas foram dinheiro de amigos
ou parentes (9%), factoring” (4%), agiotas (3%), leasing/financeiras (1%) e outras

2%).

Grafico 3 — Fonte dos recursos utilizados para montar a empresa, nas MPEs

paulistas abertas entre 1997 e 2001

Recursos proprios
Negociou pz. pgto. c/ fornec.

Empréstimo em bancos

Cartao de créd./cheque pré-datado [TJ4%

Outras [J1%

0% 50% 100%

Empresas

Fonte: SEBRAE-SP (2003-c) apud. Bedé (2004).

Obs.: A questdo admitia multiplas respostas, per isso a soma ultrapassa 100%.

" Factoring é uma atividade comercial que possibilita a compra de direitos creditérios de empresas,
gerados por vendas a prazo, e garante a elas o recebimento imediato dos créditos futuros.
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Grafico 4 - Formas de financiamento que as MPEs paulistas utilizam hoje (2004)

Empresas

0,0% 40,0% 80,0%

Pagamentos de fornec. a prazo 66,0%
Cheque pré-datado

Cheque especial/cartdo de crédito
Desconto de duplicata/titulos
Empréstimos em bancos oficiais
Empréstimos em bancos privados
Dinheiro de amigos/parentes ’
Factoring |

Agiotas

Leasing/financeiras

Outras [J2.0%

Fonte: SEBRAE-SP (2004) apud. Bedé (2004).
Obs.: Idem.

Com relagdo ao resultado apresentado no grafico anterior € a estratégia das
MPEs de se financiarem via negociacdo de prazos com fornecedores e através do
desconto de recebiveis?®, cabe fazer algumas observagdes sobre a administragdo do
fluxo de caixa como forma de financiamento.

Observando a tabela 3, é possivel perceber uma estreita relagdo entre os prazos
médios de vendas e gastos das MPEs para todos os periodos. Embora néo signifique as
mesmas empresas realizando tanto as vendas quanto os gastos em determinado prazo,
pode-se considerar a comparagdo valida em termos globais. Por exemplo, 19% das
MPEs pesquisadas realizam vendas a prazo por um periodo de 60 dias, ao passo que
18% delas tém gastos a prazo dentro do mesmo periodo. O mesmo ocorre com o0s
demais prazos. Como observado por Tasic (2004), esse panorama conduz as MPEs a
operarem com pouco ‘colchdo’ financeiro no curto prazo, vinculando sua satde
financeira a sua demanda. Caso a clientela dessas empresas esteja inadimplente, como

tém pouco capital de giro, elas ndo tém folego para sobreviver, a menos que contraiam

28 ’ . . . . . . \ . . .

O desconto de recebiveis ¢ a principal modalidade oferecida as empresas pelo sistema financeiro
(Carvalho & Abramovay, 2004). Esse recurso permite antecipar receitas oriundas da execugio de servigos
a prazo através da cessdo de direitos creditorios e/ou securitizagdo de recebiveis.
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novos empréstimos, geralmente de curtissimo prazo, que, muitas vezes, sio os mais

caros.

Tabela 3 — Distribuicdo das MPEs segundo o prazo médio de vendas e gastos a

prazo
Prazo médio das Prazo médio dos
VENDAS a prazo GASTOS a prazo
0das 54% 56%
60 dias - 19% 18%
45 dias. % 6%
90 dias 6% 6%
15 dias ' 6% ' 6%
Outros prazos 5 8% 8%
Total 100% 100%

Fonte: SEBRAE-SP/FIPE (1999).

Uma pesquisa mais recente do SEBRAE revela que a administragdo do fluxo de
caixa ndo €é, por si soO, suficiente para financiar a empresa. Como mostrado pelos
graficos a seguir, a proporgdo de despesas a vista, que ¢ de 57%, supera e a de receitas a

vista, de 48%, nas MPEs pesquisadas.

Grifico 5 — Composicgiio das receitas e despesas (a vista e a prazo)

Receitas Despesas

a
avista; prazo;
| 48% 43%

Fonte: SEBRAE-SP (2004).

\

Pode-se, ademais, associar essa apertada situacdo financeira das MPEs a
finalidade dos empréstimos contraidos, que sdo essencialmente destinados a repor o
capital de giro da empresa, como mercadorias e insumos (grafico 6), finalidade que
preenche 55% do total, inibindo a capacidade de crescimento e desenvolvimento das

MPEs. As outras finalidades dos empréstimos apontadas pelas MPEs foram a reposic¢ao
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de maquinas e equipamentos (36%), reformas na empresa (35%), pagamentos de

dividas (21%), aluguel e impostos (7%) € outros (4%).

Grifico 6 — Finalidade dos empréstimos desejados pelas MPEs

Mercadorias/insumos 455%
Maquinas e equipamentos
Reformas na empresa
Pagamento de dividas

Aluguel/impostos

Qutros

0% 30% 60%
Empresas

Fonte: SEBRAE-SP (2004).

As altas taxas de juros e as exigéncias excessivas de garantias demandadas pelos
bancos em contrapartida a concessdo de crédito resultam dos sistemas de anélise de
risco de crédito adotados pelos bancos. Pelas normas obrigatérias de avaliagdo e
classificagdo de risco dos empréstimos, o levantamento de informagdes acerca do
cliente assume papel fundamental nas negociagdes. No caso das pessoas juridicas, os
dados cadastrais e economico-financeiros da empresa, as informagdes sobre débitos e
compromissos financeiros € comerciais, entre outros, permitem aos bancos tragar o
perfil de risco do solicitante de crédito, que diz respeito a sua capacidade, idoneidade e
disposig@o para honrar o pagamento de dividas assumidas. A importancia da informag&o
¢ tanto maior quanto menos o banco conhece o comportamento passado da empresa,
sobretudo no caso de firmas que recorrem ao banco pela primeira vez ou que
apresentam baixo relacionamento bancario (Morais, 2005).

Para que houvesse uma padronizago nas avaliagdes de risco de crédito seguidas
pelos agentes financeiros, os bancos adotaram as normas de classificagdo de risco do
Banco Central, conhecido como credit scoring, conforme os padrdes do Acordo de
Basiléia de supervisdo bancaria. Esse instrumento fornece, automaticamente, o rating

do cliente (sua probabilidade de adimpléncia nos compromissos com o banco), a
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precificagio da operagio (taxa de juros) e a definigdo do pacote de produtos disponiveis
ao cliente (crédito para capital de giro, desconto de recebiveis, investimento, etc.),
depois de feito o calculo para definir a capacidade de comprometimento do tomador
com as amortizagdes do empréstimo (Morais, 2005).

De acordo com essas normas, todas as operagdes de crédito as pessoas fisicas e
juridicas devem ser classificadas pelas instituiges financeiras segundo seu risco e
atraso. A discriminagdo pelo risco & feita em nove niveis, de AA a H: os niveis de AA”®
a C sdo considerados como risco normal; de D a G, como risco 1; e H como risco 2. As
instituigdes financeiras devem realizar a provisio para créditos de liquidagio duvidosa,
em percentuais que variam segundo o nivel de risco dos créditos concedidos da seguinte
maneira: de 0,5% para operagdes no nivel A; 1% para o B; 3% para o C; 10% para o D;
30% para o E; e 100% para o H. Quanto ao atraso, as operagdes devem ser revistas
mensalmente para eventuais reavaliagdes na classificagdo no caso de ocorrerem atrasos.
Para realizar a classificagdo, o banco considera mformagdes relacionadas ao devedor ¢
seus avalistas e & operacio em si. Para os primeiros, o banco avalia a situa¢3o
econdmico-financeira, o grau de endividamento, o fluxo de caixa, a pontualidade nos
pagamentos. Quanto a operacfo, sdo avaliados o valor do crédito, as caracteristicas da
garantia e a finalidade do empréstimo (Morais, 2005).

As empresas de pequeno porte que possuem baixo historico de relacionamento
com ¢ banco, ao solicitar um empréstimo, usualmente tém direito a um montante de
crédito pequeno, afim de que possa ser realizado o teste de comportamento. Passado
determinado periodo, 0 banco obtém o score comportamental (behavior scoring) do
cliente, o que permite aumentar ou ndo o limite de crédito. No caso de haver renovagdes
do empréstimo, a experiéncia desenvolvida com o cliente € incluidano score.

As informagdes coletadas para a definigfio do score do solicitante de crédito e
que geram bons resultados de credit scoring aos bancos sdo: o faturamento atual € o
projetado para os meses seguintes, a proporcio de vendas a vista € a prazo, a localizagéo
da empresa (o ponto comercial), o tempo de atividade (medido por meses ou anos de
faturamento), os custos mensais que a empresa incorre para funcionar, os controles de
contas a pagar € a receber, 0 ramo de atividades, o endividamento geral com o sstema
financeiro e demais credores, o patriménio liquido, informacdes sobre investimentos

realizados ou a realizar, a participagdo (market share) no setor ou mercado, a

% Para o banco Bradesco, no nivel A, somente sdo aceitas enipresas de grande porte; a partir do nivel B, o
banco admite empréstimos a empresas de qualquer porte.
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participacio em associagdes ou sindicatos e outras informacdes que possam indicar a
idoneidade do cliente e ajudar a definir sua capacidade de pagamento. Essas
informacdes sdo levantadas pelos bancos a partir de fontes internas e exiernas. As
internas sdo obtidas diretamente junto aos clientes, como parte dos registros cadastrais
que estes devem apresentar ao solicitar um empréstimo. As externas provém de fontes
formais, como os registros publicos, cartdrios, juntas comerciais ¢ as centrais de
informagdes de crédito, como a SERASA, j4 mencionados anteriormente, que informam
sobre a situagio de inadimpléncia do interessado recorrendo ao chamado cadastro
negativo. Os bancos podem, ainda, fazer visitas locais as empresas solicitantes de
crédito para avaliar-se e certificar-se das informagdes fornecidas, cujo procedimento é
uma norma no caso dos créditos provenientes de recursos de programas governamentais
(crédito direcionado) (Morais, 2003).

Todas essas normas de supervisdo bancaria se refletem de forma mais perversa
sobre as MPEs no sentido de limitar o crédito em virtude das fragilidades inerentes ao
pequeno porte, que ndo possibilitam fornecer uma ampla gama de comprovantes,
documentos, garantias, etc., fazendo com que essas empresas ndo alcancem umscore
confidvel, o que se expressa no aumento da percepgédo de nsco por parte dos bancos. O
sistema de andlise de crédito ainda permite que o banco realize uma selegiio bem
aprimorada dos clientes, com estratégias para ampliagdo de garantias e aumento das
taxas de juros caso ocorra aumento da inadimpléncia dos clientes que compdem a
carteira de empréstimo, prejudicando ainda mais as MPEs.

Subjacentes as dificuldades de acesso ao financiamento derivadas dos fatores até
aqui apresentados, outros elementos, que envolvem o contexto macroecondmico em
determinado periodo, também contribuiram (e podem ainda contribuir) para inibir a
disposi¢iio dos bancos em emprestar dinheiro a8 MPEs, como ocorreu em 1980 ¢ em
1999.

A redugdo da participagdo dos bancos no crédito as empresas, no Brasil, nfio foi
acompanhada pelo crescimento do mercado de capitais, sobretudo para o segmento de
MPEs. O recurso ao mercado de capitais permitiria s MPEs se capitalizarem através de
investimentos financiados pelo langamento de a¢des ou pela colocagio de titnlos da
divida privada (securitizagdo). Historicamente, os bancos preteriram a concessio de
crédito e passaram a privilegiar operagdes de tesouraria no contexto do ajustamento da
gconomia 4 crise dos anos 80 para financiar o endividamento publico, passando a lancar

titulos da divida publica, que, via de regra, rendem juros reais elevados, sdo
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considerados de menor risco e podem ser negociados em mercado secundario. Nesse
contexto, as receitas operacionais dos bancos, em seu conjunto, deixaram de estar
vinculadas ao crédito ¢ passaram a ter origem nas operagdes com titulos ¢ valores
mobilidrios, incluindo os derivativos. Os lucros das operagdes de tesouraria constituem
um piso (ou um custo de oportunidade) que pressiona para cima os spreads’™ das
opera¢des de crédito (Farhi, 2003).

De um modo geral, as taxas de spread acompanham a evolugio da taxa basica de
juros para a venda de titulos da divida do governo federal (taxa Selic H, que esta,
atualmente (dezembro/2007), no nivel mais baixo dos tltimos anos, em 11,25% a.a.; a
taxa ja chegou a ultrapassar, em alguns meses de 2003, o patamar de 26% a.a. Uma alta
taxa de juros torna atrativas as operages com titulos piblicos, j4 que eleva sua
rentabilidade, reduzindo o volume das operagdes de crédito ¢ avmentando o nivel do
spread, manobra tipica da capacidade defensiva dos bancos de substituir volume por
prego. Pode-se considerar também a capacidade de adaptagio dos tomadores com
melhores condi¢des de honrar seus compromissos, que reduzem a demanda por crédito
em situagdes desfavoraveis (do cendrio econdmico) e, com isso, provocam elevacgio do
spread médio da carteira dos bancos.

No Brasil, o reduzido volume de crédito concedido ao setor privado é um
problema estrutural crénico™, que coexiste com periodos em que o crédito fica ainda
mais escasso, dada a conjuntura econdmica desfavordvel. Porisso, o spread bancério do

pais € um dos mais altos do mundo, como observado na tabela a seguir. Nota-se que o

*® O spread bancério ¢ a contrapartida do agente financeiro pelo desempenho de suas fungdes proprias de
intermediagiio financeira e de mobilizagdo de recursos entre os agentes quc rcalizam poupangas ¢ aqueles
que necessitam de crédito para suas operagdes. Em termos préticos, o spreqad constitui-se na diferenca
entre as taxas de empréstimos praticadas pelos bancos ou agentes financeiros junto aos tomadores de
crédito e a taxa de captagdo, que € a taxa a qual os poupadores sdo remunerados. O spread bancario visa
ndo sd cobrir os custos das operacdes financeiras e, portanto, as despesas rclativas a atividade de
intermediagiio financeira, como também propercionar uma margem liquida para o intermediario
financeiro compativel cam os riscos inerentes a atividade.

*! A taxa Selic (Sistema Especial de Liquidagio e Custddia) ¢ a taxa basica de juros fixada pele Banco
Central para a colocagio de titulos da divida piblica no mercado financciro, constituindo a taxa
referencial e minima a partir da qual as demais taxas do mercado financeiro sio determinadas.

*2 O mercado de crédito brasileiro se caracteriza por reduzidos volumes de concessio em virtude diversos
fatores, como os altos custos financeiros dos empréstimos, elevado nimerc de tributos sobre a
intermediagic financeira, baixa disponibilidadc de informagdes sobre as empresas que solicitam crédito,
elevadas taxas de lucro dos bancos nas operagdes de empréstimos, incertezas quanto 4 condugic da
politica econdmica, altos indices de inadimpléncia e elevado endividamento pablico associado a altas
taxas basicas de juros para a rolagem desga divida, o que leva i preferéncia dos bances em alocar seus
recursos em titulos do governo. A situacdo macroecondmica do Brasil, com baixas taxas de crescimento e
divida publica crescente, expde a fragilidade interna as crises internacionais e imprime ao pais um
ambiente e uma cultura avessos & ampliagdo do crédito bancério as empresas face a inseguranca dos
agentes econdmicos quanto i evoluglo dos negbcios, em um cenarie sempre sujeito & volatilidade e a
intervengdes do governo nos controles monetarios. Cintra {2005} ¢ Morais (2005).
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spread bancario do Brasil é quase duas vezes o da Argentina, mais de trés vezes o da

Rissia e quase dez vezes o dos Estados Unidos.

Tabela 4 — Spread bancario — paises selecionados

Pais Spread
Brasil 29,4%
Argentina 15,4%
Russia 9,1%
India 5,4%
Tailandia 4,6%

Cingapura 4,6%
Africado Sul  4,0%

Malasia 3,6%
Chile 3,5%
Israel 3,1%
Zona Euro 3.1%
EUA 3.0%
China 2,6%
Coréia 2,2%
Japao 1.8%
México 0,7%

Reino Unido 0,1%
Fonte: FMI, 2003.

Quando é muito elevado, o spread caracteriza-s¢ como uma restrigio importante
a expansio ¢ desenvolvimento da intermediagdo financeira, pois desencoraja potenciais
poupadores com os baixos retornos obtidos nos depdsitos e limita, assim, o
financiamento para potenciais tomadores de empréstimos, reduzindo oportumidades de
investimento e, consegiientemente, o crescimento potencial da economia (Notas
Técnicas do Banco Central do Brasil, 2002). Além disso, o spread elevado também
afeta a competitividade, pois aumenta o custo do financiamento, tendo, portanto, efeito
mais severo para as pequenas empresas; e aumenta a percep¢io de risco de
inadimpléncia, 0 que ¢ agravado por se tratar de MPEs, que sdo consideradas de maior
r1sCo.

A preferéncia das instituigdes financeiras por aplicagdes de tesouraria ainda foi
acentuada por dois fatores. Os pardmetros internacionais de seguranga bancéria, fixados
pelos Acordos de Basiléia, impdem aos bancos uma reserva minima de 8% (capital
sobre ativos ponderados pelo risco}, mas que o Banco Central do Brasil, ao implementar

as regras do Acordo, resolveu elevar para 11%>. O segundo fator decorre da forte

** Pela Resolugio n® 2.090 de 26 de agosto de 1994, foi exigido um indice de Basiléia de 8%, tal como
sugerido no Acordo, mas posteriormente elevado para 11%, pela Resolugido n® 2.399 de 25 de junho de
1997. Cintra (2005).
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reducéio da participacdo dos bancos publicos (com exce¢io do BNDES) na concessio de
crédito, resultante da privatizagio de bancos estaduais e da introdugio, nas instituicdes
publicas remanescentes {Caixa Econdmica Federal, Banco do Brasil e Caixas
Econdmicas estaduais), de uma gestio idéntica & dos bancos privados, ou seja, a
tentativa constante de buscar lucros elevados com baixo nivel de risco, levando-os a
optar por operagdes de tesouraria em detrimento do crédito. (Farhi, 2003).

Além do ajustamento da economia a crise dos anos 80, outro ciclo reversivo de
crédito ocorreu também durante a crise de 1999. O sistema de cambio flutuante que
passou a vigorar a partir desse ano levou a uma forte desvalorizagio cambial como
resposta do sistema para corrigir a restrigio do financiamento externo, deixando,
entretanto, rastros de um grande desequilibrio da divida pablica e uma sensivel
aceleragdo inflacionaria, impondo a permanéncia de uma elevada taxa de juros. Ao nivel
das expectativas dos intermedidrios financeiros, os juros altos e a perspectiva de
retra¢do da economia foram antecipados na forma de maiores dificuldades das empresas
em saldar suas dividas; no plano das familias, o maior desemprego € a queda da renda
real alimentaram expectativas de aumento da inadimpléncia no crédito ao consumidor ¢
no crédito pessoal. Como a inadimpléncia € um dos elementos que compdem o spread
bancario®*, houve elevagio deste (IEDI, 2003)

As restrigdes de acesso ao crédito também podem ser atribuidas a estrutura
fortemente oligopolizada do sistema financeiro — os dez maiores bancos do pais detém
cerca de 70% dos ativos do setor” —, o que permite aos bancos lideres coordenar o
mercado de crédito de modo a evitar ‘guerra de pregos’ ¢ expansio indesejada da oferta
a segmentos considerados de maior risco. Dessa forma, a alta rentabilidade do sistema
bancario brasileiro ndo esta relacionada com a disseminagio e massificagdo de seus
servigos, mas sobretudo com o poder de mercado dos grandes bancos, que admite
auferir ganhos excepcionais com riscos pequenos, em especial pela oferta permanente
de titulos piiblicos a juros elevados, desviando de seu interesse o publico desprovido de
garantias ¢ contrapartidas. (Carvalho ¢ Abramovay, 2004).

Pode-se supor, por fim, que as elevadas taxas de juros e as garantias exigidas

para a concessdo de crédito sdio passiveis de provocar o fendmeno da selegio adversa,

** O Banco Central do Brasil divide a composigio do spread bancario cm impostos diretos (19,1%),
indiretos {8,25%), despesas administrativas (16,1%), inadimpléncia (19,1%) e margem liquida ou lucro
(37,45%). De acordo com um estudo da Federagio das Inddstrias do Estado de Sfo Paulo, os brasileiros
pagam 73 bilhGes de reais em spread bancario, por ano. (IEDI, 2003).

* Folha de S. Paulo (09/10/2007).

32



em que as empresas em razodvel situagfo financeira evitam o crédito; as que estdo em
ma situagio, ainda que uma boa parte delas opte por outros recursos que ndo os
bancirios, podem ainda aceitar pagar custos bastante elevados, na tentativa de escapar
da bancarrota, mas tém, na maioria das vezes, seu pedido de crédito recusado, dado que
representam um risco de inadimpléncia extremamente alto (fenémeno do risco moral).
O racionamento do crédito resultante desses fendmenos encontra respaldo na teoria por
meio de varios modelos tedricos que tentam explicar o racionamento diante da
assimetria de informagdes entre credores e devedores, que causa sele¢do adversa e risco
moral, como o modelo de Stiglitz e Weiss (1981), em anexo neste trabalho. O modelo
traz uma explicacio da légica ¢ dos elementos presentes no mercado de crédito que
dificultam as MPEs em acessar o financiamento bancario.

Diante das limitadas condigdes de acesso ao financiamento no Brasil at€ aqui
apresentadas, o proximo capitulo é dedicado ao estudo de formas alternativas de acesso
ao crédito, criadas para suprir a demanda excluida dos servigos financeiros dos bancos
oficiais e privados. Entre essas formas alternativas, cooperativas de crédito e
organizacdes de microcrédito sdo alguns exemplos. Além disso, s@o descritos
mecanismos também alternativos de garantias de crédito como instrumentos para

reduzir o risco de crédito inerente a operagdes financeiras de pequenos negdcios.
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Capitulo 3. MECANISMOS ALTERNATIVOS DE FINANCIAMENTO E
GARANTIA

Este capitulo tem como objetivo analisar alguns dos instrumentos existentes para
concessdo de crédito e garantia € que funcionam como alternativa as MPEs para acessar
o crédito que ndo conseguem por meio do sisiema bancario tradicional. A andlise é feita
a partir dos principais mecanismos disponiveis aos dirigentes de pequenos negdcios,
como o microcrédito, as cooperativas de crédito, o Programa ‘Brasil Empreendedor’ ¢
os fundos de aval. O capitulo nfo tem como finalidade esgotar o estudo dos intimeros
instrumentos existentes em cada uma dessas modalidades, mas tio somente fazer uma
abordagem a respeito da origem, das caracteristicas ¢ do modo de funcionamento desses
mecanismos com vistas a avaliar sua eficdcia, bem como suas limitagdes, naquilo a que

se propdem, ou seja, oferecer empréstimo e aval a MPEs,

3.1. Microcrédito

Um dos instrumentos a que usualmente recorrem os dirigentes de pequenos
empreendimentos para financiar suas empresas ¢ o microcrédito. Conceitualmente,
microcrédito pode ser definido como uma modalidade de financiamento voltada para o
atendimento de pequenos € microempresas, cujos métodos de concessiio sfo mais
compativeis com a realidade desse piblico (geralmente, nio exige apresentagio de
garantias reais em contrapartida ao empréstimo), sendo, portanto, conhecido como uma
das maiores oportunidades de inclusdo econdémica e social. E, inclusive, sob esse
propésito que o microcrédito passou a ser um tema presente no Brasil, ainda que
recente, sobretudo pela sua atuagiio no auxilio & ocupagdo econdmica de grande parte da
populagdo, que recorre ao auto-emprego ¢, com isso, a criagio de MPEs.

A origem do microcrédito ¢ bastante antiga. Contudo, ainda que tenham existido
manifestagdes anteriores com caracteristicas de microcrédito em pontos isolados do
planeta, a experiéncia de microcrédito de Bangladesh foi 0 marco que serviu de modelo
para estimular e popularizar experiéncias no mundo inteiro. Iniciada em 1974 pelo
professor Muhammad Yunus, que comecou a emprestar pequenas quantias de dinheiro
aos empreendedores de pequenos negocios das aldeias proximas A universidade onde
lecionava ao observar que eles contralam empréstimos de agiotas e pagavam juros

extorsivos (0 que, no entanto, ndo os levava a praticar inadimpléncia), a iniciativa
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logrou prosperar, tomando proporgdes maiores e evoluindo até a criagdo do Grameen
Bank, fundado em 1978.

O principio mais importante do Grameen Bank € o cardter ndo assistencialista do
programa (taxas ndo subsidiadas®, prioridade na recuperagiio dos créditos) o que supde
0 extremo comprometimento dos beneficiarios para que os empréstimos possam se
renovar, Os valores dos empréstimos s3o muito pequenos ¢ a amortizaciio é feita em
parcelas semanais (sendo a amortizaglio fotal também realizada em um horizonte
temporal de curto prazo) com o intuito de possibilitar o estreito controle sobre a
capacidade de pagamento dos tomadores e disciplini-los no uso de seus recursos
(evitando desvios para outras finalidades e diminuindo os gastos com juros). Os
pequenos valores iniciais dos empréstimos, contudo, podem ser renovados e crescentes
a medida que os tomadores quitem em dia seus débitos. Dessa forma, o funcionamento
continuo do programa € a garantia dos reembolsos se pautam na confiabilidade entre os
mutuarios sob o senso de comunidade, que tende a conduzir a uma rigorosa disciplina
mediante os encargos contraidos.

O acompanhamento do crédito ¢ a fiscalizagio podem ser realizados por um
‘grupo  solidario” e a minimizagdo dos riscos de crédito se da por meio da
responsabilizagio do grupo pelo pagamento das dividas de todos os seus membros; ou
de forma individual, em que cada cliente recebe atendimento de um agente de crédito,
responsavel pelo processo de andlise, preenchimento do cadastro, entrevistas, visitas a
residéncia e ao negocio do futuro cliente, assim como por assistir 0 empreendedor no
investimento dos recursos. A ligagio entre o agente de crédito ¢ o cliente é um
diferencial do sistema, ja que a maijor proximidade rompe a mera relagfio comercial e,
assim, o objetivo transcende a simples garantia do recurso emprestado e passa a ser o
sucesso do pequeno empreendedor. No Brasil, isso remete aos casos em que algumas
institui¢des de microcrédito viio além de apenas fornecerem suporte financeiro,
vinculando-se a entidades de prestacao de servigos as MPEs, como o SENAI (Servico
Nacional de Aprendizagem Industrial), SENAC (Servico Nacional de Aprendizagem
Comercial) ¢ 0 SEBRAE, com o intuito de prover suporte técnico ¢ educacional, por

meio de cursos de preparago e atualizacdo gerencial.

* Taxas de jures subsidiadas podem ocasionar um crescimento limitado e levar 4 descapitalizagio da
institui¢iio, além de distorcerem os reais objetivos da concess&o de microcrédito, ja que o crédito
subsidiado & rapidamente capturado por setores econdmicos e socials que nio pertencem ao piblico-alvo
(de baixa renda). Acrescente-se a essas observagdes o fato de que a utilizagiio de taxas subsidiadas niio
promove a educacio financeira do tomador, mantendo-o em uma situagiio ndo-real ¢ no risco iminente de
néo sobreviver quando deixar de contar com a subvencfio e necessitar pagar os pregos reais de mercado.
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Apesar de terem introduzido algumas modificagdes no modo de operagdo, os
programas de microcrédito existentes hoje em vérios lugares do mundo e, sobretudo,
nos paises em desenvolvimento como o Brasil, sfo modlos a exemplo da experiéncia
de Bangladesh. Assim, ainda que comportem certas particularidades, € necessério que as
institui¢des procedentes se baseiem nos seguintes pontos basicos para que logrem ser
auto-sustentaveis e funcionem como um elo que concilia financiamento ao
desenvolvimento da capacidade empreendedora do individuo, a saber: (1) dar prioridade
as populagdes que ndo tém acesso ao sistema bancéario convencional; (i) a concessdo de
crédito deve estar baseada em pequenos valores; (iii) deve-se estimular o espirito
associativista € cooperativo entre os clientes. Uma das principais formas ¢ através do
aval solidario; (iv) a analise da concessio de crédito deve ser personalizada e deve estar
de acordo com a capacidade de pagamento do cliente; (v} introdu¢lio de uma cultura
educativa na tomada de crédito por meio do sistema de crédito orientado, ou seja,
liberagdio aos poucos dos valores dos créditos, com prazos muijto pequenos de
pagamento das parcelas (semanais ou bissemanais); (vi) acompanhamento e fiscalizagio
constante de agentes de crédito, especialmente treinados para esse tipo de atividade;
(Vi) os agentes devem procurar os clientes nas comunidades e niio o inverso.

A iniciativa de microcrédito chegou & América Latina — Peru, Chile e Bolivia —
na década de 80. No Brasil, ganhou forga nos anos 90, embora experiéncias de crédito
tenham sido praticadas no pais ha tempos, e alguns programas de financiamento de
pequenas e microempresas tenham surgido ja na década de 80. As experiéncias e os
programas de microcrédito nfio surgiram necessariamente nas hostes do Estado, mas,
muitas vezes, como ocorrido em Bangladesh, no seio da propria sociedade civil. Na
verdade, a expansio da oferta de servigos financeiros para os pequenos negocios é uma
questdo na pauta das instituigdes de fomento, governo, sociedade civil e sistema
financeiro nacional. A diversidade de iniciativas ¢ atores nesse segmento enriquece
debates ¢ pesquisas sobre a expansio e sustentabilidade dos programas de microcrédito
no pais.

A regulamentagdo da atividade de concessio de microcrédito no Brasil
estabelece que ela pode ser realizada por determinadas instituigdes, descritas a seguir,
chamadas instituigdes de microfinangas (IMFs), com ou sem fins lucrativos.

As instituigdes sem fins lucrativos sdo compostas por ONGs (Organizagdes Néao
Governamentais) qualificadas a atuarem como OSCIPs (Organizacdes da Sociedade

Civil de Interesse Piblico). As OSCIPs sfio entidades privadas que atuam em areas
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tipicas do setor publico e o interesse social que despertam merece ser financiado pelo
Estado ou pela iniciativa privada para que possam suportar acdes sem retorno
econémico. Para se tornar uma OSCIP, a entidade deve se enquadrar em alguns
objetivos sociais ja estabelecidos em lei, dentre os quais, a experimentagio sem fins
lucrativos de novos modelos sécio-produtivos e de sistemas alternativos de produgio,
comérelo, emprego e crédito. As instituigBes com fins lucrativos siio chamadas
Sociedades de Crédito ao Microempreendedor (SCM), que s@o equiparadas a
instituigdes financeiras, salvo pelo fato de ndo poderem captar depdsitos junto ao
publico na forma de poupanga ou algo similar, e supervisionadas pelo Banco Central.

Acrescenta-se, ainda, a lista de IMFs, os chamados Banco do Povo, que
funcionam sem supervisio da autoridade monetdria e utilizam recursos de fundos
orcamentarios especificos e, finalmente, o Programa Nacional do Microcrédito
Produtivo Orientado (PNMPO), instituido em 2005 pelo Governo Federal, sob os
mesmos propdsitos que norteiam a concessdo de micrecrédito em geral, e cujas fontes
de recursos provém do FAT (Fundo de Amparo ao Trabalhador'), via repasses do
Banco do Brasil, Caixa Econdmica Federal, Banco do Nordeste, Banco da Amazdnia e
BNDES, e da parcela dos depdsitos 4 vista destinados ao microcrédto (estabelecido na
Lei n® 10.735 de 2003) dos bancos comerciais, bancos multiplos com carteira comercial
e da Caixa Econdmica Federal.

De um modo geral, o desenvolvimento de IMFs (e, aqui, entendida como
instituicbes que concedem microfinancas, conceito mais abrangente que o do
microcrédito, uma vez que este constitul um produto das microfinangas) origina-se
dentro da prépria instituigde financeira tradicional. Assim, pode ocorrer a criagio de
programas de microfinangas dentro de um banco, movimento que tem como exemplo o
maior programa de microcrédito do pais, o CrediAmigo, do Banco do Nordeste; pode
haver também a operacionalizagio de microfinangas por meio de parcerias entre
diferentes instituigbes; um outro caso diz respeito a bancos que adquirem financeiras
com ampla experiéncia de crédito ao consumidor, especialmente de baixa renda; e

bancos que apostam na criagio de instituigBes subsididrias para atuvar com

*7 0 Fundo de Amparo ao Trabalhador (FAT) ¢ gerido pelo Conselho Deliberativo do Fundo de Amparo
ao Trabalhador (CODEFAT), do Ministério do Trabalho. Na area de crédito, administra programas de
desenvolvimento econdmico, a cargo do BNDES, e de geragiio de emprego e renda. Os recursos do FAT
(extra-orcamentarios) sio depositados junto as instituigdes oficiais federaig que funcionam como agentes
financeirog dos programas de crédito {Banco do Brasil S/A, Banco do Nordeste 5/A, Caixa Econdmica
Federal ¢ BNDES).
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microfinancas (inclusive microcrédito), como é o caso do Banco Popular do Brasil, do
Banco do Brasil, ¢ do Caixa Aqui, da Caixa Econdmica Federal.

A ftitulo de ilustragdo, faz-se algumas consideragles a respeito do programa
CrediAmigo, do Banco do Nordeste. O CrediAmigo ¢ operacionalizado pelo Instituto
Nordeste Cidadania, uma OSCIP que atua em parceria com 0 BNB. Assim, fica a cargo
do Instituto a execugdo da metodologia do microcrédito produtivo orientado, em que
agentes treinados prestam servigos aos solicitantes de crédito no sentido de fazer o
levantamento sécio-econdmico para a definicdo das necessidades de crédito, além de
dar orientagdo sobre o planejamento do mnegécio. Ao BNB cabe fazer o
acompanhamento ¢ a fiscalizagio do cumprimento do termo de parceria, além de deferir
as propostas de crédito que Thes sdo encaminhadas e executar a liberagdo do crédito. O
CrediAmigo conta com funding do Banco Mundial, do BID (Banco Interamericano de
Desenvolvimento) e do FAT,

O principal produto oferecido pelo programa CrediAmigo é o crédito para
capital de giro, principalmente para grupos solidarios, que corresponde a cerca de 90%
de sua carteira. O restante é composto por crédito individual para investimento fixo
{maquinas e equipamentos), reformas e instalagdes de empreendimentos. A concessio
de crédito ocorre concomitantemente & capacitagio gerencial dos tomadores. Para
receber o empréstimo, o empreendedor deve ter alguma experiéncia no negocio e tempo
minimo de um ano na atividade. Os empréstimos variam de acordo com a modalidade
de crédito: geralmente, de R$ 100 até R$ 1.000 para capital de giro, e deR$ 100 a RS
5.000 para mvestimento fixo, sendo que os empréstimos pedem ser renovados e evoluir
até R$ 10.000, valor maximo a que pode chegar o endividamento do cliente. As taxas de
juros variam de 2% a 3% ao més, e o programa ainda cobra 4% como taxa deabertura
de crédito. Os pagamentos siio feitos em parcelas fixas, quinzenais ou mensais, € ©
prazo ¢ geralmente de 6 meses para capital de giro e de 36 meses para investimento
fixo. O programa tem garantia fornecida por aval solidaric™.

Apesar desses esforgos, o microcrédito no Brasil ainda € pouco desenvolvido.
De acordo com um estudo do Consultative Group to Assist the Poor (CGAP), ao utilizar
o conceito de taxa de cobertura de mercado das microfinancas, divide os paises da

América Latina em trés grupos (Quick, 2004):

*% Disponivel em www.bnb.gov.br (acesso em 29/10/2007).
** Idem nota 38.
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No primeiro, constam, entre outros, a Bolivia e o Peru, que ostentam uma taxa
de 140%, o que significa que as institui¢gdes de microfinangas atendem todo o seu
mercado e mais alguma coisa.

O segundo grupo é composto por Colombia, Chile e outros, com uma taxa de
cobertura entre 20 e 30%.

O terceiro grupo inclui o Brasil, Argentina ¢ México ¢ apresenta uma taxa de
cobertura abaixo de 5%).

Ainda que o estudo trate das microfinangas, de certa forma reflete baixa
densidade de cobertura também na esfera do microcrédito.

A pequena intensidade com que o microcrédito atua no pais pode ser resultado
de uma série de fatores ligados as deficiéncias das proprias instituigdes no tocante a
administragao, escassez de profissionais especializados no tema, dificuldades de
capitalizagdo e mesmo auséncia de politicas de marketing. O grafico a seguir demonstra
o baixo grau de informagdo sobre as alternativas de microcrédito pelas MPEs: observa-
se que somente 6% das MPEs pesquisadas sao bem informadas a respeito do
microcrédito; 20% ¢é mais ou menos informada; a maior porcentagem, no entanto, se
encontra em MPEs que responderam ser pouco informadas (42%) ou desconhecerem
este instrumento (32%). Mesmo para as pessoas que ja obtiveram alguma informagéao a
respeito do microcrédito, a ainda incipiente dissemina¢do desse recurso as MPEs faz
com que 88% dessas pessoas nunca tenham tentado obter esse servico (SEBRAE-SP,
2004), inchando as estatisticas que apontam 0s recursos proprios, ou mesmo o uso de

contas a receber, como meios de financiamento de pequenos negocios.

Conhecimento de microcrédito pelas MPEs

Mais ou
menos
informado; Bem
20% informado;
6%

Pouco
informado;
42%

unca ouviu
falar, 32%

Fonte: SEBRAE-SP (2004).
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3.2. Cooperativas de crédito

Um outro mecanismo alternativo de acesso ao crédito ¢ por meio do
cooperativismo de crédito. Uma cooperativa de crédito é formada por uma sociedade de
pessoas — responsaveis pelo gerenciamento, bem como pelos aportes de capital—, com
forma juridica prépria, de natureza civil, sem fins lucrativos ¢ ndio sujeita & faléncia,
cujo objetive é propiciar crédito, com taxas de juros inferiores as cobradas pelo mercado
e menores exigéneias de garantias, € outros servigos aos seus associados (e nio a
sociedade)™. As cooperativas sio organiza¢des financeiras que preenchem praticamente
todas as fungbes de um banco, salvo por ndo poderem executar compensagio de
cheques, razdo pela qual algnmas estruturas cooperativas (como a Sicoob e o Sicredi)
criaram seus proprios bancos. O cooperativismo de crédito se fortalece com a
multiplicagio de unidades através de programas de fomento proporcionados por
cooperativas centrais, € com a capacitacio dos socios participantes que dispdem de
programas de treinamento e assisténcia.

As primeiras cooperativas de crédito surgiram na Franga e na Inglaterra, entre
1820 e 1840, com fungdes que nio se restringiam apenas as econdémicas, mas tinham
também cunho beneficente, de sindicato e até de universidade popular. A partir do
século XIX, o movimento cooperativista envolveu novos setores, como agricultura,
comeércio varejista, pesca, construgdo e habitagdo. No Brasil, o cooperativismo surgiu
no comecgo do século XX, principalmente em S#Ho Paulo e no Rio Grande do Sul. Em
1902, surgiu a primeira cooperativa de crédito da América Latina no municipio de Nova
Petrépolis — RS, criada pelo padre suigo Theodor Amstadf’'.

Contudo, a ac¢lo das cooperativas na oferta de servigos financeiros a pessoas
excluidas do sistema bancario, no Brasil, € ainda precaria, em virtude da heranga de
uma legislagdo que, até recentemente, era desfavoravel por promulgar a existéncia de
apenas dois tipos de cooperativas de crédito: as ‘cooperativas de crédito muituo’,
formadas por pessoas pertencentes a4 mesma empresa ou 4 mesma profissdo e as
‘cooperativas rurais’, compostas por individuos com algum tipo de ligagio com a
atividade agropecuaria. Isso advinha da alegaco de que essas rela¢es de proximidade
entre os atores econdmicos sdo decisivas para que possa haver o tipo de controle social

que constitul a base da solidez financeira das orgamizagdes (Lei n° 5.764/71). Essa

* A forma como essas instituigdes estio estruturadas, baseadas no cariter cooperativo dos seus membros,
aumenta o custo moral da inadimpléncia, o quc contribui para que os mutudrios honrem mais fielmente
seus compromisses do que quando da operagiio com um banco.

*! Disponivel em www.uasf.sebrae.com.br (acesso em 30/10/2007).
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argumentagio era respaldada sob a justificativa de que, se 0s membros das cooperativas
pertencessem a um mesmo tipo de comunidade (profissional ou da empresa), reduzir-se-
1a a assimetria de informagfio entre eles.

Apesar disso, as cooperativas de crédito rurais conseguiram, em parte, obter
algum sucesso, pois se tornaram intermedidrias importantes do crédito agropecuario
{direcionado). No meio urbano, no entanto, onde estio aproximadamente 70% das
cooperativas brasileiras, elas se mostraram pouco funcionais, financiando individuos
que ndo estavam excluidos do sistema bancario ¢ pouco se envolveram com o
fortalecimento do tecido econdmico das regides onde atuam. Até que, em 2002, a
legislagio foi alterada e permitiu a constituigdo de cooperativas de crédito mituo
formadas por pequenos ¢ microempresirios responsaveis por negocios de natureza
industrial, comercial, de prestaciio de servicos e atividades da area rural. Essa alteragdo
vem abrindo espago para que as coopetativas s empenhem no financiamento de
atividades produtivas diversificadas, com vistas a reforcar o dinamismo econdmico de
determinadas regides. A requisi¢io passou a ser, entdo, o limite geografico e a
cooperativa deve exprimir certa coesdo local para poder funcionar®.

Como exemplo de cooperativa de crédito, pode-se citar a Unicred. O Sistema
Unicred do Brasil resulta da unifo de profissionais da area da satide, seguindo as regras
do Banco Central que sé autorizava a constituigdo de cooperativas por categorias
profissionais, e cujo objetivo inicial era servir como brago financeiro do complexo
Unimed. Com a nova resolugio deferida em 2002, o publico-alvo foi expandido para
além dos médicos, ji que o plblico formado por esses profissionais tem poder
aquisitivo relativamente elevado e, com isso, a Unicred enfrenta concorréncia direta de
bancos. Atualments, a Unicred estd focada no incentivo a cultura de formagio de
poupanga por parte dos seus cooperados, na oferta de crédito ‘adequado, oportuno ¢
suficiente’, na administragio dos recursos que nio sdo direcionados a empréstmos ¢ na
busca de fidelizagdo dos cooperados a partir da prestacio de servigos de qualidade, com

. N : 4
vistas a formar um escudo contra a concorréncia (de outras cooperativas) 3

42 Para uma analise detalhada a respeito da Legislagfio sobre Cooperativas de Crédito, ver *Histéria do
Cooperativismo de Crédito no Brasil’, do Banco Central do Brasil, disponivel em www.bch.gov.br
{acesso em 02/1172007),

3 A concorréncia cnire cooperativas, ne entanto, é uma questio controversa, pois a literatura traz autores
que defendem a existéncia de intercooperagdo entre as instituicdes, com troca de informagdes, produtos e
servigos. Nesse caso, o movimento seria de integracdo enfre as cooperativas, ¢ nfio de concorréncia.
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A tabela a seguir faz uma compara¢lio das sociedades do tipo cooperativa ¢
mercantil, ressaltando a forma como cada uma esta estruturada, e refletindo, com isso, a

finalidade de cada uma.

Sociedade Cooperativa Sociedade Mercantil

- o principal & o homem . - o principal & o capital

sociedade : a uma massa de consumidores

- cada pessoa conta com um voto na - cada agdo, ou quota, conta como um voto

assembléia " na assembléia

terceiros

- afasta intermediério JPPEP - - __ . ) .. séo, ........ m uitas ........ VeZESI ....... os préprlos
intermediarios

- aberta a participagéio de novos cooperantes - limita, por vezes, a quantidade de acionistas

- o compromisso & educalivo, social e -0 compromisso & econdmico

econdmico

Fonte: Unicred do Brasil, disponivel em www,unicreﬂ.com.br (acesso em 03/11/2007).

3.3. Programa ‘Brasil Empreendedor®**

Uma outra a¢o voltada a promogio ¢ ao desenvolvimento de médias, pequenas
¢ microempresas foi o programa ‘Brasil Empreendedor’, langado pelo Governo Federal
em 5 de outubro de 1999, no mesmo dia em que foi sancionado pelo Presidente da
Republica o Estatuto da Microempresa e da Empresa de Pequeno Porte. O Programa
dava maior unicidade a agdo federal na area do apoio crediticio a pequenas empresas,
uma vez que era conduzido por um Grupo de Gerenclamento na Presidéncia da

Republica®. Qs principais eixos do Programa eram a capacitagio € a assessoria

“ Baseado no relatério “Programa Brasil Empreendedor” (2002), do Grupo de Gerenciamento do
Programa, e em Morais (2003).

* Uma das caracteristicas do programa era o seu carater colegiado, que reunia todos os drgios piblicos
envolvidos nas decisdes e nos direcionamentos do plano de aplicagBes de recurses (bancos ecstatais ¢
agéncias de apoio 2 MPEs). Nio obstante estivessem sob a agio de um programa, os agentes financeiros
mantiveram sua independéncia na forma de operar o crédito.
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gerencial de empreendedores de MPEs e a concess@o de crédito (e metas para ampliagdo
de microcrédito).

As fontes de recursos do Programa eram provententes das linhas de crédito do
Proger%fFAT, dos Fundos Constitucionais das regides Centro-Oeste, Norte ¢ Nordeste,
do BNDES e dos recursos captados pelos bancos. Naslinhas com recursos proprios dos
bancos, as taxas de juros cobradas segniam os critérios proprios ja aplicados por cada
instituicdo; ja nas linhas dos fundos € do Proger, as taxas de juros seguiam os niveis
determinados para cada linha, que sio considerados mais baixos do que os cobrados
para o crédito convencional no mercado livre.

O objetivo inicial era fornecer recursos de crédito no valor de 8 bilhdes de reais
a 1,15 milhdes de empreendedores no periodo de 12 meses, de outubro de 1999 a
setembro de 2000, com vistas & criagio e manutenciio de 3 milhdes de postos de
trabalho. Ao final do primeiro ano, decidiu-se prorrogar o Programa, estendendo-o por
mais dois periodos, de outubro de 2000 a setembro de 2001 ¢ de outubro de 2001 a
dezembro de 2002, cada um correspondendo a relangamentos das metas e agregacio de
novas a¢des e instrumentos de apoio s médias, pequenas e microempresas (MPMEs).

A concessdo de crédito foi conjugada ao aprimoramento da gestao empresarial e
da maior especializagio em crédito 4s MPEs dos agentes financeiros envolvidos, além
de metas para ampliagio do microcrédito como meio para o incentivo A formalizagio de
dirigentes de pequenos empreendimentos. Os créditos de investimento recebiam
acompanhamento mais estrito por se tratarem de operacdes que efetivam o potencial do
crédito como gerador de emprego, garantindo que os recursos fossem aplicados no
aumento da capacidade produtiva, principal objetive do Programa.

Antes do langamento do Programa, foram detectados dois problemas que
dificultavam o acesso das MPMEs ao crédito, a saber, deficiéncias gerencials e falta de
garantias reais (fator que, inclusive, ja foi apontado no grafico 2 como a principal razéo
alegada pelos bancos para nio conceder crédito a MPEs). Antes que fossem superados
esses problemas, o Programa ndo alcangaria os resultados esperados de expansio do
volume de crédito e geragdo de emprego. Dessa forma, foi adotado um macigo
programa de capacitagiio, como ja referido, que deveria preceder a liberagéo de crédito.

A falta de garantias reais para a coberfura de risco de empréstimos foi resolvida pela

° 0O Programa de Geraglio de Emprego e Renda (PROGER) é um conjunto de linhas de crédito destinadas
a financiar quem quer iniciar ou Investir no crescimento de seu proprio ncgdcio, tanto na arca urbana
quanto na 4rea rural. Os recurses sdo originarios do FAT. O programa tem por objetivo gerar ¢ manter
emprego © renda para a populagiio.
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criagdo de um fundo de aval especifico para o Programa, o Fundo de Aval para a
Geragio de Emprego e Renda (FUNPROGER) para o aval dos empréstimos do Banco
do Brasil (depois estendido a outros bancos federais), além de contar com outros trés
fundos, o FGPC do BNDES, o FAMPE (Fundo de Aval as MPEs) do SEBRAE ¢ o
Seguro de Crédito da CEF.

O Programa também tinha como objetivo facilitar o acesso ao crédito dos
empresarios ndo clientes tradicionais dos bancos, principalmente aqueles com menos de
um ano de atividade, fornecendo assisténcia para a elaborag¢do do Plano de Negocios, e
também daqueles que pretendessem iniciar uma atividade empresarial, fornecendo
cursos de empreendedorismo. Contudo, a légica de seguranga bancéaria nas andlises de
crédito adotada pelos bancos dificultou a obten¢do dos resultados esperados, pois estes
preferiam emprestar somente aos clientes com os quais j& mantinham relagdes bancérias
¢ eram cientes sobre a situacio da empresa. Para contornar essa dificuldade, a direcio
do Programa inseriu duas medidas principais, que entraram em vigor na segunda etapa
(iniciada em outubro de 2000), a saber: (i} amphagéo dos empréstimos pelos bancos a
empresas com até 24 meses de constituicdo ¢, (i) ado¢do de uma nova linha de crédito,
chamada Programa de Crédito Orientado para Novos Empreendedores (Pcone), que
visava atender as empresas recém constituidas— com até 12 meses - ou novas empresas
em processo de abertura.

Ainda que essas medidas atendessem de pronto o piblico pretendente, pois ndo
exigiam analise dos projetos de empreendimento, nem comprovagio de garantias e
referéncias bancarias, tendo 100% de cobertura de risco provida pelo FUNPROGER e
FAMPE (o que isentava as instituigdes financeiras de participacio no risco), além de
praze de até 84 meses ¢ caréncia de 18 meses, os resultados ficaram aquém dos
esperados. Para executar as tarefas do Programa, desde o curso de capacitagio até a
liberagdo de crédito, tinham sido instalados em cada estado comités compostos por
agentes financeiros; entretanto, os maus resultados deveramese aos atrasos na
implementagio do Programa nos estados, decorrentes da falta de trabalho conjunto dos
comités de crédito, com cada instituicio integrant: operando de forma individualizada,
o que dificultava as decisdes, ¢ as deficiéncias na liberagdo dos recursos pelo Tesouro
Nacional, ocorrendo vezes em que o candidato a empréstimo terminava o curso € nio
tinha acesso ao crédito prometido, Diante desses problemas, foi criado o Grupo de

Gerenciamento da Presidéncia da Republica, constituindo um comité nacional, como ja
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mencionado. No entanto, com a mudanga de governo em 2003, o Programa foi

paralisado.

3.4. Fundos de Aval’’

Além dos instrumentos de concessdio de crédito, os sistemas de garantia de
crédito também podem constituir uma altemativa para viabilizar a expansfio da carteira
de empréstimos e minimizar os efeitos do relacionamento assimétrico entre
intermedidrios financeiros e 0s pequenos negocios. O SEBRAE classifica os sistemas de
garantia em (rés grupos: programas, fundos ¢ sociedades de garantia de crédito.
Resumidamente, os Programas de Garantia sfo fundos administrados por uma agéncia
de desenvolvimento estatal ou por um banco publico e as fontes de recursos sio
provenientes do Estado, da agéncia de desenvolvimento, ou mesmo de organismos
internacionais de cooperagdo. Os Fundos Garantidores sfio depositos de recursos que
respaldam operagdes de crédito e t8m as mesmas fontes de recursos dos progranas de
garantia. As Sociedades de Garantia, por sua vez, constituemrse em sociedades
mercantis com personalidade juridica prépria, cuja origem dos recursos ¢ mista entre o
publico ¢ o privado.

A principal diferenca entre os Programas e os Fundos diz respeito a forma como
concedem garantias. Os Programas atuam geralmente como segundo piso, ou seja,
outorgam as entidades financeiras conveniadas a concessdio da garantia, assim como a
tarefa da andlise e recuperagio do crédito. J4 os Fundos assumem formatos bastante
diversos em suas operagdes como primeiro ou segundo piso; no caso de operarem como
primeiro piso, esse instrumento concede diretamente ao cliente a garantia que sera
exigida pelo banco. As Sociedades de Garantia, por cutro lado, diferem dos dois
anteriores pelo fato de atuarem eminentemente como primeiro piso, analisando o crédito
¢ concedendo o aval, cobrando e recuperando os valores respectivos da garantia
concedida e, principalmente, prestando servigos de assessoramento técnico e financeiro
aos seus sécios.

As regibes com forte predominincia de Programas de garantia de crédito séo a
América do Norte ¢ a Asia. No México, a agéncia de fomento Nacional Financeira
fundou um Programa em 1995. No Canada, existem dois importantes Programas, o

primeiro datado de 1957 e o outro, bem mais recente, estd voltado para empresas

*" Baseado em Araujo, 2004.
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iniciantes. Nos Estados Unidos, os Programas de garantia sio fornecidos pela Small
Business Administration, uma agéncia do governo que cuida das pequenas empresas. Q
sudoeste asidtico, por sua vez, & conhecido como ¢ maior mercade garantidor do
mundo, no qual se destaca Japdo, Coréia ¢ Taiwan, que t€ém participagio de garantias
sobre o PIB proxima ou superior a 5%. Em sua maioria, os Programas desses paises
foram iniciados na década de 70, a excegfio do Japio, remanescente da década de 30. Na
Europa Ocidental s3o mais comumente usadas Sociedades de garantia de crédito, as
quais foram fundadas, em grande parte, na década de 60 e 70, mas também ha
experiéncias mais recentes que datam da década de 90. Na América Latina, Brasil e
Chile se destacam por serem praticamente os nicos paises a possuirem predominincia
de Programas garantidores perante a hegemonia de Sociedades de garantia na regiio.

No Brasil, existem trés grandes Programas garantidores em atividade, de dmbito
nacional, patrocinados e administrados por agentes publicos e instituigbes de fomento,
além de diversas outras iniciativas regionais e municipais.

O Fundo®™ de Aval para Micro ¢ Pequenas Empresas (FAMPE) foi constituido
em 1995 e considerado picneiro no Brasil pela proposta de sua dimens#io, administrado
e com recursos oriundos do orgamento do SEBRAE.

O Fundo de Garantia para Promocio da Competitividade (FGPC) ¢ administrado
pelo BNDES com recursos do Tesouro Nacional (seu funcionamerto deve, portanto,
observar a Lei de Responsabilidade Fiscal e submeter-se ao Orgamento Geral da Unifio)
¢ foil instituido em 1997 para dar garantia as linhas de crédito BNDES Automético,
Finame e Exim.

E, finalmente, o Fundo de Aval para Geragio de Emprego e Renda
(FUNPROGER), ja mencionado, foi constituide em 1999 para garantir as linhas de
crédito e programas com origem de recursos do FAT.

Toma-se como exemplo o FGPC. O Fundo concede garantia a empréstimos para
investimento e capital de giro, com cobertura de risco de até 80% do valor financiado. O
risco maximo admitido ¢ até o nivel ‘C’, conforme as normas de classificagio de risco
do Bacen, anteriormente comentadas — ja que, como visto, o FGPC caracteriza-se por
ser um Programa de Garantia, cuja andlise de risco fica a cargo dos bancos. O spread do

agente financeiro é limitado a 4% ao ano e a inadimpiéncia da carteira ¢ fixada em 12%.

* Apesar de os trés apresentarem nomes iniciados pelo termo ‘fundo’, categorizam-se por Programas, sob
o0s critérios anteriormente apresentados. A titulagdo € explicavel pela tradigio brasileira em nomear toda e
qualquer iniciativa dessa natureza como ‘Fundo’.
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Para emprestimos de até R$ 500 mil garantidos pelo FGPC, as MPEs precisam
apresentar somente garantias fidejussérias. Acima desse valor, as empresas devem
apresentar garantias no mesmo valor do empréstimo, para atender & exigéncia da Lei de
Responsabilidade Fiscal — os agentes financeiros geralmente pedem garantias de valor
50 a 80% superior ao montante do empréstimo, o que torna 0 FGPC vantajoso para o
tomador. Ocorrendo inadimpléncia, o agente financeiro recolhe do Fundo os valores
correspondentes as prestagdes atrasadas, aos juros da operagfio e ainda ao montante do
saldo devedor.

Apesar dos esforgos desses instrumentos de garantia em promover maior
facilidade de acesso aos recursos financeiros disponiveis as MPEs, ainda ¢ presente, no
ambito das agéncias de fomento, o debate sobre a eficicia desses mecanismos como
politicas publicas direcionadas ao desenvolvimento de pequenos negécios. Um dos
principais temas desse debate ¢ sobre a chamada adicionalidade. Em outras palavras,
procura-se encontrar um meio de avaliar o impacto que essas iniciativas efetivamente
causam, no sentido de agregar novos tomadores com insuficiéncia de garantia as
carteiras de crédito dos bancos e que nfo acessariam o crédito sendo por intermédio dos
sistemas de garantia. Além disso, estd em debate também o aspecto qualitativo, ou seja,
como se altera o comportamento da demanda ¢ da oferta perante os sistemas de
garantia. Mesmo se fosse possivel quantificar e qualificar adicionalidade e, constatando-
se sua efetividade, a préxima pergunta para justificar a existéncia desses programas se
reportaria a sua auto-sustentabilidade e a relaglio custo-beneficio desse tipo de
instrumento na promog3o do acesso ao crédito™.

A introdugéio de um Programa (ou Fundo, ou Sociedade) de garantias também
pode gerar um efeito substituig@o na carteira da institui¢o financeira pela transferéncia,
ao Programa, de parte da carteira de empréstimo (geralmenie aquela cuja classificagio
de risco ¢ mais elevada), o que reduz a adicionalidade direta e pode comprometer a
sustentabilidade do Programa a longo prazo. Ademais, quando a decisfo da utilizagfio
ou nido do aval é delegada ao agente financeiro, abre-se a possibilidade de sua utilizagio
como sobregarantia, o que eleva desnecessariamente os custos do acesso ao credito pelo

mutudrio que ja que possui garantias suficientes.

* Frequentemente, observa-se incrementio de custos financeiros de acesso ao crédito pelos clientes, o que
induz a criagéo de linhas de crédito dirigido altamente subsidiadag, que, como ja dito anteriormente, foge
a0s reais propositos dos programas c gera debates, ainda inconclusivos, em torno dessas controvérsias.
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Dessa forma, para que os programas garantidores logrem cumprira tarefa para a
qual foram criados, é preciso que gerem adicionalidade ao mercado, com beneficios aos
tomadores por meio da reducdio de custos de acesso, € que tenham, permanentemente,
auto-sustentabilidade. Ademais, & preciso que haja um °‘repensar’ sobre & garantiag
exigidas por parte dos bancos para que elas se tornem mais compativels com as que as

MPEs podem oferecer.
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CONCLUSAO

Ao longo do trabalho, procurou-se orientar a argumentagio em favor das MPEs
em consoante com a importancia dessas empresas para a estrutura produtiva do Brasil, o
que deveria torna-las alvo efetivo (¢ ndo apenas potencial) de financiamento. Ao mesmo
tempo, procurou-s¢ mostrar o desinteresse dos bancos em trabalhar com empresas que
trazem consigo um grande risco com baixo retorno relativo, caracteristicas atribuidas as
MPEs em virtude das fragilidades inerentes ao pequeno porte, que nio as permitem
obter classificacdio satisfatéria, nem mesmo aprovacdo, nas analises de crédito adotadas
pelo sistema bancario, para levé-lo a liberar crédito.

Essas constatagdes corroboram a hipdtese langada inicialmente de que as linhas
de crédito disponiveis nos bancos oficiais e privados pouco contribuem para financiar
MPEs, j4 que as condigbes em termos de taxas de juros e garantias exigidas em
reciprocidade ao crédito dessas linhas fogem a realidade do que podem oferecer as
MPEs.

Procurou-se mostrar que as taxas de juros cobradas pelos bancos sfo altas
porque envolvem uma série de varidveis, como o custo do dinheiro (taxa Selic), o custo
administrativo, impostos, riscos (inadimpléncia) e margem de lucro. No caso das MPEs,
as taxas sd#o ainda mais elevadas porque os bancos calculam uma estimativa de
inadimpléncia muito elevada para esse segmento, refletindo a percepg¢iio de rsco
imprimida as MPEs. Além disso, o Iucro das instituigdes financeiras € também bastante
alto, ¢ nfio ha concorréneia suficiente no mercado para baixar os pregos das taxas e
spreads, nem mesmo partido, que seria cabivel aos bancos publicos, por uma reducio
de tarifas, o que poderia pressionar os bancos privados, ja que mesmo as instituigdes
publicas precisam prestar contas aos acionistas, além de o lucro dessas institui¢tes
interessar a0 governo, que precisa dele para fechar as préprias contas.

As pgarantias também se mostram excessivas, aos olhos do pequeno
empreendedor, porque os bancos depositam nelas a maneira de se precaverem contra os
riscos assumidos nas operagdes de empréstimos a MPEs, diante da assimetria de
informagdes. Fatores atribuidos a falhas por parte das proprias MPEs, como a falta de
um demonstrativo contabil bem estruturado que espelhem com mais clareza a situacio
socio-econdmico para checagem da empresa, também contribuem para aumentar as
taxas de juros ¢ as exigéncias de garantias. Por iso que muitas agéncias, e mesmo

politicas piiblicas, insistem na capacitagdo gerencial dos empresdrios de pequenos
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negocios. Pode-se considerar, ainda, que a prépria taxa de juros situada em patamares
elevados constitui-se numa razdo para que os bancos exippm garantias demasiadas, com
o intuito de se precaverem da possibilidade de inadimpléncia causada pelas altas taxas.

Chega-se, assim, & dedugfio de que de nada adianta existirem linhas de crédito
para MPEgs, se elas sdo pouco utilizadas por essas empresas,situagio que torna-se ainda
mais grave ja que nem mesmo outras linhas de financiamento sdo viaveis as MPEs,
como a antecipag@o de receitas ou a postergagiio de gastos, pois ndo agregam valor as
empresas e ndo possibilitam que elas se desenvolvam, estando gaalmente vinculadas is
necessidades imediatas.

Quanto & hipdtese de que mecanismos alternativos de concessio de crédito e
garantia poderiam preencher a lacuna deixada pelo sistema financeiro formal constatou-
se que, embora possam ser eficientes, esses instrumentos derivam de experiéncias
recentes no Brasil, ¢, portanto, ainda embutem deficiéncias que ndo os deixam cumprir,
como seria esperado, os propositos para os quais foram criados. Essa constatagdo nio
impede, por outro lado, que esses mecanismos desenvolvam estruturas mais bem
planejadas para atender a demanda, o que, inclusive, jA vem ocorrendo no caso das
cooperativas de crédito.

Contudo, vale ressaltar que esses mecanismos estio mais voltados a atender
pequenas empresas informais, que, muitas vezes, ndio procuram o sistema bancario para
s¢ financiarem. Assim, pode-se considerar que nfio sfo as mesmas empresas que
procuram o sistema formal, que também procuram alterativas como o microcrédito,
por exemplo. Apesar disso, € licito supor que esses mecanismos siio também capazes de
atender empresas formais, € que & preciso empenho para melhorar os servigos, bem
como as politicas de marketing, para alargar os limites de seu mercado.

Por outro lado, 0s mecanismos de concessdo de garantias ainda precisam ser
mais bem avaliados, pois esbarram na racionalidade dos bancos, j& que a mera
apresentagfio de garantias por parte da empresa, mesmo respaldada por um Fundo de
Aval, ndo significa que a empresa tem condicdes de saldar a divida que porventura
confraia. Para convencer o banco a emprestar, & necessario que se justifique a finalidade
do financiamento, bem como as medidas que serfio tomadas para o pagamento do
mesmo. Ademais, € preciso fazer com que os bancos aceitem as garantias dos Fundos
de Aval na concessdo de empréstimos, uma vez que sdo obrigados a cobrarspread mais
baixo, o qual pode nfio compensar os riscos das opera¢des (ja que os Fundos nio dio

cobertura de 100%). Por fim, cabe dizer que um crédito mal avaliado pode surtir efeito
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contrario, aumentando os riscos de inadimpléncia, podendo, inclusive, levar a faléncia
da empresa.

Mesmo com a disseminagio de politicas publicas que visam dar apoio 4s MPEs
perante as debilidades inerentes ao pequeno porte, pode-se inferir que nenhuma agéo
sera mais eficiente que reformas no dmbito das proprias instituigdes envolvidas nessa
questdo, isto &, nas praticas gerenciais das MPEs ¢ no processo de financiamento dos
bancos. Assim, aos empresirios de pequenos negécios, cabe melhorar as técnicas
administrativas para conseguir melhores servigos financeiros, assim como € necessario
cultuar praticas ‘anti’ inadimpléncia, pois tornaria os bancos mais confiantes e facilitaria
a liberagio do crédito. Por outro lado, € precise que haja uma reforma nos moldes das
praticas bancarias que visam lucros excessivos e, com 1sso0, prejudicam a acessibilidade,
como também a rentabilidade de todos os usuarios de servigos bancérios. E preciso que
se reduzam as taxas cobradas e que o sistema se torne menos elitizado, fazendo com que
os ganhos dessas instituigdes advenham do maior nimero de clientes assistidos e nfio da
‘exploragiio’ dos que ja tém acesso.

A restrigdo do acesso ao crédito precisa ser contornada até o ponto em que as
MPEs consigam captar crédito no mercado formal com vistas ao desenvolvimento do
negocio, e ndo apenas para tentar reverter uma situagio econdmica ja critica, que pouco
o crédito pode fazer para recuperar a saude financeira, Enquanto as dificuldades de
acesso ao crédito continuarem prevalecendo nas negociagBes entre os bancos e as
MPEs, e o financiamento ndo funcionar como a base para a expansio, consolidagiio ¢
inovagio de pequenos negoécios, continuar-se-a limitando, quando ndo impossibilitando,
as Iniciativas de inser¢io e desenvolvimento das MPEs, impedindo o incremento da

estrutura produtiva.
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ANEXO - O MODELO DE STIGLITZ E WEISS (1981)

Esta secdo traz uma explicacdo das dificuldades de acesso ao crédito bancario a
luz do modelo desenvolvido por Stiglitz e Weiss’ (1981) acerca do racionamento de
crédito em mercados com informagio imperfeita. A explicagiio aqui apresentada é um
resumo do modelo referente d parte na qual o racionamento € dedicado as altas taxas de
Jjuros € a exigéncia excessiva de garantias.

A referéncia a esse modelo deve-se ao fato da informagdo constituir um dos
principais fatores na concessio de crédito a qualquer agente econdmico, de modo que a
existéneia de informacgdes incompletas contribui para que os bancos deixem de ofertar
crédito a muitos empreendedores; ademais, embora nfio seja de autoria de ambos as
primeiras investigagdes acerca do fendmeno da assimetria de informagdes, estes autores
530 responsdveis por suas derivagdes tedricas mais conhecidas aplicadas ao mercado de
crédito.

O modelo de Stiglitz ¢ Weiss (1981) procura mostrar que o mecanismo de
precos do mercado de crédito, isto é, a variag@io da taxa de juros, nfio é suficiente para
equilibrar oferta ¢ demanda por crédito com maximizagio de lucro pelos bancos, Dessa
forma, o mercado de crédito pode chegar a um ‘equilibrio’ em um ponto em que existe
excesso de demanda por crédito. Basta, para 1ss0, que 0s bancos ndo desejem conceder
empréstimos a tomadores que, embora dispostos a pagar uma taxa de juros superior
aquela de equilibrio, embutem, em fungéio disso, um risco maior de inadimpléncia. Isso
ocorre porque o aumento da taxa de juros induz a atrag¢do de projetos mais arriscados
para serem financiados’’ (selegio adversa), estimulando o n3o cumprimento das
obrigacdes contratuais (risco moral).

A situagfio descrita acima ¢ tipica de mercados com uma distribuigio assimétrica
de informagdes™ entre tomadores ¢ ofertantes de crédito, o que potencializa os riscos
das transagdes financeiras. Ndo € 6timo para o banco realizar novos empréstimos a taxas
elevadas (acima da taxa de equilibrio), equilibrar o mercado e suprir toda a demanda por

crédito, pois, a partir de um determinado patamar, os custos do crédito podem gerar uma

*® Estes autores fazem parte da escola novo-keynesiana, que den origem ao conceito de assimetria de
informagdcs.

A premissa do modelo é de que existe wna correlagiio positiva entre a rentabilidade do projeto a ser
financiado e o seu respectivo risco, isto é, projetos scguros t&m baixa rentabilidade, ac passo que os
arriscados sdo altamente rendosos.

2 Assimetria de informagdes caracteriza uma situagio na qual alguns agentes econdmicos sio mais bem
informados sobre aspectos relevantes de um ohjeto de contratag¢iio do que outros, e sdo conscientes dessa
vantagem informativa.
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maior inadimpléncia e, conseqiientemente, perdas superiores aos ganhos extras
proporcionados pela elevago da taxa de juros, podendo comprometer a qualidade da
carteira do banco. Assim, os bancos estabelecem limites para a taxa de juros e, com
iss0, racionam o crédito.

Em fun¢io do problema de assimetria de informagdes, os bancos niio conseguem
identificar os bons e maus pagadores e, por isso, necessitam de indicadores que de
algum modo discrimine ambos. A curva de demanda por empréstimos a diferentes taxas
de juros, como a observada no grafico 7, pode ajudar a analise dos tipos de tomadores
de empréstimos. A medida que aumenta a taxa de juros, aumenta o risco médio dos
projetos e reduz o retorno esperado dos bancos. Isso porque somente as empresas
capazes de gerar uma alta rentabilidade (suficiente para cobrir as elevadas taxas de
juros) terfio disposicio para contrair empréstimos a taxas tdo elevadas e, de acordo com
esse modelo (ver nota de rodapé n® 51), projetos com alto retorno estdo associados a
riscos igualmente altos; do ponto de vista dos bancos, significam empresas menos

propensas a pagar seus saldos devedores.

Grafico 7 — Existe uma taxa de juros que maximiza o retorno esperado para o

banco

Retorno Esperado

¥ Taxa de hiros

Fonte: Stiglitz & Weiss (1981).

O retorno esperado do banco pode ser maximizado a uma taxa de juros menor do
que aquela que equilibraria demanda e oferta no mercado de crédito. O retommo pode,
inclusive, diminuir a partir desse ponto. A taxa de juros que maximiza o retorno
esperado pelo banco € a ™ ¢ a essa taxa, a demanda por crédito pode superar a oferta.

Nio fosse pela assimetria de informagdes, a taxa de juros aumentaria de modo a igualar

53



oferta ¢ demanda. Contudo, alcangado o ponto de maximizacio dos lucros, o ofertante
deixa de aumentar a taxa de juros para evitar uma queda da qualidade da carteira e parte
da demanda passa a nfio ser atendida. Como observado no grafico, novos empréstimos
acima da taxa r* reduziriam o retorno esperado dos bancos e, por isso, nenhuma
empresa disposta a tomar empréstimos a taxas superiores a r* conseguiria fazélo, ainda
que fossem empresas idénticas aquelas que tomaram empréstimos a taxas iguais on
inferiores a r*. Desse modo, o mercado encontra-se em equilibrio com racionamento de
crédito.

O modelo de Stiglitz e Weiss também considera as exigéncias de garantias como
fator importante do contrato de empréstimo. De acordo com ¢le, existe um nivel 6timo
de exigéncias requeride para a liberagdio de crédito € que maximiza o retorno dos
bancos, o que também afeta o comportamento e a distribuicio dos tomadores de
empréstimos. A exigéneia de garantias e a disponibilidade de informagdes sobre o
futuro credor e o projeto a ser financiado estdo em uma correlagfio inversa. Quanto mais
informagdes, melhor a avaliago de risco, maior a possibilidade de prevédo e menores
as exigéncias de garantias. A hipdtese adotada é a de que empreendedores mais
arriscados obtém refornos mais altos e, portanto, possuem mais garantias ¢ patriménio
para demonstrar; por outro lado, empreendedores mais conservadores (¢ menos
propensos ao risco) tém rentabilidade relativamente menor e, por isso, menos garantias
para comprovar.

A figura a seguir demonstra que a maior exigéncia por comprovagio de

garantias gera selecfio adversa no mercado de crédito, assim como o aumento da taxa de

Juros.
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Grafico 8 - Nivel 6timo de garantias (C)

Todos tomam
empréstimo S6 os arriscados Onde:

tomam empréstimo C =Nivel de
Garantias

Retorno Esperado

C ) C

Fonte: Stiglitz ¢ Weiss (1981).

Suponha a existéncia de dois grupos de tomadores de empréstimos, o grupo
‘seguro’ ¢ 0 grupo ‘arriscado’, que tomardo empréstimos aos niveis de garantias C; ¢
C,, respectivamente, sendo C; < C,. Quando o nivel de garantias aumenta acima do
nivel de Ci, o mix de tomadores muda: os de baixo risco, possmdores de menos
garantias reais, desistemn de tomar empréstimo, dando lugar aos mais arriscados, capazes
de apresentar garantias até o nivel C,, que, como pode ser observado na figura, constitui
a parte na qual o retorno esperado do bance € menor.

A utilizagiio de garantias em operagdes de crédito pode ser interpretada como a
tentativa de verificar a qualidade do projeto a ser financiado pela disposi¢io do
potencial tomador de crédito em oferecer garantias e, com isso correr um risco
adicional ao do projeto. A avaliagio da qualidade do empréstimo, na perspectiva do
banco, leva em conta a disposicio do empreendedor de correr riscos por meio de
recursos proprios investidos ¢ arcar com os prejuizos em caso de insucesso do projeto
{perdas das garantias oferecidas) ¢, mais importante, a perda da reputagio (*nome sujo’)
e a conseqiiente exclusio do acesso ao crédito no futuro. Assim, as garantias de crédito
e o capital proprio podem ser utilizados como mecanismos disciplinadores (incentivos

para comportamentos menos arriscados).

» Risco de Crédito e Garantias: A Proposta de um Sistema Nacional de Garantias, Santos.
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