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RESUMO

O objetivo geral desse trabalho foi analisar as condi¢cdes de acesso ao crédito por parte das
micro e pequenas empresas (MPEs) no Brasil, no periodo pos-Plano Real. Como referencial
tedrico foram utilizadas as abordagens que analisam os efeitos de problemas de informacéo
sobre os mercados financeiros. A partir destas abordagens, pode-se esperar que as MPEs
sejam racionadas nos mercados de crédito devido a problemas como falta de informacGes
confiaveis a seu respeito e baixos niveis de garantias que elas podem oferecer, fatores que
dificultam a afericdo dos riscos associados a estas empresas por parte dos bancos. Nesse
contexto, dada importancia das MPEs na economia, muitos paises, inclusive desenvolvidos,
tém criado mecanismos que facilitam o acesso destas empresas ao crédito. A partir da analise
das MPEs brasileiras, constatou-se que elas tém uma participagédo significativa na economia,
respondendo pela grande maioria dos estabelecimentos, por 57,2% dos empregos e por
aproximadamente 20 % do PIB. Verificou-se que existem fortes evidéncias de que as MPEs
brasileiras foram racionadas nos mercados de crédito, o que dificultou sua sobrevivéncia e
crescimento no periodo analisado. Quanto aos mecanismos estatais de crédito, constatou-se
que eles oferecem condi¢Ges mais vantajosas as MPEs do que as oferecidas pelos agentes
privados. Além disso, o crédito ofertado pelos bancos privados as MPEs tem sido, em sua

maior parte, proveniente de repasses de recursos de programas oficiais de crédito.

Palavras-chave: Micro e pequenas empresas. Mercados financeiros. Assimetria de

informagdo. Desenvolvimento econdmico.



ABSTRACT

The aim of this work is to analyze the credit access condition by a Brazilian small business
(BSB), after the new currency period “Plano Real”. As referential theoretician was been used
the approaching that analyzes the effect of information problems on the financial markets.
Thorough this approaching, it is reasonable to have few BSB in the in the credit market due to
problems as lack of trustworthy information from BSB and low levels of guarantee that they
can offer, factors that make it difficult the gauging of the risks associates to these companies
by the banks. In this context, due to the importance of the BSB in the economy, many
countries, including the developed, ones have created mechanisms that facilitate the access of
these companies to the credit. When analyzing the BSB, it was evident that they have a
significant participation in the economy, being responsible for employing 57,2% of people
and approximately of 20% of PIB. It was verified that the BSB had been rationed in the credit
markets, what became difficult the survival and growth in the analyzed period. In relation to
the public credit mechanisms, it was verified that they offer more advantages to the BSB than
the private agents. Moreover, the credit offered by the private banks to the BSB comes from

proceeding from resources of official programs of credit.

Key words: Brazilian Small Business. Financial Markets. Information asymmetric. Economic

development.
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1 INTRODUCAO

O acesso ao crédito é um fator importante para viabilizar as estratégias de crescimento
das empresas. Por esta razdo, admite-se que os mercados financeiros, em particular os
mercados de crédito, desempenham um papel importante, ao contribuirem para viabilizar
investimentos socialmente desejaveis e para aumentar a eficiéncia destes investimentos,
possibilitando desta forma um maior crescimento da economia. No entanto, estes mercados
podem apresentar imperfei¢Oes, derivadas de problemas de informagdes, que tornam os custos
das transagOes financeiras elevados e podem, em muitos casos, fazer com que as empresas
com bons projetos ndo consigam obter recursos para implementa-los.

Esses problemas tendem a se tornar mais graves quando os tomadores de recursos ndo
dispbem de garantias suficientes para sinalizarem seus riscos e quando ndo existem
informacdes suficientes para que os emprestadores possam aferir de forma adequada os riscos
envolvidos nas operacGes de crédito. SituacBes deste tipo sdo mais provaveis nos casos das
micro e pequenas empresas (MPES), uma vez que essas empresas muitas vezes ndo dispdem
de registros contabeis ou informacdes adequadas sobre seus projetos de investimento. Além
disso, as MPEs frequentemente ndo possuem garantias suficientes para suportar 0S
empréstimos solicitados. Esses fatores contribuem para dificultar o acesso dessas empresas
aos mercados de credito, restringindo seu crescimento e mesmo comprometendo sua
sobrevivéncia. Isto é particularmente valido no ambiente institucional dos paises em
desenvolvimento. Por essas razdes, muitos paises, incluindo paises desenvolvidos, mantém
programas especiais para facilitar o acesso ao crédito por parte das MPEs.

As MPEs atuam em diversos setores da economia dos paises desenvolvidos e em

desenvolvimento e empregam grande parte dos trabalhadores formais existentes. Mais
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recentemente, muitas MPEs foram originarias do processo de globalizacdo que, ao pressionar
as empresas a buscarem melhorias de competitividade, levou a reducbes de custos e
demissdes de funcionarios altamente qualificados que deram origem a novas empresas de
pequeno porte. As MPEs possuem caracteristicas especiais, dentre as quais cabe citar a
flexibilidade para se adaptar as mudancas nos mercados; o fato de serem, em geral, intensivas
em méao-de-obra, e sobretudo a contribuicdo para o processo de desenvolvimento tanto local
como global.

O papel das MPEs tem chamado a aten¢do de varios paises na busca da equalizacdo de
problemas de emprego e geracdo de renda. A importancia dessas empresas e a contribuicdo
delas para o desenvolvimento econémico tém estimulado a criacdo de politicas de apoio e
reducdo das restricdes, em particular das restricbes ao crédito. Embora estudos demonstrem
que outros fatores microeconémicos e macroeconémicos também afetem o desenvolvimento
dessas empresas, cabe ressaltar que se as MPEs estiverem financeiramente preparadas para as
variacOes nesses ambientes conseguirdo sobreviver e desenvolverem-se. Convém frisar que as
politicas de apoio sdo fundamentais, mas o sucesso também vai depender das MPEs
possuirem sistemas gerenciais e estruturas internas capacitadas para atuarem nos mercados
cada vez mais competitivos.

No Brasil as MPEs representam a grande maioria dos estabelecimentos e empregam
mais da metade da mao-de-obra formal, atuando principalmente nos setores de comércio e
servigos. Essas empresas contam com 0 apoio de varias entidades, como o Servico Brasileiro
de Apoio as Micro e Pequenas Empresas (SEBRAE), cujo principal objetivo é trabalhar pelo
desenvolvimento sustentavel das empresas de pequeno porte. Admite-se que politicas de
estimulo as MPEs tém um grande alcance social, na medida em que podem criar oportunidades

de trabalho, em uma época de reducdo do emprego, e contribuir para a reducdo das
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desigualdades sociais, através da criacdo de postos de trabalho e melhoria na distribuicdo de
renda.

A partir dos anos oitenta, os mercados financeiros dos paises em desenvolvimento
passaram por um processo de liberalizagdo, com uma maior integracdo dos mercados mundiais.
Essas mudancas produziram alteraces significativas nos setores financeiros destes paises,
destacando-se as privatiza¢Oes de bancos, entrada de concorrentes estrangeiros e mudancgas nas
regulamentaces. O Brasil também passou por mudancas em seu setor financeiro,
especialmente ap6s o Plano Real. As principais mudancas ocorridas neste periodo, que afetaram
mais diretamente o setor bancario, foram a reducdo da inflacdo, a entrada de concorrentes
estrangeiros, as alteracdes na regulamentacdo bancéria e as privatizagcdes de bancos estaduais.
Embora as mudancas ocorridas no periodo pés-Plano Real possam ter contribuido em alguns
aspectos para melhorar a eficiéncia do setor bancério brasileiro, as evidéncias sugerem que 0
comportamento dos bancos brasileiros em relagdo ao crédito ndo mudou significativamente.
Além disso, esse foi um periodo caracterizado por uma grande instabilidade nas taxas de juros e
por elevados spreads, fatores que certamente afetaram o mercado de crédito no pais. Nesse
contexto, levando-se em conta a importancia das MPEs na economia brasileira, torna-se
importante analisar as condigdes de acesso ao crédito por parte das MPEs brasileiras no periodo.

O objetivo geral deste trabalho é analisar o0 acesso ao crédito por parte das micro e
pequenas empresas (MPEs) no Brasil, no periodo que vai do final dos anos noventa até o final
do ano de 2004. Como objetivos especificos, estdo a caracterizacdo das MPEs e de seu papel
na economia; apresentar evidéncias quanto a importancia das MPEs na economia brasileira;
analisar as dificuldades de acesso ao crédito por parte das MPEs brasileiras como restricdo ao

seu crescimento e identificar principais mecanismos de crédito para as MPEs brasileiras.
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Para se alcancar os objetivos serdo analisados dados quantitativos e qualitativos sobre
as MPEs brasileiras, disponiveis em instituicdes como o SEBRAE e Sistema BNDES, entre
outras fontes nacionais e estrangeiras.

O trabalho esta estruturado em 5 capitulos, incluindo esta Introducéo. No capitulo 2
sera apresentada a fundamentacdo teorica, a importancia do mercado financeiro e
desenvolvimento econdmico na visdo de alguns autores; os problemas de assimetria de
informacdo nos mercados financeiros e suas imperfeicdes; 0 acesso das empresas de pequeno
porte aos mercados financeiros quais as dificuldades encontradas; os mecanismos de
financiamento das pequenas empresas em alguns paises retratando a relevancia do tema para a
maioria dos governos.

No capitulo 3 as MPEs sdo caracterizadas e é comentado seu papel na economia.
Nesse capitulo também séo apresentados alguns dados sobre a participacdo destas empresas
na economia brasileira e analisada a importancia do acesso ao crédito para a sobrevivéncia e
crescimento das MPEs brasileiras, com a apresentacdo de evidéncias empiricas.

No capitulo 4 serdo apresentadas evidéncias sobre as dificuldades de acesso ao crédito
por parte das MPEs brasileiras e analisados os principais programas de crédito direcionado
para essas empresas existentes no Brasil, no periodo recente, com destaque para 0s programas
de crédito dirigido de natureza estatal.

Finalmente, no capitulo 5 sdo apresentadas as principais conclusées do trabalho e séo

dadas recomendacdes de politicas para as MPEs.
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2 O MERCADO DE CREDITO

Os mercados de crédito tém um papel importante na economia, por que, ao
disponibilizarem recursos que complementam 0s recursos escassos dos empreendedores,
permitem a implementacdo de investimentos socialmente desejaveis contribuindo para o
crescimento econémico. Além disso, ao selecionarem entre projetos alternativos, contribuem
para a melhorar a eficiéncia destes investimentos. O crédito intermediado, via bancos ou
outros intermedidrios financeiros, facilita a aproximacdo entre agentes superavitarios e
agentes deficitarios, reduzindo os custos de transacdo envolvidos nas operac¢@es de crédito.
Apesar disso, esses mercados também apresentam imperfeicGes, derivadas de problemas de
assimetrias de informacéo, que podem levar a racionamentos ineficientes, especialmente nos
casos de micro e pequenas empresas que ndo dispdem de garantias e informag6es adequadas.
Para estas empresas sdo muitas vezes criados mecanismos especiais estatais para facilitar o
acesso ao crédito, de forma a permitir seu crescimento e potencializar seu papel na economia.

Neste capitulo sdo apresentados argumentos tedricos relacionados com o papel dos
mercados financeiros no desenvolvimento econdmico e os mercados de crédito sdo analisados
a partir de abordagens tedricas que estudam os efeitos de problemas de assimetria de
informagdes nas transagdes financeiras. A partir dessas abordagens, sdo analisadas as
dificuldades de acesso das MPEs ao crédito, especialmente nas condi¢Bes vigentes nos paises
em desenvolvimento. Sdo também apresentados argumentos tedricos favoraveis a atuacdo do
estado, através de programas de crédito dirigido, visando a reducdo dos problemas de
informagdo existentes nestes mercados, especialmente nos paises em desenvolvimento.
Finalmente, sdo apresentados mecanismos de crédito voltados para as MPEs existentes em

diversos paises, desenvolvidos e em desenvolvimento.
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2.1 MERCADO FINANCEIRO E DESENVOLVIMENTO ECONOMICO

As instituicGes e os mercados financeiros surgem a partir da necessidade de se realizar
transacOes e dos custos de informacdo. No modelo de equilibrio geral, criado por Kenneth
Arrow (1964) e Gerard Debreu (1959), sem custos de informagdo nem de transacao néo existe
necessidade do sistema financeiro destinar recursos para monitoramento de projetos, controle
dos administradores ou para a formulagdo de mecanismos que atuem para a reducdo do risco
da administracdo e que facilite as transacOes. Portanto, as teorias sobre o papel do sistema
financeiro para o crescimento econémico introduzem novas condi¢gdes no modelo de Arrow-
Debreu. Os mercados e instituicdes financeiras surgem para minimizar 0s problemas de
informacao e custos de transacao.

Os sistemas financeiros quando atuam para diminuir os custos de transagdo e
informacdo desempenham uma funcdo essencial que é promover a destinacdo de recursos no
tempo, dada a incerteza do mercado. Como fung¢des do sistema financeiro pode-se citar
(LEVINE 1997a):

a) Facilitar a reducdo do risco - os riscos de liquidez se produzem frente as incertezas

na troca de ativos. As assimetrias de informacdo e os custos de transagdo podem impedir a
liquidez e aumentar o risco. Desta forma, surgem as instituicdes financeiras para diminuir as
incertezas. O vinculo entre liquidez e desenvolvimento econdmico surge quando projetos de
alto rendimento requerem a utilizacdo de capital de longo prazo e, por conseqiiéncia, se 0
sistema financeiro ndo aumenta a disponibilidade dos investimentos de longo prazo é
provavel que haja menos investimentos para projetos de alta rentabilidade. John Hicks (1969,
p. 143-45), observou que melhorias num mercado de capital podem reduzir o risco de
liquidez, isto teria sido uma das principais causas da revolucdo industrial na Inglaterra. Ainda

segundo Hicks, os produtos teriam sido inventados muito antes da revolucdo industrial, ou



18

seja as inovagdes tecnoldgicas ndo teriam impulsionado o crescimento sustentado. Contudo,
muitos destes produtos necessitavam de grandes injecOes de capital de longo prazo. Desta
forma, o componente decisivo para impulsionar o crescimento da Inglaterra no século XVIII
foi a liquidez do mercado de capital. Quando os mercados de capitais sdo liquidos os
investidores podem manter seus ativos - acdes, depositos a vista - podendo vender
rapidamente se precisarem de recursos.

b) Aquisicdo de informacdo sobre investimentos e destinagdo de recursos -

investidores podem n&o ter tempo e capacidade para reunir informacdes sobre as empresas e
seus administradores nas quais vao investir. Estdo pouco dispostos a investir em atividades as
quais existam poucas informacgdes confidveis, com isso, o alto custo da informacdo pode
impedir que o capital va para atividades mais rentaveis. InstituicGes financeiras evitam que
cada individuo tenha que adquirir capacidade de avaliacdo e realizar avaliagdes. A reducdo do
custo de adquirir informacéo facilita a obtencdo dessa sobre oportunidade de investimentos e,
portanto, verifica-se uma melhor destinagéo de recursos.

A capacidade de adquirir e processar informacdo pode ter uma importante
conseqiiéncia sobre o crescimento. Como muitas empresas precisam de capital, os mercados e
intermediarios financeiros atuam de forma mais eficaz na selecdo das empresas e possuem
melhores condigdes de destinar 0s recursos e promover o crescimento.

Bagehot (1873, p. 53) escreveu:

O sistema financeiro da Inglaterra é favoravel, pois se ajusta facilmente. Os
economistas demonstram que o capital procura as atividades mais rentaveis e
se retira rapidamente das atividades menos rentaveis que ndo trazem
beneficios. Contudo em outros paises este processo € lento.

Ainda segundo o autor, em meados do século XIX, a identificacdo e o financiamento
das empresas inglesas mais rentaveis foram mais eficazes do que na maioria dos paises, o0 que

teria contribuido para um melhor desempenho da economia inglesa nesse periodo.
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Além de identificar as melhores formas de producéo, os intermediarios financeiros
podem promover inovacdo tecnoldgica e verificar os empresarios que tém as maiores
probabilidades de éxito nos seus novos processos de producdo (KING; LEVINE, 1993c).
Desta forma, encontra-se em Schumpeter (1911) a importancia dos bancos como agentes
mobilizadores de crédito para a realizacdo de investimentos. A concessdo de crédito por estes
agentes se tornaria possivel através do empresario inovador, movendo-se em uma trajetdria
ciclica, ou seja, o crescimento econdmico ndo se produz de maneira uniforme no tempo, pois
as inovac6es tecnoldgicas e os créditos ndo sio lineares.

c) Supervisdo dos administradores e fiscalizacdo das empresas - com 0 objetivo de

reduzir, ex ante, o custo de adquirir informacao surgem contratos, mercados e intermediarios
financeiros. Os agentes financeiros teriam o papel de observar o trabalho dos gerentes e
exercer controle ex post sobre as empresas é assegurar-se que a atividade pode ser financiada,
ou seja, a criagdo de mecanismos financeiros, pelos donos de empresas, fazendo com que 0s
gerentes administrem a empresa de forma a beneficiar os donos. Além disso, credores
externos, bancos e donos de agdes, que participam da gestdo, também v&o criar mecanismos
de controle para que os executivos administrem de forma a beneficia-los. A inexisténcia de
mecanismos financeiros, que permitam intensificar o controle das empresas pode impedir a
mobilizacdo da poupanca de diferentes agentes e, por consequéncia, impedir o fluxo de
investimentos rentaveis (STIGLITZ, 1981, WEISS, 1983).

Segundo Gertler (1988, p. 559-88), que realizou estudos sobre contratos, instituicdes e
mecanismos financeiros a sua relacdo com o controle das empresas e de que maneira estes
mecanismos afetam a acumulacdo de capital, destinacdo dos recursos e 0 crescimento de

longo prazo.

! 1 - Ascenséo ou boom, quando o nivel do produto est& crescendo acima da linha de tendéncia de longo prazo; 2 -
recessdo, se inicia apds o ponto maximo, com declinio do nivel de atividade; 3- depressdo queda no nivel do
produto abaixo da linha de tendéncia e 4- recuperacdo, quando a economia inicia nova fase ascendente (EVANS,
1969, p. 417).
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No caso dos investidores externos, o custo de se verificar a viabilidade e o rendimento
do projeto é elevado. Isto origina importantes decisbes que podem propiciar 0
desenvolvimento financeiro. Os agentes internos ndo tém incentivos para informar aos
agentes externos sobre o rendimento dos projetos. Contudo, como o custo de verificacdo para
0s agentes externos é alto torna-se inconveniente identificar todas as informagdes sobre o
projeto. Quando o custo de verificacdo por parte do Estado é elevado, o contrato 6timo entre
0s agentes externos e internos é o contrato de crédito (TOWNSEND, 1979, GALE; MARTIN;
HELLWIG, 1985), ou seja, existe uma taxa de equilibrio r, que quando o rendimento de um
projeto é elevado os agentes internos pagam r aos agentes externos e estes realizam um
trabalho de confirmacdo. Quando o rendimento do projeto é inadequado o tomador deixa de
cumprir suas obrigacdes e o credor paga o custo para verificar o rendimento do projeto. Esses
custos dificultam as decisbes sobre investimentos e reduzem a eficiéncia econdmica. A
existéncia destes custos faz com que os agentes externos limitem a obtencéo de crédito por
parte das empresas para ampliar 0s investimentos, ou seja, uma alavancagem maior contribui
para um maior risco de ndo cumprimento e para maiores gastos de verificagcdo dos tomadores.
Portanto os contratos financeiros e de garantias reduzem os custos e as observacdes reduzem
o0 obstaculo para um investimento eficiente.

d) Mobilizacdo de recursos - compreende a funcdo de agregagdo de poupancas

individuais. Com esta funcdo, o sistema financeiro permite aos investidores individuais o
financiamento completo de seus projetos. Nao havendo intermediacéo por parte de bancos ou
outros participantes do sistema financeiro, o investidor estaria restrito a um projeto que fosse
possivel ser implementado somente com seus recursos proprios. Assim, investimentos que
necessitassem grandes volumes de recursos s6 poderiam ser implementados por pouquissimas
familias abastadas, ou seja, reduziria muita a probabilidade do investimento ser efetivado,

pois nem todas familias ricas possuem interesse em produzir ou mesmo possuem o espirito
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empreendedor. Segundo Carvalho (1997), para que as firmas alcancem escalas
economicamente eficientes é essencial que tenham acesso a poupanca de varios individuos,
situacdo perfeitamente compativel com a intermediacao financeira.

Sistemas financeiros mais eficazes que permitam uma melhor mobilizagé&o de recursos
dos individuos podem exercer influéncia sobre o desenvolvimento econdmico. Além do mais,
o efeito direto de uma mobilizacdo de poupanga pode melhorar a destinacdo de recursos e
propiciar a inovacao tecnologica.

Um autor que estudou empiricamente o relacionamento entre bancos e industrias,
principalmente na Europa no século XIX, foi Gerschenkron® (1962). Segundo esse autor, foi
através da influéncia dos bancos que as industrias adquiriram capacidade empresarial e
conhecimento tecnoldgico, e essa transmissdo de conhecimento junto com empréstimos de
recursos as empresas teria propiciado crescimento empresarial. Esse autor ainda constatou que
nos casos em que 0s bancos ndo conseguiam poupanca necessaria para financiamentos de
longo prazo, o Estado acabou assumindo esse papel.

Uma visdo tradicional sobre a intermediacdo financeira e o desenvolvimento
econdmico é encontrada no modelo neoclassico de Lewis (1992)°, cuja hipétese principal era
a de mercados eficientes. Nesse modelo o mercado € composto por dois agentes
maximizadores: poupadores e investidores. Nessa visdo ndo existe escassez de fontes de
financiamentos ao investimento, quando algum investimento ndo for financiado € porque seus
retornos esperados estdo abaixo das expectativas demandadas ao longo do tempo. Assim, o
sistema financeiro seria apenas um intermediario passivo, sua principal atividade seria a

distribuicdo da informacao entre poupadores e investidores.

2 Processo de industrializacdo tardia através da utilizacdo de investimentos de larga escala.
® “Um mercado de capital é tido como eficiente se ele reflete total e corretamente todas as informacdes na
determinacdo dos precos dos titulos financeiros” (MALKIEL, 1994, p. 739).
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Contrapondo esta visao, cabe salientar o trabalho de Gurley e Shaw (1955). Segundo
esses autores, 0s mercados ndo seriam capazes identificar os prazos de vencimentos entre
poupadores e investidores, com isso teriamos menor quantidade de oferta do que a ideal. Para
esses autores a existéncia de intermediarios financeiros propiciaria influéncia das trocas
intertemporais atuando sobre a atividade econdmica. Assim, o desenvolvimento financeiro
traria conseqiiéncias sobre a politica monetéria.

Mais tarde, Shaw (1973) e McKinnon (1973), através dos seus modelos de liberacéo
financeira, associam a represséo financeira ao subdesenvolvimento financeiro, o qual seria
ocasionado por politicas equivocadas como controle de taxas de juros e politicas de crédito
dirigido, ou seja, a intervencdo do Estado no mercado de capitais ndo seria justificada por
problemas de intermediacdo, gerados por mercados financeiros pouco desenvolvidos, pois 0s
mercados continuariam incompletos. Os modelos de Shaw e McKinnon justificariam algumas
tentativas frustradas de liberalizacdo financeira, as quais geraram muito mais instabilidade
financeira do que aumento da oferta de crédito e investimento®. Segundo Stiglitz (2002), a
liberalizag&o financeira ocorrida no século XX nos paises em desenvolvimento serviu mais a
comunidade financeira do que a estabilidade global. Por exemplo, a reestruturacéo do sistema
financeiro na Indonésia buscou através do fechamento de bancos fracos evitar que estes
operassem, pois poderiam fazer empréstimos arriscados, apostando em conceder empréstimos
de alto risco com taxas de retornos elevadas. Se 0s recursos fossem pagos, essas taxas de juros
Ihes dariam condi¢6es de sobreviverem, caso contrario acabariam falindo.

Um mercado financeiro desenvolvido pode através das instituicdes gerar liquidez,
aumentar a poupanca, e impulsionar empresarios competentes, beneficiando desta forma o
desenvolvimento econdmico refletindo nas empresas e pessoas gerando receita e renda. Esta

importancia é ressaltada em Levine (1997b) e Khan e Senhadji (2000), segundo esses autores,

* Studart (1999a) sintetiza a literatura sobre estes fracassos de liberalizacdo financeira com o objetivo de
aumentar as fontes de financiamento.
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instituicOes financeiras podem: a) oferecer seguranca, diversificacdo do risco; b) alocagdo dos
recursos de forma mais eficiente; ¢) monitoramento e gerenciamento das empresas; d)
mobilizar poupanca.

Seguindo esta mesma linha, King e Levine (1993) mostraram a existéncia de uma forte
correlagdo entre desenvolvimento financeiro e crescimento econdémico, um aumento de
produtividade acelera as taxas de crescimento. O papel das instituicdes financeiras é de
reduzir as ineficiéncias, pois possuem informacdes sobre a viabilidade de projetos que muitos

investidores ndo tém acesso.

2.2 MERCADOS FINANCEIROS E ASSIMETRIA DE INFORMACAO

Na teoria microecondmica neoclassica o0os mercados financeiros ndo eram
diferenciados dos mercados comuns de bens e servicos com concorréncia e informagéo
perfeita. Nesses mercados tem-se que a oferta e a demanda ndo conseguem exercer influéncia
sobre os precos nem a qualidade dos produtos, ha indiferengca, a maximizacdo da funcéo
utilidade das familias e empresas atinge o mesmo nivel de satisfacdo e o equilibrio de
mercado é Pareto eficiente, ou seja, distribuicao e producao eficientes.

A teoria microeconémica tem buscado, a partir das Ultimas décadas, a compreensdo dos
efeitos das assimetrias de informag&o® sobre os mercados financeiros (Economia da Informagéo),
como por exemplo, nos mercados de crédito a existéncia de empréstimos por parte de uma
instituicdo para pagamento futuro pode gerar riscos para quem emprestou, caso o tomador venha a
descumprir o pagamento do empréstimo. J&, no mercado de agdes, sob a 6tica dos empresarios,

pode-se verificar algumas vantagens, como por exemplo, o risco é dividido entre quem oferta o

> Por assimetria de informacao entende-se que, entre duas ou mais partes que transacionam, quando uma parte
detém mais informac@es que outra, seja ex ante em relacdo as caracteristicas do que estd sendo transacionado,
seja ex post em relacdo ao comportamento dos individuos.
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capital, ndo existindo obrigatoriedade de repagar os recursos, ou seja, se os resultados da empresa
ndo sdo satisfatorios 0os pagamentos aos emprestadores de capital podem ser interrompidos,
evitando desta forma a faléncia da firma. Como desvantagem, os empresarios ndo teriam
COMPromissos permanentes, pois o0s retornos devem ser divididos com 0s outros acionistas, assim
0s incentivos sdo atenuados. Estes seriam um dos motivos pelos quais surgiriam procedimentos
contabeis-padrdo, para que através destes controles se identifique fraude e corrupcdo. Os
defensores desta teoria acreditam que ndo existam, por razdes de informagOes, mercados de
crédito, capitais e seguros perfeitos bem como mercados futuros completos.

A partir do estudo elaborado por Akerlof (1970), identificando os efeitos da selecédo
adversa sobre alguns mercados, e dos estudos da teoria da agéncia aplicados sobre as decisoes
de financiamentos das empresas, pode-se identificar os problemas informacionais que
ocorriam nos mercados financeiros.

Em seu texto seminal, Stiglitz e Weiss (1981) foram pioneiros em demonstrar efeitos
de risco moral e selecdo adversa nos mercados de crédito. Enquanto que Myers e Majluf
(1984) mostraram os efeitos da assimetria de informagdes nas estruturas de capitais das
empresas, atraveés dos mercados de capitais nas emissdes de acOes. Para estes autores, as
empresas, ao decidirem financiarem-se por emissdo de acdes estariam sinalizando a sua
incapacidade de conseguir crédito junto aos bancos, pois como estes sdo detentores das
melhores informacgdes sobre o investimento, do que o0s investidores, 0S empresarios
indicariam que o projeto ndo pode ndo ser viavel.

Contrapondo estes autores, De Meza (2002) reconhece que muitas pequenas empresas
ndo devam ter acesso ao crédito, pois acredita ser esta uma situagdo 6tima e que ndo se deva
intervir para fornecer novos empréstimos para essas empresas, pois este fator podera provocar

surgimento de novas empresas que excedem o 6timo.
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2.2.1 Racionamento de Crédito nos Mercados Financeiros

Segundo Stiglitz e Greenwald (2004), o crédito é o fendmeno mais importante em uma
sociedade moderna, pois as trocas que ocorrem entre pessoas e/ou empresas sem que exista
liberacdo de dinheiro, demonstra existéncia de crédito. Quando fornecedores concedem crédito
aos seus clientes e compradores aos fornecedores, como forma de financiar a producéo,
identifica-se a relevancia do crédito, porém ha um fator intrinseco nesta relacdo que é a
informacéo. Por isso é que existem muitas instituicbes envolvidas na oferta de crédito, quanto
mais difundida for a informacdo, a interacéo entre cliente-produtor-fornecedor, deixando claro
que 0 ndo pagamento de um empréstimo transporia custos para as empresas e a possibilidade de
ndo mais conseguir crédito. Assim, o tomador poderia ndo mais realizar suas atividades.

O modelo de equilibrio geral walrasiano, que assume informacdo perfeita, ndo ajuda a
compreender os mercados de crédito. Nesse modelo, o preco pago pelo crédito, a taxa de juros,
pode ajustar-se para equilibrar 0 mercado. Com assimetria de informacdes isso ndo ird
necessariamente ocorrer, pois este preco € uma promessa que se pretende pagar no futuro, e
como pode ocorrer um descumprimento do contrato, logo ndo € um prego como qualquer outro.

Segundo Stiglitz (1984), os bancos exercem a funcdo de intermediacdo entre 0s
tomadores e os fornecedores de recursos. Como ja comentado, estes empréstimos podem nédo
ser honrados, sendo assim as instituicbes precisam selecionar e monitorar os tomadores,
encontrando muitas vezes dificuldades devido ao problema de assimetria de informacdes
existente no relacionamento entre empresas e bancos. Stigliz e Weiss (1981) identificaram

como problemas informacionais nestes mercados a selecdo adversa e o risco moral®

® Ocorre selecéo adversa (também conhecida como hidden knowledge — conhecimento oculto) quando uma das
partes em uma transacdo dispde ex ante melhores informagdes que a outra parte a respeito de uma ou mais
varidveis. Risco moral (conhecida como hidden actions — a¢Bes ocultas) seriam as a¢fes que uma das partes
em uma transa¢do pode vir a adotar ex post e que produzam efeitos negativos sobre a segunda parte, mas que
ndo possam ser monitorada por esta.
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contribuindo para a ocorréncia de racionamento de crédito e provocando muitas vezes a
impossibilidade de se financiar projetos de investimentos, mesmo que por vezes sejam Viaveis
e socialmente desejaveis.

Sob essas condic@es, instituicdes maximizadoras de lucros podem racionar crédito,
quando existe excesso de demanda por recursos, ao invés de elevar a taxa de juros para
equilibrar a oferta e demanda por estes recursos.

Segundo Stiglitz (1985a), os bancos detém informagdes imperfeitas sobre os tomadores
de empréstimos, ou seja, ndo podem identificar perfeitamente ex ante o grau de risco dos
projetos de investimento, somente o risco médio, um aumento na taxa de juros pode ter dois
efeitos. A composicdo dos tomadores pode ser afetada, afastando aqueles cujos projetos
possuem um risco menor, e motivar empreendedores a colocar em préatica os projetos de alto
grau de risco. Desta maneira, os bancos teriam seus retornos esperados menores em funcgdo da
possibilidade de que seus tomadores possam ndo pagar seus empréstimos, induzindo assim ao
racionamento de crédito. Neste caso, se a taxa de juros que equilibra demanda e a oferta por
recursos for maior que a taxa de juros que maximiza o retorno esperado dos bancos, havera
racionamento de crédito. Conforme Jaffee e Stiglitz (1990, p. 854) “para obter-se racionamento
de crédito, é necessario exclusivamente que o retorno esperado recebido pelos emprestadores
n&o aumente monotonicamente com as taxas de juros cobradas”.

Os bancos precisam, entdo, para cada tomador, decidir sobre o quanto emprestar, a que
condigdes, garantias e quais as restricbes que serdo impostas. Problemas de cumprimento de
contratos, como a inadimpléncia, fazem os bancos serem avessos a riscos. Segundo Stiglitz e
Greenwald (2004), este comportamento tem implicacbes importantes, por exemplo, significa que
o nivel do patrimdnio liquido dos bancos afeta seu comportamento, e quebra um paradigma
neocléssico, pois em mercados perfeitos, com informacao perfeita e sem problemas de solvéncia

0s riscos séo dispersos e 0s bancos agem de maneira neutra em relacdo ao risco. Uma das sete
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proposicdes que estes autores se referem €: uma diminuicao no patriménio liquido do banco leva
a uma diminuicdo nos empréstimos bancarios, ou seja, 0s bancos fazem seus empréstimos até o
ponto onde o retorno marginal bruto esperado dos empréstimos se iguala aos custos dos fundos,
isto é, 0 banco tem menos patrimdnio liquido e precisa tomar mais emprestado, a fim de manter
um determinado nivel de empréstimo e com maior quantidade de empréstimo tomado, ha maior
probabilidade de ndo conseguir pagar de volta seus depositantes.

Stiglitz e Weiss (1981) observaram que a taxa de juros por si s6 ndo funciona como
mecanismo de alocacdo de recursos nos mercados financeiros, pois como 0s bancos nao
avaliam de forma perfeita seus tomadores, os critérios desenvolvidos pelos bancos sdo
fundamentais para identificar a quem se deva emprestar.

Um critério desenvolvido por Jaffee e Stiglitz (1990, p. 859-60), para mostrar que
mesmo quando os bancos conseguem separar os tomadores em faixas de risco, podera haver
racionamento de crédito. Conforme figura abaixo, que serve para ilustrar o modelo de Stiglitz e

Weiss (1981), na situacdo em que 0s bancos conseguem separar 0s tomadores em grupos:

Retorno esperado dos bancos

I"="taxa dé captacao

ipo 3

\

tipo 1

»
»

taxa de juros

Figura 1 - Modelo de Jaffe e Stiglitz para demonstrar racionamento de crédito
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O tipo 1 - conforme a classificagdo de risco e para qualquer taxa de juros o0s
emprestadores conseguirdo retornos por seus empréstimos abaixo dos que maximizam 0s
lucros, por isso, a este grupo é negado crédito a qualquer taxa.

O tipo 2 - neste caso a demanda por crédito sera satisfeita e os bancos deverdo disputar
o fornecimento de crédito e seus retornos esperados pelos empréstimos vao ser iguais as taxas
de depositos.

O tipo 3, ou grupo marginal, é o que realmente sofre racionamento de credito, ou seja,
enquanto os bancos concedem crédito para alguns a outros é negado, embora tenham as
mesmas caracteristicas. Assim, os bancos cobram-lhes uma taxa de juros que vai maximizar
seus retornos esperados.

Dois aspectos importantes devem ser observados; o grupo marginal sofrerd mudancas
conforme as reducdes na disponibilidade de crédito e transforma-se em redlined’; e, segundo,
h& um continuum de grupos que, conforme Stiglitz e Weiss (1981), os tipos 1 e 3 passam a ser
imperceptiveis ha grupos acima do marginal em que o credito ndo serd racionado e grupos
abaixo que serdo racionados. Assim, 0S grupos irdo convergir para um continuum de grupos.

Stiglitz (1988) comenta, conforme citagdo a seguir, as trés interagfes existentes entre
racionamento nos mercados de crédito, acdes e as suas conseqliéncias:

[...] primeiro, os mais sérios temores das firmas estdo associados a faléncia.
Faléncia ndo é determinada por fluxos de caixa. Firmas vao a faléncia
guando falham e ndo podem encontrar emprestadores desejando empresta-
las... segundo, muitas firmas ndo estdo s6 engajadas na producdo, mas
também em empréstimos... terceiro, bancos sdo como firmas a sua atividade
de producdo é a selecdo de candidatos a empréstimos, e exatamente como
firmas sdo avessas a riscos, também sdo 0s bancos.

A literatura propBe algumas formas para diminuir os problemas de racionamento de
crédito, como as garantias e/ou variaces nos montantes dos empréstimos. No entanto,

conforme mostram Stiglitz e Weiss (1981), ao se exigir garantias maiores por parte dos

" Ocorre quando grupos de tomadores s&o racionados no mercado de crédito.
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bancos, estas causam efeitos de selecdo e incentivos adversos muitas vezes superiores aos
efeitos positivos de incentivo. Com relacdo ao tamanho das garantias oferecidas pelos
tomadores, estas podem produzir sinaliza¢cdes e contribuirem para diminuir a possibilidade de
racionamento de crédito e minimizar o efeito da selecdo adversa. Segundo Bester (1985a), se
as garantias puderem variar suficientemente, um equilibrio com separacdo entre bons e maus
projetos é possivel, teriamos a eliminacdo do racionamento de crédito. Este talvez seja uma
das causas que as MPEs ndo recebam crédito suficiente para suas atividades, pois ndo

possuem garantias a oferecer aos emprestadores que ndo estdo dispostos a correr riscos.

2.2.2 Racionamento nos Mercados de Agdes

Para Stiglitz e Greenwald (2004), os problemas de informacdo podem ndo somente
levar ao racionamento de crédito como também ao racionamento na emissao de acdes. Apesar
de as empresas serem capazes de captar recursos através da emissao de a¢Ges elas ndo fazem,
pois muitas vezes emitir agdes tem efeito negativo sobre o patrimdnio liquido das empresas.
Quando lhes negam crédito bancario, elas ndo levantam capital através da emissdo de novas
acles, mas ao inves disso restringem suas despesas de capital aos lucros retidos.

Encontra-se problemas de assimetrias de informagdes na emisséo de acgoes:

a) Selecdo adversa - ocorre entre investidores e executivos das empresas, pois para o
mercado é dificil identificar se a empresa, ao emitir acfes, busca desenvolver um
projeto de investimento ou se a empresa ndao conseguiu levantar crédito no
mercado financeiro. Desta maneira, a empresa pode ter seu valor de mercado
declinando e problemas de informacgfes (ex ante) dificuldades de distinguir

empresas de alto risco das com menores riscos.
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b) Risco moral - neste caso temos problemas de monitoramento e incentivo (ex post).
Quanto aos incentivos, 0s executivos por terem que dividir seus resultados com os
acionistas, sentem-se motivados a desviar lucros para uso préprio. Tém-se trade-
off positivos quanto menores 0s riscos, menores os valores dos incentivos para 0s
executivos. Os acionistas ao tentarem monitorar seus executivos acabam
beneficiando os demais, dado um melhor desempenho da empresa (free-rider).

O racionamento na emissao de a¢des tende a ser importante, a medida que as empresas
que nao desejam diversificar seus riscos, pois 0s proprietarios também ndo conseguem
compartilhar os riscos da economia e por consequéncia a empresa ndo devera agir de maneira
neutra ao risco. Assim, as empresas que necessitam de recursos para quitar suas dividas, terdo
grandes chances de ndo conseguir quita-las, podendo ir a faléncia. A faléncia tem um custo
para empresa e para quem empresta’.

As empresas ao desejarem maximizar seu lucro esperado analisam os possiveis efeitos
de suas decisdes sobre a possibilidade vir a falir. Aumentando seus niveis de producdo ha
necessidade de elevar seus recursos a serem tomados, aumentando a probabilidade de
inadimpléncia.

Como vimos, as empresas S0 avessas ao risco por dois motivos. Primeiro, tem-se a
faléncia, os administradores procuram evita-la, pois se ocorrer podem perder seus empregos
além da imagem negativa que provavelmente terdo dificuldades de conseguir um novo
emprego no futuro. Segundo, as empresas podem sofrer intervencdes regulatdrias e a alta

administragdo ser toda substituida, tornando-se avessas a intervencgéo.

® Segundo Greenwald e Stiglitz (1990), nos custos estdo incluidos os diretos de reorganizagdo, como
oportunidades perdidas como resultado de restricGes do periodo da reorganizacdo; custos administrativos nao
somente a perda de controle, mas também as conseqliéncias do sinal adverso emitido em relacdo a sua
competéncia que resulta da abertura da faléncia.
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2.2.3 Custos de Transagao

A origem desta abordagem esta no trabalho de Coase (1937), que definiu custos de
transacdo como os custos envolvidos nas trocas ou para que as trocas se realizem, desta maneira
as atividades econdmicas tenderiam a ser organizadas de forma a minimizar estes custos.

Outro autor que realizou importante trabalho nesta area foi Williamson (1975, 1985).
Para este autor, uma transacgao ocorre quando bens ou servigos sdo transferidos ao longo de
uma interface tecnologicamente distinta. Um estagio da atividade se encerra e outro se inicia,
incorporando o conceito de transagcdo como sendo uma microunidade da teoria dos custos de
transagédo. Os custos de transacdo podem ser entendidos como 0s custos ex ante de estruturar,
negociar um contrato, definindo precos e a duragdo. Os custos de transagcdo podem ocorrer ex
post através do desacordo e conflitos contratuais, e da sua renegociacdo, que surgem como
decorréncia dos erros, e omissdes. Assim, podem ser definidos, como 0s custos de executar
uma atividade econdmica (WILLIAMSON, 1996). Cabe ressaltar que os custos de transagédo
ex ante e 0 ex post possuem uma interdependéncia estreita.

Como fatores que influenciam na magnitude dos custos de transacdo,
(WILLIAMSON, 1985, 1996), definiu as seguintes dimensdes da transacao:

a) A freqgliéncia com que ocorre;

b) O grau e o tipo de incerteza a que estdo sujeitas;

c) A especificidade dos ativos, considerada “a locomotiva & qual a economia dos custos

de transacdo deve muito o seu contetdo de predi¢do” (WILLIAMSON, 1985).

A fregiiéncia com que as transacOes ocorrem e o grau de especificidade dos ativos,
integram-se em estruturas de governanca especializadas. Assim, as transacfes recorrentes
serdo melhores processadas em estruturas de governanca especialmente construidas para seu

gerenciamento.
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Um ativo serd considerado especifico se ndo poder ser reempregado em usos
alternativos, a menos que sofra perda em seu valor produtivo. Essa especificidade assume
quatro formas distintas: especificidade locacional, especificidade fisica, especificidade
humana e especificidade por dedicagéo.

Na especificidade locacional, sucessivos estagios da producdo estdo localizados uns
préximos aos outros, como forma de economizar custos de transportes e estocagem. A
especificidade é fisica sempre que sua producdo seja realizada para atender uma etapa
especializada da producdo total. A especificidade dos ativos humanos decorre do proprio
processo de aprendizado ao longo da atividade de produgdo (learning-by-doing). E,
finalmente, um ativo é dito dedicado sempre que for caracterizado como um investimento
discreto, ainda que de propdsito geral, mas realizado para atender um unico cliente especifico.

A terceira dimensdo refere-se ao grau e ao tipo de incerteza que reveste a transacéo.
Nesse caso especifico, Williamson (1985, 1996) distancia-se da concepcdo de incerteza de
Koopmans (1957), onde a incerteza é classificada a partir da sua fonte, definindo como
incerteza de origem primaria os estados de contingéncia; e da tradicional distingdo entre risco
e incerteza de Knight (1965).

Sinteticamente, a proposta da nova economia institucional, em especial a economia
dos custos de transacdo, € mostrar que as instituicdes sdo o ponto mais importante e suscetivel
da anélise. Demonstrando que mercados eficientes sdo uma consequéncia de instituicdes que
oferecem, a baixo custo, as medidas e 0os meios para o0 cumprimento de contratos (NORTH,
1992).

Assim, pode-se dizer que as instituicdes existem (arranjos institucionais e ambientes
institucionais)® para resolver em grande parte problemas de informacéo. A diferenca bésica

esta em assumir que os contratos sao incompletos, dada a existéncia da racionalidade limitada,

® CompBem o ambiente institucional a legislaco basica a respeito dos contratos e dos direitos de propriedades e
também o sistema juridico encarregado de fazer cumprir as regras
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objetivando reduzir os custos de transacdo, principalmente os que envolvem problemas
contratuais ex post, prevencdo e tratamento relacionados com a incompletude dos contratos
em relacdo de longo prazo e os custos da adaptabilidade, quando as transacfes se desalinham.
Além deste pressuposto verifica-se 0 comportamento oportunista em relacdo ao risco por
parte de agentes econdmicos. A este pressuposto encontra-se problemas de selecdo adversa,
ex ante, diz respeito as caracteristicas dos projetos ja existentes antes da transacdo ser
realizada e risco moral ex post diz respeito as agdes que poderdo vir a ser adotadas pelo
tomador, ap0s a transacao ter sido efetuada.

Como formas de reducdo das imperfeicbes dos mercados, e conseqiientemente dos
custos de transacdo, tem-se buscado em arranjos institucionais, Estado, Estado e Setor Privado
e 0 proprio Setor Privado, a correcdo das falhas informacionais através de inumeros
programas de apoio ao crédito. A seguir serd comentado um tipo de arranjo institucional

encontrado no sistema financeiro: Estado exercendo influéncia sobre os mercados financeiros.

2.2.4 O Estado e os Mercados Financeiros

Segundo Stiglitz e Greenwald (2004, p. 322), na liberalizagdo do mercado financeiro
pelos governos surgem instituicbes de crédito que através de suas experiéncias tendem a
oferecer crédito com mais eficacia e eficiéncia, entretanto as informagdes que os bancos
estrangeiros dispdem em relagdo as pequenas e medias empresas domésticas sdo menos
evidentes do que os bancos nacionais. A tendéncia é que os bancos estrangeiros emprestem
para empresas estrangeiras por estarem mais bem informados sobre estas empresas. Ainda
segundo os autores, a abertura de novos bancos estrangeiros, capazes de atrair depdsitos pode
mudar a oferta de crédito, ocasionando um aumento do mesmo.

Os governos na busca pelo processo de desenvolvimento econdmico e industrializagdo

tém exercido influéncia sobre os mercados financeiros, através do acumulo de poupanca
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interna e externa, direcionando para investimentos prioritarios. Os mercados financeiros, na
maioria dos paises em desemvolvimento, antes do processo de influéncia do Estado eram
pouco desenvolvidos e os bancos voltados basicamente para atividades comerciais de
importacdo e exportagdo. As teorias sobre desenvolvimento existentes creditavam a
inexisténcia de poupanca interna, mercado de capitais e falhas de mercado.

Em grande parte dos paises em desenvolvimento o Estado atuou de forma direta nos
sistemas financeiros, como indireta, ditando as normas de alocacdo de recursos por parte das
instituigbes financeiras privadas. Para mobilizar recursos no &mbito interno foi criada a
chamada poupanca compulsoria, enquanto que no dmbito externo o Estado utilizou-se de
instituicbes financeiras como o Banco Mundial. Conforme Fry (1988) e Banco Mundial
(1989) os mecanismos mais utilizados pelos governos para alocagdo de recursos foram taxas
de redesconto diferenciadas, subsidios orcamentéarios diretos, taxas de juros subsidiadas para
determinados setores, garantias de créditos e programas de crédito dirigidos.

Com problemas ocasionados por tendéncias inflacionarias, déficit publico,
crescimento do endividamento externo além da fraca performance econdmica dos paises em
desenvolvimento, estes programas de apoio tornaram-se insustentaveis. Foi a partir dos anos
oitenta, com o agravamento da liquidez internacional, ocasionado muitas vezes pelo néo
pagamento dos empréstimos e ainda pela ingeréncia sobre a destinacdo de recursos a serem
emprestados que se acentuou o questionamento da intervencgdo do Estado sobre os mercados
financeiros e o surgimento de politicas de liberalizacdo destes mercados.

Notou-se que o foco das criticas era direcionado para os programas de crédito
dirigidos adotados pelos paises em desenvolvimento. Segundo Fry (1988), esses programas
diminuem a poupanca e restringem a oferta de recursos para investimento, a0 manterem as
taxas de juros de depdsito abaixo do nivel de equilibrio. Esses programas reduziriam ainda a

demanda por trabalho, distorcendo os precos relativos dos fatores e com o uso de técnicas
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produtivas de capital intensivo. Outros argumentos utilizados sobre esses programas dizem
respeito a efeitos negativos sobre os gastos publicos e sobre a distribuicdo de renda, e no
aumento da fragilidade dos sistemas financeiros (BANCO MUNDIAL, 1989).

Alguns trabalhos tém mostrado uma visdo diferente com relagdo a interferéncia do
Estado nos mercados financeiros dos paises em desenvolvimento, com a utilizacdo de
mecanismos institucionais. Evidéncias empiricas demonstram que dos paises em
desenvolvimento que adotaram programas de crédito dirigido, somente alguns obtiveram
resultados positivos no periodo pés-Guerra. Aliado a estabilidade macroeconémica, o Estado
continuou intervindo nos mercados financeiros, isto sugere que a estabilidade econdémica néo
é condicdo para prover um desenvolvimento dos mercados financeiros e promover o
crescimento industrial.

Para Dymisk (1998) a funcéo do Estado nos mercados financeiros se verifica do ponto
de vista da funcionalidade™ dos mercados, promovendo a elevagdo na taxa de acumulagéo de
capital e estabilidade macroecondmica. Este autor acredita que mercados regulados possuem
um desempenho melhor que os mercados com liberalizagdo financeira, seriam menos
propensos a crises de liquidez e evitariam que camadas mais pobres da populacéo ficassem
excluidas da utilizagdo de servicos financeiros. Na visdo deste autor sdo caracteristicas dos
bancos: a) catalizadores de poupanca e canalizadores para financiamento de projetos; b)
atuam na transicdo da poupanca de projetos prontos para novos projetos, criacdo de fundos.
Esta caracteristica é fundamental para a elevacdo da atividade econdmica, no caso de uma
limitacdo da demanda ocasionaria uma poupanca superior ao investimento desejado pelas
empresas, desta forma os bancos canalizariam a poupanca das familias para o investimento

das empresas.

0 Entende-se por funcionalidade bancos produzindo um volume suficiente de fundos emprestaveis com
diferentes prazos de maturidade atendendo a varias necessidades.
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Segundo Greenwald e Stiglitz (1986) quando os mercados sdo incompletos, o
equilibrio ndo é Pareto eficiente, assim as intervenc¢des governamentais aumentam o bem estar
dos individuos, considerando a abertura dos mercados e o custo da informagdo. Segundo esses
autores, a existéncia de agentes decidindo com base em informagdes incorretas pode
ocasionar ineficiéncia na alocacao de recursos. Devido a essas falhas de mercado, a atuacdo
do governo ¢é importante para aumentar a eficiéncia na alocacao de recursos entre investidores
e poupadores.

Segundo Stiglitz (1993a), com o objetivo de evitar a ocorréncia de uma crise financeira,
0s governos atuam através de uma regulacao prudencial cujos principios basicos sdo:

a) A relacdo entre a riqueza dos bancos e o volume de depdsitos deve ser elevado.

Dessa forma, se a relacdo entre a riqueza dos bancos e o volume de depdsitos for
alta estes terdo pouco incentivo para conceder empréstimos arriscados, pois
deverdo pagar, no caso de empréstimos mal sucedidos com recursos proprios;

b) Limitacdo nas taxas de juros maximas que os bancos possam oferecer sobre 0s
depdsitos a prazo. Aplicando uma limitacdo nas taxas de captacdo por parte dos
bancos pode-se gerar incentivos perversos, ou seja, a0 competir por taxas de juros
mais elevadas, 0os bancos assumem riscos na tentativa de obter um retorno
esperado maior sobre suas aplicaces.

Os governos podem intervir nos mercados financeiros fixando as taxas de juros a um
nivel menor que equilibraria a demanda e a oferta de empréstimos. A chamada represséo
financeira, segundo algumas criticas, pode vir a desestimular a poupanca, alocar de forma
ineficiente os recursos para o financiamento e ainda racionar o crédito. Para Stiglitz (1993)
ISSO muitas vezes ndo acontece, pois a existéncia de informacdo imperfeita faz com que 0s
custos da movimentacao dos recursos que sdo destinados das familias para as empresas sejam

altos. A taxa de juros alta pode transferir recursos das familias para as empresas, assim se a
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propensdo marginal a poupar das empresas for maior que a das familias, os juros baixos
poder&o ocasionar um aumento na poupanca.

Segundo abordagem de Stiglitz (1993b), a alocacdo de recursos de forma ineficiente
deve-se ao fato dos mercados financeiros ndo serem regulados. Com o racionamento de
crédito as empresas ndo conseguem obter o crédito que desejam a taxa de juros de mercado e
desta forma néo realizam os projetos que gostariam.

As diversas abordagens aqui apresentadas esclarecem a atuacdo do Estado nos
mercados financeiros como agente regulador e provedor do desenvolvimento destes
mercados. A estabilidade macroeconémica contribui para o desenvolvimento, contudo
regulamentar os mercados financeiros e disponibilizar acesso a estes mercados por parte das

empresas, principalmente as MPEs, vai tornar este desenvolvimento sustentavel.

23 O ACESSO DAS EMPRESAS DE PEQUENO PORTE AOS MERCADOS

FINANCEIROS

Conforme estudo do BID (2005a), as MPEs da América Latina e Caribe tém se
mostrado mais sensiveis aos problemas macroecondmicos e a concorréncia internacional,
devido a medidas de liberalizacdo e abertura econbmica do que as grandes empresas,
enfrentam dificuldades através dos seus altos custos unitarios, seu tamanho e disponibilidade
de recursos. Com isso, 0 acesso a mercados e ao desenvolvimento tecnoldgico fica
comprometido. Aliado a estes fatores, as MPEs encontram dificuldades na sua organizacao e
gestdo, o nivel cultural dos donos muitas vezes é baixo e sobretudo possuem um obstaculo
maior que € o0 acesso ao financiamento.

Durante as décadas de 80 e 90 muitos paises da América Latina adotaram politicas de

liberalizagdo financeiras. Estas reformas buscavam modernizar as instituicbes e
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desregulamentar as operacgdes crediticias. Tinham como objetivo ampliar os mecanismos de
concessdo de crédito para atividade produtiva. Mesmo assim as MPEs encontraram
dificuldades em obter crédito tanto pela dtica da demanda, que tem caracteristicas como
estabilidade macroecondmica, alto custo do crédito, falta de confianca dos bancos nos
projetos, burocracia dos intermediérios financeiros e o excesso de garantias. Quanto pela 6tica
da oferta cujas caracteristicas sdo custo de transacdo, falta de informacdes contébeis e
gerenciais, alto risco de emprestar, falta de garantias suficientes e o0 custo de obter a
informagdo correta.

Expectativas positivas na conjuntura econdmica levam as MPEs a se beneficiarem do
aumento de crédito bancério, enquanto que em situacBes inversas de desaceleracdo
econdmica, a disponibilidade de crédito para as MPEs gera um maior risco ocasionando uma
retracdo de crédito para essas empresas. Nesse caso com a retracdo da atividade econdmica as
MPEs tém a demanda por seus produtos e servicos diminuida e em consequéncia a procura
por necessidade de financiamento para investimentos tende a cair.

Evidéncias comprovam que em alguns paises quanto maior for a taxa de juros menor
serd o interesse em solicitar financiamento. Em paises como o México e a Argentina as altas
taxas de juros inibem a solicitacdo de financiamento. Na Colombia as MPEs consideravam as
altas taxas de juros como o segundo problema do acesso ao financiamento em 1996. No Peru
38% das empresas entrevistadas citaram as altas taxas de juros como dificuldade de acesso ao
crédito.

Conforme pesquisa BID (2005c), nos paises da regido, o resultado indica que as taxas
de juros elevadas sdo consideradas como o principal obstaculo ao crescimento das empresas.
Em seguida, constata-se que outros fatores, prazos curtos, garantias e a burocracia sao

caracteristicas que interferem no crescimento das MPEs da América Latina e Caribe.
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Verifica-se também que as MPEs tém como principal fonte de financiamento os
recursos proprios. Neste caso, considerando-se também os recursos de parentes e amigos, e
posteriormente a utilizacdo de recursos do sistema financeiro. Isso muitas vezes causa uma
dependéncia forte de recursos oriundos das vendas de curto prazo para capitalizarem-se, uma
vez que se houvesse acesso a fontes institucionais, como o sistema financeiro, certamente
estas empresas tornar-se-iam mais competitivas e com mais chances de crescimento. Por
exemplo, na Argentina 73% das MPEs utilizam recursos proprios para financiarem-se,
comparando-se com paises desenvolvidos como a Alemanha, onde as empresas utilizam
apenas 22,3% e com o Japdo onde as empresas utilizam 26,7% de recursos proprios.

A importancia das MPEs para as economias dos paises da Amércia Latina e Caribe e
sua contribuicdo para a produgdo € muito superior ao volume que estas empresas tém acesso
nos mercados financeiros, pois os bancos imp&em um limite de crédito para essas empresas,
focando-se principalmente nas empresas de grande porte. Segue tabela abaixo com alguns

exemplos de representatividade das MPEs na utilizacdo de crédito.

Tabela 1 - Percentual de empréstimos destinados as MPES na América Latina em 2002

Argentina Chile Peru Colombia*

Empreéstimos as MPESs 25% 30% 27% 9%

* Percentual estimado, pois ndo se possui estatistica sobre o percentual de crédito concedido neste pais.

Fonte: BID (2005c)

Constatou-se neste estudo que as caracteristicas de acesso ao crédito, como prazos,
garantias, taxas de juros e a burocracia sinalizam um desfavorecimento com impactos sobre o
investimento e a competitividade das MPEs.

Os prazos curtos dos empréstimos representam uma barreira aos investimentos em

ativos fixos cujos retornos se dado no longo prazo. As empresas estariam dispostas a
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investirem em maquinas e equipamentos para melhorar o processo produtivo. Entretanto, 0s
recursos disponiveis ndo comportariam o prazo de maturacdo destes equipamentos.

Em relacdo as garantias, os bancos exigem muitas vezes valores superiores ao volume
de crédito desejado, 0 que ocasiona a¢des judiciais em caso de ndo pagamento, prevalecendo
o direito do tomador sobre o credor e ainda fazer cumprir as sentencas judiciais quando as leis
dificultam a posse dos bens, ou quando da liquidacdo do bem devido a lentiddo do processo
judicial este perde seu valor. As garantias representam o segundo maior obstaculo ao acesso
ao financiamento das MPEs.

Quanto as taxas de juros cobradas pelos bancos estas inibem os investimentos em
projetos com taxas de retorno baixas ou em projetos de importancia social. Conforme ja
comentado nos paragrafos anteriores, € um importante obstaculo no acesso ao financiamento
das MPEs.

A burocracia é principal causa que vai da aprovacdo a liberacdo do crédito, passando
por comités e analise das informacBes contabeis e gerenciais, que na maioria das MPEs é
precéria, torna o processo lento. Associada a esta caracteristica 0s custos de transagdo e de
oportunidade que contribuem para o encarecimento do crédito, ou seja, o banco tem
dificuldades em identificar nas MPEs a disponibilidade e intencdo de pagar o empréstimo.
Com isso, 0 custo de supervisionar e avaliar a empresa torna o custo unitério alto e pouco
atrativo para os bancos.

Conforme descrito acima e confrontando com o referencial teorico, identifica-se nas
MPEs da Ameérica Latina dificuldades no acesso a recursos ocasionados por imperfeicdes nos
mercados financeiros resultantes de problemas de informagéo e falta de garantias, ocorrendo
custos de transacdo elevados para se cobrar 0s empréstimos, pois essas empresas ndo possuem

condicBes de manifestarem, através das garantias, 0s riscos que estdo dispostas a correr. Em



41

virtude disso sofrem racionamento de crédito e com isso deixam de realizar investimentos em

projetos viaveis.

2.4 MECANISMOS DE FINANCIAMENTO DAS PEQUENAS EMPRESAS EM ALGUNS

PAISES

A atuacdo das MPEs nos setores industrial e de servicos tem impulsionado o
Desenvolvimento Econémico gerando empregos e contribuindo para a distribuicdo de renda,
mas dificuldades encontradas e as barreiras fazem com que muitas vezes elas ndo consigam
completar seu ciclo de vida (nascimento, crescimento, maturidade) e acabam “morrendo”.
Pois para continuar um ciclo de crescimento precisariam de fontes de recursos externos, o que
para elas se torna escasso, principalmente pelo rigoroso controle dos bancos comerciais e pela
restricdo ao acesso aos mercados financeiros. Esta restricdo esta relacionada com o0s
problemas de informacédo conforme visto na sec¢ao anterior.

A base de dados do Banco Mundial (2003), junto com a Pesquisa Mundial de
Ambiente Empresarial (WBES), mostram que as MPEs empregam cerca de 50% da forca de
trabalho formal no México, cerca de 60% no Equador e Brasil, aproximadamente 70% na
Argentina e até 86% no Chile. J& nos paises desenvolvidos, encontra-se um padrdo
semelhante; na Alemanha e Inglaterra cerca de 60%, aproximadamente 70% na Franca e
Japdo e perto de 80% na Italia e Espanha. Mesmo com essa participacdo extremamente
importante das MPEs verificou-se em recente estudo do BID (2005a), nas mais de 10.000
empresas pesquisadas de 81 paises, que perto dos 38% das MPEs declararam 0 acesso ao
financiamento ser um importante obstaculo ao desenvolvimento, enquanto que para as
grandes empresas representam 27%, seguido da inflagdo, impostos e regulamentacdes e

instabilidade politica. Em relacdo aos paises da América Latina para 46% das MPEs



42

pesquisadas mostram o financiamento ser um obstaculo ao desenvolvimento, j4 para as
grandes empresas apenas 26% acham um obstaculo.

Outra informacdo relevante identificada através da pesquisa € a demonstrada na tabela
abaixo. Nela é verificada numa escala de 1 a 4 e por tamanho de empresa a restricao
financeira média onde a pequena empresa fica proxima a 3. A tabela ainda demonstra que
38,68% das pequenas empresas identificam o financiamento como obstaculo importante,
mostra um percentual baixissimo de financiamento (10,77%) via bancos comerciais locais e
estrangeiros e, por fim, o percentual de empresas que tiveram acesso ao crédito bancério

28,83% das pequenas empresas contra 54,52% das grandes empresas.

Tabela 2 - Rigor nas Restri¢cdes segundo o tamanho da empresa

Tamanho da Empresa
Indicador Pequena Média Grande
Restricéo financeira meédia ( escala de 1 a 4) 2,87 2,85 2,58
Percentual de firmas que identificam o financiamento
como obstaculo importante 38,68 3783 27,62

Percentual de financiamento de bancos comerciais locais e estrangeiro 10,77 17,16 23,96

Empresas que temacesso ao crédito bancério 28,83 42,79 54,52

Fonte: BID baseado em dados do Banco do Brasil (2000)

Em comparacdo com os paises da OCDE, onde as pequenas empresas dependem de
fontes de financiamento formais, dentre elas arrendamento financeiro e mediante emisséo de
acoes, as MPEs da América Latina dependem principalmente das fontes informais, como
familias e agiotas. Essas fontes de informais de crédito das MPEs da América Latina sdo trés

vezes maiores se comparadas com as MPEs dos paises da OCDE (BID, 2005a).
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Este estudo mostra que os problemas de acesso ao mercado financeiro pelas MPEs se

devem a quatro causas principais:

a)

b)

d)

Custos fixos dos empréstimos - conceder empréstimos é uma atividade que envolve

importantes custos com avaliagdo, supervisdo e controle. Medidas para evitarem
estes custos seriam o emprego de métodos estatisticos e a disponibilizacdo de
informacGes sobre o tomador para que se possa determinar de forma rapida e pouco
custosa a real capacidade do tomador em cumprir suas obrigagoes;

Cumprimento imperfeito - quando o devedor mediante 0 ndo cumprimento do

contrato consegue recuperar parte dos ativos investidos no projeto. Ao decidir pelo
ndo cumprimento compara a utilidade esperada com o valor de continuar o projeto

considerando os custos da divida;

Custos de faléncia - a informacdo imperfeita dos contratos de crédito implica que 0s
bancos desejam limitar a alavancagem das empresas com objetivo de estimular e
incrementar a possibilidade de retorno. Desta forma, a restricdo ao crédito é imposta
pelo banco. No caso de custos de faléncia a empresa ndo deixa de cumprir em
conseqliéncia dos incentivos que pode ter o empresario por produzir os ativos da
empresa, e sim porque um “shock” negativo afeta a capacidade de retorno do
tomador. Assim, em vez de limites de crédito impostos pelo banco, o custo de
faléncia conduz a taxas de juros maiores, devido a alavancagem da empresa, por sua
vez, isto ocasiona limites no endividamento e até a desisténcia de novos projetos;

Assimetria de Informacdo - conforme ja visto na se¢do 2.2 resultam em problemas

de risco moral e selecéo adversa.

A seguir seré descrito os mecanismos desenvolvidos por varios paises combater estas

dificuldades e os meios que criaram para facilitar o financiamento as MPEs (PUGA, 2004a;

2004b).
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ITALIA:

Os bancos locais e as cooperativas de garantia de crédito desempenham um papel de
destaque no financiamento as MPEs. Neste pais, essas empresas contam com as linhas de
crédito do Mediocredito Centrale e do banco Europeu de Investimentos com o aval do Fundo
Europeu de Investimentos (PUGA, 2004a). O Mediocredito Centrale possui diversas linhas de
crédito: apoio a Aquisicdo de Maquinas e Equipamentos, concedendo crédito até US$ 1,8
milhdes; apoio a Consorcios no valor ate US$ 1,2 milhdes formados com até cinco MPEs;
apoio a Inovacdo Tecnoldgica e a Protecdo Ambiental que concede créditos no valor até US$
1,8 milhdes para investimentos em novas tecnologias e em meio ambiente e apoio ao Capital
de Risco financia até 70% de investimentos em capital de risco. O banco incentiva a formacgéo
de joint ventures no exterior. O banco Europeu de Investimentos (EIB) foi criado com o
objetivo de promover a integracdo européia e implantar politicas econémicas da Comunidade
Européia. J& o Fundo Europeu de Financiamento concede aval para projetos europeus de
infra-estrutura e para empréstimos destinados a MPEs (PUGA, 2004a).

TAIWAN:

No ano de 1974, foi criado o Small and Medium Business Credit Guarantee Fund
(SMBCGF), destinado a conceder aval aos créditos a MPEs promissoras mas com garantias
insuficientes para conseguirem empréstimos no sistema financeiro. No final de 1999, os avais
totalizavam US$ 610 milhdes, sendo 83,78% do governo federal e dos governos locais e
16,22% de institui¢Bes financeiras. O Taiwan Business Bank foi criado com a finalidade de
conceder empréstimo as pequenas empresas, embora poucas recorram aos seus empréstimos.

Os Programas Especiais de Assisténcia sdo: o Instituto de Pesquisa de Tecnologia
Industrial, direcionados ao desenvolvimento de tecnologias; Parques Industriais/Cientificos,
para atrair empresas foram oferecidas taxas de juros reduzidas, direito de retengdo dos lucros

de até 200% do capital, isencdo de imposto de renda por cinco anos durante os primeiros anos
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de operacdo e Programas Centro-Satélites, cuja finalidade é estimular a cooperacdo entre
grandes empresas, fornecedoras de MP, e as pequenas empresas, fornecedoras de
componentes (BNDES, 2000).

EUA:

O principal 6rgédo de apoio as MPEs € a “Small Business Administracion (SBA)”
estabelecido em 1953 no governo do presidente Ronald Regan. Neste governo foram
eliminados os empréstimos diretos concedidos passando-se a priorizar a concessdo de
garantias de créditos oferecidos pelo sistema financeiro privado as MPEs. Além destes
programas, 0 SBA realiza empréstimos as vitimas de desastres, calamidades e oferece em
parceria com o setor privado e instituicbes de ensino assisténcia técnica e gerencial a mais de
um milhdo de donos de MPEs. As MPEs americanas contam também com o apoio de outras
agéncias do governo federal, como a Nasa, Departamentos do Comércio, Agricultura,
Trabalho e de Incubadoras de empresas.

Basicamente, o objetivo dos programas de crédito a empresa da SBA é facilitar o
acesso ao sistema financeiro as MPEs que ndo conseguem obter empréstimos em condicdes
aceitaveis em fontes ndo oficiais. Os interessados no financiamento devem demonstrar que
nenhum dos sécios que participam com mais de 20% do valor do projeto dispdem dos
recursos solicitados. Os recursos obtidos s&o em geral de longo prazo adequados ao fluxo de
caixa do empreendimento.

O principal programa da SBA é o 7(a) Loan Guaranty Program, dada pela autorizacdo
da secdo 7(a), que concede garantias aos empréstimos das empresas que irdo iniciar suas
atividades ou, no caso, de empresas ja existentes: compra de terreno ou prédio, construcao de
prédios comerciais, provisdo de linhas de créditos sazonais, refinanciamento de dividas
existentes; financiamento de recebiveis e aumento de capital de giro, compra de maquinas e

equipamentos e expansdo ou renovacao de instalagdes.
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Para as empresas conseguirem assisténcia financeira da SBA sdo analisados: o grau de
competicdo da industria; o tamanho médio das empresas; 0s custos de inicio das atividades e
as barreiras a entrada. O valor méximo das garantias é de US$ 750 mil, com o SBA
garantindo até 80% dos emprestimos até US$ 100 mil e 75% acima de US$ 100 mil até US$ 1
milh&o. Os empréstimos sdo concedidos as empresas que tém como objetivo obter lucros, ndo
sendo liberados com a finalidade de especulacGes e investimentos. Com relacdo as taxas de
juros estas sdo negociadas entre as empresas e 0s bancos, porém sujeitas aos limites definidos
pela SBA. As taxas podem ser fixas ndo superiores a “prime rate” do dia em que o formulério
é recebido pela SBA acrescida de um “spread” que varia em funcdo do prazo do projeto e do
valor do empréstimo. E podem ser variaveis, neste caso o “spread” pode alterar durante o
periodo do empréstimo, embora ndo possa exceder aos limites estabelecidos nas operacdes
com taxas de juros fixas.

A SBA cobra dos bancos uma taxa de comissdo sobre o valor da parcela do crédito
garantida: prazo de um ano ou menos € 0,25%; prazo maior que um ano e parcela garantida de
US$ 80 mil comissdo 2%; parcela garantida de US$ 80 mil até US$ 250 mil comissdo 3%;
acima de US$ 250 mil comissdo 3,5% e até US$ 500 mil comissdo de 3,875%. Além disso,
todos os empréstimos sdo sujeitos a uma taxa de administracdo de 0,5% a.a. ndo podendo ser
repassada pelos bancos.

Dentro da se¢do 7(a) da SBA foram criados programas destinados a fins especificos:
“Cap Lines” auxilia as empresas nas suas necessidades de curto prazo, capital de giro, com
prazo de cinco anos de maturacdo de empréstimo; “International Trade Loan Program” ajuda
empresas que atuam no comércio internacional, o valor a ser garantido pode chegar até US$
1,25 milh&o destinados a aquisicdo de instalagdes, maquinas e equipamentos e capital de giro
e ainda o “Exporting Working Capital Program” auxilia exportadores na obtengéo de capital

de giro de curto prazo para a compra de matérias-primas e produtos acabados para exportacao.
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ESPANHA:

No ano de 1995 os principais indicadores macroecondémicos estavam desfavoraveis em
relacdo a Comunidade Européia. Um ano depois 0 governo espanhol iniciou um programa de
reforma da legislacdo trabalhista e de flexibilizagdo do mercado de trabalho, austeridade fiscal
e controle de gastos e privatizacdo de empresas. Tendo em vista o importante papel das MPEs
na geracdo de emprego e renda, foram criados programas de apoio (PUGA, 2004a).

Basicamente, a politica do governo espanhol tem-se voltado para o financiamento de
longo prazo. Houve um aumento das linhas de crédito do ICO (Instituto de Crédito Oficial).

O ICO financia diretamente ou através de agentes financeiros, investimentos de longo
prazo de empresas estabelecidas na Espanha ou firmas espanholas no exterior. Atua como
agente financeiro do estado apoiando empresas afetadas por crises econémicas, catastrofes
naturais ou eventos semelhantes. O volume de desembolsos no ano de 2002, para financiamento
de investimentos domésticos atingiu EUR 5,0 bilhdes, sendo mais da metade através da Linha
MPEs. Este tipo de programa estimula, financia processos de capitalizacdo real das MPEs, o
valor maximo é de EUR 1,5 milhdo por beneficiario ao ano, podendo amortizar em trés anos
sem caréncia; cinco anos sem caréncia ou com caréncia de um ano e sete anos sem caréncia ou
com caréncia de dois anos com taxas fixas, taxa referéncia ICO mais 0,50 pontos percentuais ou
taxas variaveis, Euribor de seis meses mais 0,50 pontos percentuais.

Em 1999, por Ordem Ministerial, foi criado os fundos de securitizagcdo de ativos
vinculados a Linha MPEs cujo patrimbnio provém de empréstimos concedidos as MPEs,
sendo convertido em bonus e vendido a particulares e fundos de investimentos. Os agentes
financeiros sdo obrigados a reinvestir, num prazo maximo de um ano, pelo menos 40% da
liquidez obtida com a securitizagdo em novas operacGes de empréstimos a MPEs. No periodo
de 1992 a 2000 realizaram-se 144,5 mil operacfes através da Linha MPEs, sendo 65,6%

destinados a empresas com menos de 10 trabalhadores.
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A Linha para Internacionalizacdo da Empresa Espanhola foi criada em 1994 para
apoiar investimentos produtivos de empresas nacionais no exterior. O limite de recursos é de
EUR 3 milhdes ao ano por empresa. As taxas de juros podem ser fixas e variaveis deduzindo-
se 0,35 pontos percentuais as taxas do ICO e a Euribor de seis meses, respectivamente. Os
prazos de amortizagdo variam de cinco, sete ou dez anos.

O Programa de Empréstimos Participativos da Enisa € voltado para financiamento de
projetos inovadores, tendo como principal caracteristica a participagdo no capital social da
empresa e o financiamento de longo prazo. As taxas de juros podem ser fixas e variaveis com
esta podendo incidir ou ndo, dependendo dos resultados da empresa em cada exercicio, ou
seja, quanto melhor o desempenho maior séo as taxas obedecendo a um limite de seis pontos
percentuais ao ano. Ha& um amplo periodo de caréncia do principal e ndo exigéncia de
garantias.

O apoio ao Sistema de Garantias Reciprocas tem por finalidade o refinanciamento ou
cobertura parcial do risco assumido pelas Sociedades de Garantias Reciprocas (SGRs)*! onde
séo priorizados 0s projetos inovadores, as novas e as microempresas, com cobertura gratuita,
respeitando as comissfes de aval pagas por essas empresas as SGRs que ndo devem ser
superiores a 1% do risco assumido, devendo diminuir com a maior cobertura das operagoes.

JAPAO:

O apoio japonés as MPEs iniciou-se apés o término da Segunda Guerra Mundial, com
0 intuito de prevenir a concentracdo de poder econdmico, evitando a formacao de oligarquias
econdmicas, até porque o governo reconhecia as MPEs como criadoras de empregos. A
politica de apoio baseou-se em trés pilares: financiamento, assisténcia técnica e organizacao.

Com relagdo ao financiamento, foram criadas institui¢cbes publicas especializadas no

apoio a modernizacdo das MPEs. Ja no tocante ao segundo pilar, o governo assumiu o papel

1 S3o instituicBes financeiras sem fins lucrativos destinadas a prestacdo de garantias as MPEs que em troca é
obrigada a adquirir uma cota social da SGR corrspondente.
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de promover assisténcia técnica as MPEs, através de informacdes referentes a producdo e

administracdo das empresas. Estimulou-se o associativismo entre as empresas, organizando-as

em cooperativas de produtores.

Esta politica, no final dos anos 80, comecou a se desgastar, pois era influenciada por

fortes intervencdes do Estado que algumas vezes redirecionavam 0s recursos para setores néo

produtivos, gastando recursos com recuperacdo de firmas ineficientes. Desta forma, o nimero

de fechamentos de empresas estava superando o nimero de empresas abertas, ocasionando o

chamado colapso da “bolha econémica”.

O apoio financeiro japonés as MPEs € realizado através de trés instituicoes:

a)

b)

Japan Finance Cooperation for Small Business (JFS), onde o capital é todo

subscrito pelo governo e voltado principalmente para medias empresas e
cooperativas. Este banco apbia as MPEs pertencentes aos setores de industria,
construcdo, transporte, comércio e determinados servi¢os, ndo incentivando
agricultura, intermediacdo financeira, seguridade social e organizagdes néo
lucrativas. As taxas sdo fixas podendo ser revisadas a cada cinco anos em funcao
das condi¢des de mercado. O prazo de maturacdo dos empréstimos pode chegar a
20 anos, tendo mais de 80% dos empréstimos prazo superior a cinco anos. O
montante méaximo de apoio é de US$ 5,7 milhdes e as garantias sdo decididas
mediante entrevistas com as empresas. O banco realiza um trabalho de
acompanhamento das empresas apds o apoio financeiro;

National Life Finance Corporation (NLFC), € totalmente controlado pelo governo

japonés e além de apoiar as MPEs realiza empréstimos destinados a melhoria das
condigBes ambientais da empresa. E um banco voltado principalmente para
empresas familiares com menos de 20 empregados, os quais responderam por 95%

do namero total de empréstimos no ano 2000, sendo concedidas sem as exigéncias



50

de garantias fisicas, apenas pessoais. As taxas de juros sdo basicamente fixas e 0
prazo de amortizagdo varia de trés a cinco anos, podendo chegar a vinte anos. O
montante maximo de apoio é de US$ 570 mil. Em 2001, passou a dar empréstimos
de até US$ 44 mil para novas empresas ou empreendedores que planejavam abrir
um novo negocio, sem a necessidade de garantias pessoais e fisicas, com taxa de
juros de 1% a.a. maior que nos demais programas do banco;

c) Shoko Chukin Bank é controlado em conjunto pelo governo, que detém 79,8% do

capital do banco e por cooperativas com o0s 20,2% restantes. Devido ao status de
banco afiliado ao governo pode apresentar um percentual de capital em relacéo aos
ativos ponderados pelo risco de apenas 6,94%, abaixo dos limites do Acordo da
Basiléia. O banco incentiva as MPEs a organizar e fornecer apoio financeiro as
cooperativas associadas e a seus membros. Os recursos sdo oferecidos de trés
formas: a) as cooperativas para apoiar producdo, processamento e vendas em
conjunto; b) as cooperativas para repasse a seus membros e c) diretamente aos
membros das cooperativas. E iniciativa do banco apoiar as novas empresas,
atividades produtoras de inovagdes, investimentos no exterior e revitalizacdo das
empresas.

MEXICO:

O apoio as MPEs ganhou forca ap6s a crise do pais em dezembro de 1994,
principalmente pela preocupacdo com a maciga penetracdo de importagfes de produtos
industriais no pais. Em 1995 o governo criou o Programa de Politica Industrial e de Comércio
Exterior (PPICE), com meta de crescimento anual de 20% nas exportagcbes e com uma
preocupacdo na adicdo de valor agregado nacional as vendas ao exterior. O PPICE enfatizou o
apoio as MPEs como estratégia de substituicdo as importacdes e com o objetivo de inseri-las

nas cadeias produtivas, como fornecedoras das grandes empresas.
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Os dois principais bancos de desenvolvimento do governo mexicano sao a Nacional

Financeira (Nafin) e o Banco de Comércio Exterior (Bancomext). Embora a principal fonte de

financiamento das micro e pequenas empresas sejam de recursos proprios (62,4%).

a)

b)

O Nafin tem como principal finalidade apoiar as MPEs atraves do financiamento,
capacitacdo e assisténcia técnica e incentivar o mercado financeiro a operar com
esse segmento. Possui um Programa de Desenvolvimento de Provedores que
ampara as MPEs que apresentem um contrato ou servico ordem de servigo para
fornecimento de produtos ou servigos a uma grande empresa ou instituicdo do
governo. O Crédito Pyme financia as necessidades de capital de giro e de
investimentos em ativos fixos de novas empresas e de MPEs com pelo menos trés
anos de atividade. Este programa possui taxas de juros fixas e exige-se garantias
pessoais e do bem adquirido. Sem exigéncias hipotecarias;

O Bancomext, em 2001, apoiou 1.716 empresas das quais 95% eram pequenas e
médias. Os setores com maior participacdo no financiamento foram alimentos
(14%), téxteis e confeccles (12%), materiais de construcdo (8%) e metal-mecéanico,
maquinas e bem de capital (7%). Os programas, no entanto, exigem a garantia
hipotecaria de imdveis prdprios ou de terceiros em zonas urbanas, com uma
cobertura de 1,5 para 1, no caso de apoio para capital de giro, e de 1 para 1, no
financiamento a compra de equipamentos. H& um questionario no site de auto-
avaliacdo que possibilita a empresa determinar suas possibilidades de obter crédito.
O banco ainda fornece recursos para pequenas exportadoras de bens manufaturados
no valor de até US$ 50 mil, ndo ha exigéncias de garantias reais, apenas a cessao dos
direitos de cobrangca das exportacfes da empresa e garantias pessoais (PUGA,

2004b).
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Neste capitulo foi apresentado o referencial tedrico de alguns autores sobre 0 mercado
financeiro e desenvolvimento econémico, especialmente 0 mercado de crédito e problemas
derivados das imperfei¢cOes desses mercados dificultando o acesso das MPEs e restringindo
seu crescimento. Procurou-se exemplificar as acfes e planos praticados por paises
desenvolvidos e em desenvolvimento na elaboracdo de politicas de financiamento para esse
porte de empresas.

No capitulo 3 as MPEs serdo caracterizadas e definidas confrontando com exemplos
alguns paises. E nas se¢des seguintes a atuacdo das MPEs na economia brasileira bem como

as dificuldades encontradas no acesso aos recursos financeiros restringindo seu crescimento.
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3 A ATUACAO DAS MPEs NO BRASIL NO PERIODO POS-PLANO REAL

Livros, artigos e publicagdes tém destacado a relevancia das MPEs para o
desenvolvimento da economia; geram emprego, diminuem as desigualdades sociais e atuam
como motor da economia. Paises da América Latina e Caribe e demais continentes estdo
percebendo esse dinamismo, entidades publicas e privadas, através de pesquisas comprovam
esse fato. Exemplo disso séo as publica¢bes do Banco Interamericano de Desenvolvimento e
do Banco Mundial, as quais comparam as MPEs de diversos paises, na busca da compreensdo
das dificuldades encontradas e quais politicas devem ser implementadas para auxiliar no
crescimento dessas empresas e por consequéncia da economia mundial.

Essas empresas possuem caracteristicas singulares e proprias, dentre elas cabe destacar
a flexibilidade de atuacdo em seus mercados com respostas rapidas as necessidades dos
clientes, fato este que se deve principalmente pela sua estrutura funcional simples. Propiciam
o desenvolvimento de muitas regides e ou localidades onde as médias e grandes empresas ndo
conseguem atuar. Porém, enfrentam sérios problemas para sobreviverem e dentre esses,
conforme visto no capitulo 2, tem-se a restricdo ao crédito que é um dos fatores mais
importantes utilizados como estratégias de crescimento pelas empresas. Além disso, as MPEs
ndo tém um sistema de informacdes eficazes, com registro contabil e gerencial da sua
atividade, associado ao fato de ndo possuirem garantias suficientes para suportarem 0s
recursos tomados, sofrem restricdes que causam a mortalidade dessas empresas, deixando de
gerar empregos 0s quais sao essenciais para o desenvolvimento.

Neste capitulo sdo apresentadas as caracteristicas dessas empresas, dados sobre a
participacdo das MPEs na economia brasileira a partir da segunda metade dos anos noventa,

bem como sobre as restriches enfrentadas por estas empresas para sua sobrevivéncia, com
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destaque para a questdo do acesso ao crédito que, sem davida, € um fator essencial para que as
MPEs continuem gerando novos postos de trabalho, num pais em que a cada ano milhares de
jovens séo langados ao mercado de trabalho.

Na secdo 3.1 sdo apresentados alguns autores que caracterizam e definem as MPEs
demonstrando os argumentos e 0s motivos pelos quais sdo consideradas micro e pequenas e
certos aspectos de sua importancia para o desenvolvimento local. Na sec¢do 3.2 s&o mostrados
alguns indicadores da participacdo das MPEs na economia brasileira e comparados com
indicios de outros paises da América Latina e Caribe. E, por fim, na secdo 3.3 sdo
evidenciadas as principais dificuldades enfrentadas pelas MPEs no Brasil em relagido a

questdo do acesso ao crédito e relacionadas com a teoria estudada no capitulo 2.

3.1 CARACTERISTICAS DAS PEQUENAS EMPRESAS

Na busca da caracterizacdo de pequenas empresas é preciso primeiramente entender o
conceito de empresa. O Artigo 6° da Lei n.° 4.137, de 10/09/1962 define empresa como “[...]
toda organizacdo de natureza civil ou mercantil destinada a exploracdo por pessoa fisica ou
juridica de qualquer atividade com fins lucrativos”, ou seja, uma pessoa ou um conjunto de
pessoas que desenvolvem e interagem nas diversas atividades, financeira, recursos humanos,
marketing e produgdo com a finalidade de atingir objetivos sejam eles de prestacdo de
servigos, comercializacdo e industrializagdo para atender as necessidades dos clientes e a sua
propria sobrevivéncia.

Entende-se a importancia de classificar as empresas como pequena, média e grande
como a Unica forma de conceder beneficios tais como diminuicdo da carga tributéria,
concessdo de empréstimos a taxas mais atrativas e programas de gestdo empresarial.

Segundo Solomon (1986), as pequenas empresas podem ser caracterizadas por:
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d)

9)
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a estrutura organizacional é simples e ndo muito bem definida - o dono geralmente ¢

aquele que participa da operacionalizacdo das atividades e toma as decisdes quase
sempre individualmente, em muitas inexistem organogramas ou hierarquias
estratificadas;

0s recursos disponiveis sdo limitados - na maioria das vezes essas empresas nao

dispdem de recursos para aplicagdo em novos investimentos, isso torna as
empresas intensivas em mao-de-obra onde os custos de instalagcdo sdo menores;

dificuldades no acesso ao capital de giro e as inovacGes tecnoldgicas - as pequenas

empresas encontram obstaculos, pois na maioria das vezes ndo possuem informacgdes
contdbeis nem garantias suficientes para concederem aos fornecedores de recursos e,
desta forma, ndo conseguem recursos para investirem em novas tecnologias;

melhor desempenho nas atividades que requerem habilidades ou servicos

especializados - neste caso, produtos ou servicos que sejam elaborados para atender a
necessidade de um individuo ou um grupo de individuos e que ndo sejam
padronizados;

atuam em mercados pequenos, isolados e despercebidos ou imperfeitos - em locais

onde a demanda geralmente é limitada, em nichos onde pelo tamanho as grandes
empresas ndo tém interesse em atuar, ou seja, em mercados locais com baixo volume;

respondem com rapidez as oportunidades e ameacas do ambiente externo - por

estarem proximas aos mercados e clientes conseguem identificar suas necessidades
e agir com mais eficécia;

normalmente possuem alto grau de complementariedade e ou subordinacdo em

relacdo as grandes empresas - atuam como parceiras em determinados processos

produtivos fornecendo matérias-primas ou mado-de-obra terceirizadas para o

desenvolvimento desta funcéo;
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h) absorvem parcela significativa da mao-de-obra, principalmente a ndo qualificada.

Ainda para esse autor, a pequena empresas apresenta trés pontos fracos que tendem a

dificultar o seu futuro: 1) analise inadequada ou superficial da escolha do negécio uma vez

que estabelecem seus empreendimentos baseados na percepcdo do proprietario em vez de

estudos de viabilidade; 2) a escassez de capital que impede o investimento em maquinas e

equipamentos que poderiam aumentar a produtividade e em consequéncia maior

lucratividade, o que tende a reduzir o ciclo de vida das pequenas empresas e 3) dificuldades

no gerenciamento da empresa, provocada por desconhecimento nas areas de contabilidade e

financeira, como por exemplo planejamento tributario e acompanhamento do fluxo de caixa.

Segundo o SEBRAE (2002), as pequenas empresas teriam as seguintes caracteristicas:

a)

b)

d)

9)

poder centralizado com controle do proprietario - geralmente a decisdo é tomada

pelo dono sem a interferéncia de nenhum outro funcionério;

informacdes contébeis e gerenciais pouco adequadas, as vezes inexistentes, que

criam dificuldades para tomar empréstimos bancarios;

baixo volume de capital - em virtude de o proprietéario utilizar suas economias e

geralmente néo ter garantias suficientes para oferecer ao banco;

0 proprietdrio e a empresa muitas vezes ndo se distinguem, principalmente em
termos contébeis e financeiros, pessoa fisica e juridica;

elevadas taxas de natalidade e de mortalidade - dificuldades no acesso ao crédito,

falta de conhecimento gerenciais e dificuldades no dimensionamento do mercado;

a mao-de-obra contratada é pouco qualificada - geralmente pessoas com baixo

nivel cultural e com pouca experiéncia profissional,

0_investimento em inovacgdo tecnoldgica é reduzido - principalmente pela maior

dificuldade de acesso ao financiamento de longo prazo e capital de giro.
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Morelli (1994) define MPEs através de variaveis qualitativas e quantitativas. As
qualitativas dizem respeito a forma de administracdo e a forma de atuagdo no mercado, como
por exemplo, acesso ao mercado de capitais, inovagdes tecnolégicas e especializacdo do
trabalho. As quantitativas englobam o registro contabil das empresas e medi¢6es econémicas.

De acordo com Souza (1995, p. 25), as pequenas empresas destacam-se por:a)
estimulo a livre iniciativa e a capacidade empreendedora; b) relacdo capital/trabalho mais
harmoniosa; c) possivel contribuicdo para a geracdo de novos empregos e absor¢do de mao-
de-obra, seja pelo crescimento das pequenas empresas ja existentes ou pelo surgimento de
novas; d) efeito amortecedor dos impactos do desemprego; e) efeito amortecedor das
consequéncias das flutuagbes na atividade econémica e f) manutencdo de certo nivel de
atividade econdmica em determinadas regides.

Sob estes aspectos e caracteristicas, as pequenas empresas desempenham um
importante papel para o desenvolvimento local. O advento da globalizagdo das economias e
com a descentralizacdo de muitos governos, através da divisdo de responsabilidades junto ao
setor privado e a entidades ndo governamentais, impulsionou a competitividade e, por
conseqiéncia, criou um ambiente favoravel ao desenvolvimento regional (SEBRAE, 2002).

A preocupagdo com a natureza territorial do desenvolvimento comegou devido a
crises com o sistema produtivo em série, o fordismo, facilitando a redescoberta dos tedricos
sobre este assunto. O desenvolvimento sobre este enfoque destaca os valores territoriais, as
identidades, diversidades e flexibilidades caracteristicas predominantemente das MPEs, pois
as grandes empresas sdo verticalizadas e voltadas para economias de escala (FARAH,
2001).

Segundo Martinelli e Joyal (2004), o desenvolvimento local pode ser visto sob varios
aspectos. Uns percebem sob a 6tica do desenvolvimento econémico competitivo, outros ao

pensar em desenvolvimento das regides pensam apenas no cerne financeiro, na geracdo de
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riqueza. Contudo, para os autores, a globalizacédo reforca o aspecto do desenvolvimento local,
pois cria exigéncias na composicao de identidades e na distingdo entre regides e comunidades
para enfrentar a concorréncia, mas para que iSso ocorra € preciso estratégias para tornar essas
comunidades e regides competitivas. Comentam os autores (p. 6):

Os processos de descentralizagcdo devem configurar um ambiente no qual as
micro, pequenas e médias empresas possam acessar efetivamente os servicos de
apoio as atividades produtivas e, com isso, impulsionar decisivamente o
desenvolvimento econdmico regional. A descentralizacdo politica se converte,
assim, em uma ferramenta determinante para o desenvolvimento local, ao
facilitar a criacdo de espacos de negociacdo estratégica com o setor privado
empresarial e com os demais atores sociais regionais. [...] sua recriacdo como
parte da reforma ou modernizacao do Estado.

A partir da intensificacdo da internacionalizacdo da economia, nos anos 90, com a
criacdo de blocos e ampliacdo de comércios regionais, as grandes empresas foram forcadas a
reestruturarem-se, através de aliancas, fusfes e aquisi¢des, incorporando novas tecnologias,
para manterem-se em um mercado cada vez mais concorrencial.

E justamente neste contexto que o interesse pelas Micro e Pequenas Empresas (MPES)
vem crescendo. Aspectos como a terceirizacdo, quarterizacdo de servicos, cooperativas e até
demissdes de funcionarios altamente qualificados contribuem para este cenario.

As MPEs vém se tornando ha muito tempo alvo das atengfes de analistas econdmicos
e de governos preocupados com o desenvolvimento econémico, pois elas disponibilizam um
grande potencial de geracdo de renda e de emprego. Novos modelos de administracdo criam
um ambiente favoravel que se intensifica, aliado aos atributos de flexibilidade e rapidez de
adaptacdo as demandas do mercado, caracteristicas de muitas MPEs, valorizando o
surgimento dessas. Assim, todas as politicas de inovacao voltadas para as MPEs podem ser
um instrumento de estimulo ao crescimento e a competitividade de setores e de regides.
Contudo, € necessaria a implementacdo de politicas de gestdo, financiamento e apoio

permitindo a continuidade e o desenvolvimento destas empresas.



59

A micro e pequena empresa pode ser definida em funcdo do seu faturamento e do
nimero de empregados. Essa classificacdo varia de um pais para outro, de acordo com
documento elaborado pelo Ministério do Desenvolvimento, Inddstria e Comércio Exterior
(2005), pode-se citar alguns exemplos de classificacéo:

- No Mercosul conforme Resolucdo Mercosul GMC nr. 90/93, traz parametros
diferenciados por setor: industria, comércio e servigos, sendo que essas nao poderdo ser
controladas por outras empresas ou pertencer a um grupo econémico que em Sseu conjunto

supere 0s valores estabelecidos, conforme tabela 3.

Tabela 3 - Defini¢do de MPEs segundo Resolu¢do GMC nr. 90/93

Microempresas Pequena Empresas Média Empresa
Industria Come_rcio Industria Come_rcio Industria Come_rcio
/Servigos /Servigos /Servicos
NI 1-10 1-5 11-40 6-30 41-200 31-80
Empregados
Faturamento . . US$ 3,5 US$15  US$20 uss$ 7
Anal  USS400mil USS200mil hnses milhao  milhdes  milhdes
Fonte: MERCOSUL/GMC/RES n° 90/93 e MERCOSUL/GMC/RES n° 59/98 apud MDIC
(2005).

- No Chile'® as MPEs sdo definidas conforme o porte e o faturamento anual em
unidade de fomento - UF™, principal indexador da economia chilena: microempresa de 1 a
2.400, pequena empresa de 2.401 a 25.000 e media empresa 25.001 a 100.000.

- No México define-se conforme niimero de funcionarios, ver tabela 4.

12 Fonte: documento elabora pela CAMEX com base em dados extraidos de sites oficiais.
13 Unidade de Fomento em 04/04/2002 valia 16.197,66 pesos chilenos, equivalentes a US$ 24,60.
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Tabela 4 - Definicdo de MPESs no Meéxico

Microempresas Pequena Empresas Média Empresa
Ind. Com. Serv. Ind. Com. Serv. Ind. Com.  Serv.
Nr. 0-30 05 0-20 31-100 6-20 21-50 101-500 21-100 51-100
Empregados

Fonte: Documento elaborado pela CAMEX com base em dados extraidos de sites oficiais e
em informaces enviadas pelas Embaixadas e Camaras de Comércio apud MDIC
(2005).

- Nos Estados Unidos o principal 6rgdo de apoio as MPEs é o Small Business
Administration (SBA), o qual tem como uma de suas responsabilidades definir os limites
maximos para enquadrar uma pequena empresa. Os critérios gerais sdo: empresas
manufatureiras e da industria de mineracdo sdo consideradas pequenas com até 500
empregados; para as empresas ndo manufatureiras sao consideradas pequenas aquelas com
receita anual média de até US$ 6 milhdes. (Fonte: www.sba.gov/espanol/Primeros_Pasos)

- Na Alemanha® o critério utilizado é o nimero de empregados: pequena empresa
com até 20 e média empresa com até 500 empregados.

- Na Espanha utiliza defini¢cdo do Banco da Espafia, conforme tabela abaixo:

Tabela 5 - Defini¢do de PME conforme Banco de Espafia

Pequena Empresa Média Empresa
Nr. Empregados 49 249
Faturamento Anual 18 milhdes Euros 180 milhdes Euros
Ativo Total 13 milhdes Euros 130 milhdes Euros

Fonte: Documento elaborado pela CAMEX com base em dados
extraidos de sites oficiais apud MDIC (2005).

- Na Itélia a definicdo de pequena e média empresa € pelo nimero de funcionarios,

faturamento anual e pelo ativo total, conforme tabela abaixo:

% Fonte: Documento elabora pela CAMEX com base em dados extraidos de sites oficiais apud MDIC (2005).
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Tabela 6 - Definicdo de PME na Italia

Pequena Empresa Média Empresa

IndUstria Comércio/Servico IndUstria Comércio/Servico

Nr. Empregados 50 20 250 95
Faturamento Anual 5 milhdes Euros 1,9 milhdo Euros 20 milhdes Euros 7,5 milhdes Euros

Ativo Total 2 milhdes Euros 0,75 milhdo Euros 10 milhdes Euros 3,75 milhdes Euros

Fonte: http://www.minindustria.it/gabinetto/seg_tecn/SME_WEB/ eng/pol/grants/act317.htm
apud MDIC (2005).

- Na China, a definicdo atual foi estabelecida em 1998 e diz respeito a industrias
compreendidas em 154 setores, agrupadas em quatro categorias (megaempresas, grandes,
médias e pequenas empresas), e estdo baseados no faturamento e nos ativos de cada empresa.
Os novos critérios deverdo compreender uma gama maior de empresas e estardo baseados no
seu faturamento e patrimonio total.

- No Japdo ndo existe diferenciacdo entre pequena e média empresa apenas entre 0s
setores produtivos: industria e mineracdo 300 empregados e volume de capital 300 milhdes de
Yens; comércio atacadista 100 e 100 milhGes de Yens; comércio varejista 50 e 50 milhdes
Yens e servigos 50 e 100 milhdes de Yens.

Em relacdo ao Brasil uma definicdo utilizada para efeito de politicas publicas é a
adotada pelo Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES) e aplicéavel
a industria, comércio e servicos, conforme Carta Circular n® 64/02, de 14/10/02:

a) Microempresas: receita operacional bruta anual ou anualizada até R$ 1.200 mil

(um milh&o e duzentos mil reais);
b) Pequenas Empresas: receita operacional bruta anual ou anualizada superior a R$
1.200 mil (um milh&o e duzentos mil reais) e inferior ou igual a R$ 10.500 mil (dez

milhdes e quinhentos mil reais);
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c) Médias Empresas: receita operacional bruta anual ou anualizada superior a R$
10.500 mil (dez milhdes e quinhentos mil reais) e inferior ou igual a R$ 60 milhdes
(sessenta milhdes de reais);

d) Grandes Empresas: receita operacional bruta anual ou anualizada superior a R$ 60

milhdes (sessenta milhdes de reais).

Outro critério para definir MPEs no Brasil, € utilizado na Lei das Microempresas e das
Empresas de Pequeno Porte - n° 9.841, de 5/ 10 / 99, que no seu artigo 2° paragrafo II,
considera MPEs as empresas cuja Receita Bruta, no ano-calendario, seja igual ou inferior a
R$ 1.500.000 (um milh&o e quinhentos mil reais).

Além destes critérios, existe segundo o SEBRAE™, as empresas que podem ser
classificadas conforme o nimero de funcionérios e a atividade desenvolvida:

a) Microempresa: na industria, até 19 pessoas ocupadas; no comércio e servigos, até

09 pessoas ocupadas;

b) Pequena empresa: na indlstria, de 20 a 99 pessoas ocupadas; no comércio e

servigos, de 10 a 49 pessoas ocupadas;

c) Média empresa: na industria, de 100 a 499 pessoas ocupadas; no comércio e

servigos, de 50 a 99 pessoas ocupadas;

d) Grande empresa: na inddstria, acima de 500 pessoas ocupadas; no comércio e

servigos, acima de 100 pessoas ocupadas.

A maioria das pesquisas realizadas pelo SEBRAE adota o critério do nimero de
pessoas ocupadas, principalmente para efeitos comparativos e demonstrativos da evolucgdo do

nimero de empresas e empregos gerados pelas MPEs.

5 Informacdes obtidas do site: http//www.sebrae.com.br/maneger.aspx
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3.2 AS MPE’S NA ECONOMIA BRASILEIRA

As MPEs representam uma parcela significativa das atividades econdmicas no Brasil.
Segundo SEBRAE (2005a), em 2002 as MPEs representavam 20% do PIB brasileiro. No
mesmo ano, essas empresas empregavam 57,2% da mé&o-de-obra e representavam 99,2% do
numero total de empresas. Quanto ao emprego formal, a tabela 7 mostra que as micro e
pequenas empresas tiveram um aumento significativo nas suas participacbes no emprego
formal no periodo 1996-2002. Nesse periodo, verifica-se que as MPEs criaram 4.823.477
empregos de empregos formais, contra apenas 1.136.314 por parte das médias e grandes
empresas, sendo que 0 maior crescimento ocorreu nas microempresas, na ordem de 3.088.237
empregos. Os setores que mais contribuiram para esse crescimento foram o Comércio, com 1
milhdo 408 mil postos de trabalho, seguido dos de Servicos com 1 milhdo 233 mil,
representando incremento de 43,24% e 57,59% respectivamente. Enquanto isso, as médias e

grandes cresceram 10,48% no setor Comércio e 20,33% no de Servigos.

Tabela 7 - Emprego formal por setor e porte das empresas - 1996-2002

Micro Pequena Média-Grande Total
Setor 1996 2002 1996 2002 1996 2002 1996 2002
Industria-Construgdo 1.481.232 1.928.268 1.388.393 1.811.031 4.230.437 4.190.534 7.100.062 7.929.833
Comércio 3.256.501 4.664.545 1.181.618 1.772.233 1.347.668 1.488.869 5.785.787 7.925.647
Servigos 2.141.231  3.374.388 1.484.624 2.206.611 5.090.429 6.125.445 8.716.284 11.706.444
Total 6.878.964 9.967.201 4.054.635 5.789.875 10.668.534 11.804.848 21.602.133 27.561.924
Fonte: IBGE (1997 e 2003) - Estatisticas do Cadastro Central de Empresas — CEMPRE apud
apud SEBRAE (2005).

Observa-se, conforme tabela 8, que as microempresas representavam 36,2% e as
pequenas empresas 21,0% do emprego formal no ano de 2002, representando um acréscimo

de 6,6% em relacdo ao ano de 1996. Ja as médias detinham 9,8% e as grandes empresas
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somavam 33,0% no mesmo ano e tiveram uma retracdo 6,6% que pode ter sido absorvida

pelas MPEs.

Tabela 8 - Distribuicdo percentual do nimero de pessoas ocupadas - 1996-2002

Micro Pequena Media Grande
1996 2002 1996 2002 1996 2002 1996 2002
% Pessoas de Ocupadas 31,8% 36,2% 18,8% 21,0% 11,5% 9,8% 37,9% 33,0%

Fonte: IBGE (1997 e 2003) - Estatisticas do Cadastro Central de Empresas — CEMPRE apud
SEBRAE (2005).

No mesmo periodo, conforme mostra a tabela 9, 0 nimero de microempresas passou
de 2,9 milhdes para 4,6 milhdes, um incremento de 55,78% em cinco anos. Nesse periodo, as
pequenas empresas cresceram 51,29%, enquanto as médias e grandes empresas em seu
conjunto apenas em 14%. O setor de Servigos contribuiu com 83,29% do total de MPE’s,
enquanto que o de Comércio com 45,34%. Nas médias e grandes empresas 0 setor que mais
cresceu foi o de Servigos com 23,32%. E notdria a representatividade do setor de Servicos, no
segmento MPEs, que em média gerou 391 mil empregos formais e criou 200 mil novas

empresas no periodo.

Tabela 9 - Total de empresas formais por setor e porte no Brasil - 1996-2002

Micro Pequena Média-Grande Total
Setor 1996 2002 1996 2002 1996 2002 1996 2002
Indlstria-Construgao 413.972 555.300 34.188 45.509 9.574 9.893 457.734 610.702
Comércio 1.608.521 2.337.889 68.411 105.891 7.272 7.708 1.684.204 2.451.488
Servico 934.256 1.712.418 78,516 122.609 17.153 21.153 1.029.925 1.856.180
Total 2.956.749 4.605.607 181.115 274.009 33.999 38.754 3.171.863 4.918.370

Fonte: IBGE (1997 e 2003) - Estatisticas do Cadastro Central de Empresas — CEMPRE apud
SEBRAE (2005).
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Através da figura abaixo, pode-se visualizar melhor o crescimento das MPES no
periodo, em comparagdo com as médias e grandes empresas e com isso aferir que a utilizacéo
de mecanismos de apoio, dentre eles 0 acesso ao crédito por parte das instituicGes publicas e
privadas, para esse segmento podera proporcionar uma reducdo nas desigualdades sociais com

a criagdo de novos empregos.

60% - 55,80%
51,30%
50% |
40%
30%
20% 14,00%
10% - mmmm
0%

@ Micro Pequena 1 Média-Grande

Figura 2 - Variacéo percentual do nimero total de empresas, por porte - 1996/2002
Fonte: SEBRAE, 2005

Em pesquisa publicada pelo IBGE (2003), muito embora o estudo tenha englobado um
periodo diferente de 1998 a 2001, ainda assim cabe ressaltar a importancia dos setores de
Comércio e Servigos. As MPEs ocupavam no ano de 2001 cerca de 7,3 milhdes de pessoas,
que correspondiam a 9,7% da populacdo ocupada, faturavam R$ 168,2 bilhGes e geraram R$
61,8 bilhdes de valor adicionado. No setor de Servigos, somente o ramo de produtos
alimenticios ocupava 2,1 milhdes de pessoas e faturava R$ 37 bilhdes, ou seja, de cada 100
empresas 32 atuavam no segmento de alimentos. Entre as empresas do setor de Comércio, 0
segmento de combustiveis representava apenas 1,2% das empresas, mas respondia por 11,2%
do faturamento, era a maior receita média por empresa do comércio varejista. Esses dados sdo
importantes para a adocao de estratégias que incentivem o crescimento de novas MPES nesses

segmentos e possam continuar gerando novas oportunidades.
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Entre 1996 e 2002 (SEBRAE, 2005a), a participacdo, no numero de empresas, das
médias e grandes empresas caiu 0,2% enquanto a de micro e pequenas empresas, com até 99
empregados, cresceu 0,3% sendo que essas no conjunto somam 99,2% do total de empresas
formais no pais, (ver tabela 10). Nesse periodo o saldo entre contratagdes e desligamentos nas
microempresas, com até 19 empregados, foi de mais de 1 milhdo e 400 mil, enquanto que nas
grandes empresas foi de apenas 30 mil novos postos de trabalho. Observa-se que enquanto o
nimero de trabalhadores em empresas de grande porte cresceu apenas 0,3%, nas

microempresas o crescimento do numero de trabalhadores foi de 25,9% (RAIS, 2002).

Tabela 10 - Distribuicdo percentual por tamanho das empresas - 1996-2002

Micro Pequena Média Grande
1996 2002 1996 2002 1996 2002 1996 2002
% NUmero de Empresas  93,2% 93,6% 5,7% 56% 06% 05% 04% 0,3%

Fonte: Boletim Estatistico MPEs - SEBRAE 2005a.

Conforme boletim publicado pelo SEBRAE (2004a) as MPEs industriais exportadoras,
em 2003, exportaram R$ 1,515 bilhdes representado um acréscimo de 2,4% no ano. O nimero
de micro empresas passou de 381 em 1998 para 1.303, em 2003, enquanto que 0 nimero de
pequenas empresas aumentou de 1.410 para 2.899.

Considerando-se o valor das exportacdes continuas, ou seja, aquelas que exportaram
todos os anos no periodo considerado, sobre o total das exportagdes, notou-se um aumento de
27,8% em 1998 para 63,8% em 2003 das microempresas e de 63% para 87,5% no caso das
pequenas, ver tabela 11. Essas empresas exportaram produtos predominantemente de baixa e

média intensidade tecnolégica®® representando 80% de suas exportacdes.

16 530 considerados produtos de baixa e média intensidade: madeira serrada ou fendida, pedras preciosas (exceto
diamante), calgcados com sola exterior de borracha ou plastico, madeira compensada, pedra cantaria ou de
construcdo (exceto arddsia), outros moéveis e suas partes.
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Tabela 11 - Valor exportado por porte de empresa - 1998-2002-2003

Valor em US$ (milhdes) Participacéo (%0)*

Tamanho 1998 2002 2003 1998 2002 2003
Micro industrial 102,80 126,30 132,40 0,20 0,20 0,20
Pequena 984,10 1.223,20 1.382,80 2,30 2,40 2,20
industrial
Média industrial 7.974,40 7.755,90 9.637,50 18,50 14,90 15,40
Grande 31.682,30 41.089,40 49.128,00 73,50 79,10 78,60
industrial
Total 40.743,60 50.194,48 60.280,70 94,50 96,60 96,40

* Nao considerado nesta tabela MPE industrial especial que é composta por menos de 100 pessoas ocupadas e
exportagdes superiores a US$ 2.500 mil anuais. Também néo foram consideradas as MPEs ndo industriais
por serem pouco representativas.

Fonte: SEBRAE (2004a) apud SECEX/MDIC, RAIS/MT e IBGE (PIA e Cadastro Central de
Empresas)

O incremento no valor das exportacdes das micro e pequenas empresas entre 1998 e
2003 decorreu basicamente do aumento do nimero de empresas exportadoras no periodo, uma
vez que o valor médio das exportacdes dessas empresas permanece praticamente estavel ao
longo dos anos, 0,20% nas micro e 2,30% nas pequenas.

I'”, os resultados indicaram que as micro

Em relacdo ao grau de dinamismo mundia
exportaram mais produtos em decadéncia em torno de 35% e intermediarios 20,6%, enquanto
gue as pequenas empresas exportaram 37,7% e 22,7% respectivamente. Isso reforca o que ja
foi comentado nas secGes anteriores que as MPES possuem baixo investimento em inovacao
tecnologica, que ndo permite que sejam competitivas no mercado global. Como fator
condicionante para 0 baixo investimento, encontram-se as dificuldades de ingresso nos
mercados financeiros, dado a problemas de assimetria de informacao.

Em relacdo ao mercado externo, entre 1995 e 1998, 81% das micro e pequenas empresas

exportadoras pesquisadas tiveram maior intercdmbio comercial com os paises do Mercosul. Em

seguida estava a Comunidade Européia, com 10%, e os Estados Unidos, com 4,3%.

" Tem como base a taxa de crescimento das importacdes do produto, nos principais mercados internacionais, em
determinado periodo de tempo: produtos em decadéncia, regressdo, intermediarios, dindmicos e muito
dindmicos.
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Convem enfatizar que as MPEs foram, no passado recente, mais dependentes do
mercado latino-americano em particular, do Mercosul, o qual absorvia 31% e 26% das
exportacOes dessas empresas em 1998. A crise argentina afetou significativamente as
exportacOes dessas empresas, que chegaram a cair, entre 1998 e 2002, 44% e 55%,
respectivamente. Apesar da forte recuperacdo das vendas para esse mercado em 2003, o
volume de exportacdo para esse destino nesse periodo era ainda inferior em 24% e 36% as
exportacOes realizadas em 1998 (SEBRAE, 2004a).

Destacando a origem das exportagdes das MPEs brasileiras segundo a unidade da
Federagéo onde séo produzidas as mercadorias exportadas, observa-se na pesquisa, quanto aos
valores absolutos, concentragdo das vendas externas das MPEs industriais em cinco Estados:
Séo Paulo, Santa Catarina, Rio Grande do Sul, Parand e Minas Gerais, que correspondem por
80% no caso das microempresas e 76% das exportacGes das pequenas empresas (SEBRAE,
2004a).

Cabe citar alguns programas e mecanismos que buscaram promover, mesmo que
timidamente, as exportacdes das MPEs: criacdo de consorcios de exportacdo, programa
“Exporta Facil” dos Correios procurando agilizar a exportacao de produtos de menor valor e
implantacdo da Rede Nacional de Agentes de Comércio Exterior (MDIC), auxiliando as
empresas a ingressarem ou expandirem a atividade de exportagéo.

A partir de estudo realizado pelo BID (2005c), pode-se comparar o Brasil com 0s
alguns paises da América Latina, com relacdo a participacdo das MPEs na economia.
Verifica-se que em todos 0s paises a maioria dos estabelecimentos &€ composta por
microempresas, representando 95% em média, conforme tabela 12. Ainda segundo concluséo
do estudo, cresce a urgéncia em se criar uma base de dados e informacdes sélidas e confidveis
nesses paises, com a finalidade de manter a uniformidade e transmitir para as instituicdes

governamentais e entidades empresariais orientacOes de estratégias e politicas publicas de
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desenvolvimento e crescimento para estas empresas que na maioria dos paises sdo a

locomotiva da economia na geragéo de emprego e renda.

Tabela 12 - NUmero de empresas por porte e pais

Pais Micro Pequena Grande

Argentina 87,0% 12,0% 1,0%
Brasil* 93,2% 5,7% 0,4%
Chile 89,0% 10,0% 1,0%
Coldmbia 97,0% 2,0% 1,0%
México* 96,0% 3,0% 0,2%
Venezuela 99,5% 0,4% 0,1%
Nicaragua 98,0% 2,0% -

Panama 94,0% 5,0% 1,0%

* México e Brasil ainda adotam o critério em relagéo ao tamanho de médias empresas, sendo
desconsiderada nesta tabela apenas para efeito de comparativo entre os demais paises.

Fonte: BID (2005c)

Em relacdo a participacdo no numero de empregados, conforme mostra a tabela 13, as
MPEs sdo as maiores empregadoras, na Argentina respondem por 84%, Brasil 55%, Chile
63%, México 59%. Através destes dados, pode-se aferir que a importancia deste porte de
empresa é uma realidade ndo so brasileira como também latino-americana. Convém reforcar
que uma base de dados com critérios uniformes pode ser imprescindivel para o crescimento
dessas empresas nesses paises. Cabe aqui salientar as dificuldades encontradas pelo autor
deste trabalho na busca das informac6es e na compilagcdo dos dados, 6rgéos do governo, que
qguando solicitados ndo davam a devida atencdo e com muita demora nas respostas das

mensagens enviadas pela internet.
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Tabela 13 - Numero de empregados por porte e pais

Pais Micro Pequena Grande

Argentina 53,0% 31,0% 16,0%
Brasil* 36,2% 18,8% 37,9%
Chile 38,0% 25,0% 37,0%
Coldmbia 49,0% 32,0% 19,0%
México* 47,0% 12,0% 24,0%
Venezuela 99,5% 0,4% 0,1%
Nicaragua 83,0% 17,0% -

Panama 47,0% 21,0% 32,0%

* México e Brasil ainda adotam o critério em relacdo ao tamanho de empresas de média, sendo
desconsidera nesta tabela apenas para efeito de comparativo entre os demais paises.

Fonte: BID (2005c)

Com base nas caracteristicas descritas nos paragrafos anteriores e a participacdo das
MPEs no Brasil e nos paises da América Latina e Caribe, entende-se essas empresas como
propulsoras das economias tanto desenvolvidas como em desenvolvimento. Porém para que
esse desenvolvimento ocorra é necessario que o ambiente em que atuem seja favoravel.

Em recente estudo co-patrocinado pelo Banco Mundial e pela International Finance
Corporation (2005), sobre onde fazer negécios em 2006, verificou-se que dos 155 paises
pesquisados o Brasil ocupa a 98% posicdo no tocante a facilidade na criagdo de empresas, com
152 dias em média para abrir uma empresa, enquanto que nos paises da OCDE a demora é de
apenas 19. Leva-se 460 dias para obtencdo de licengas; enquanto que a média nestes paises é
de 150 dias. Para se fazer cumprir um contrato no Brasil, leva-se em média 546 dias isso faz
com que ocupe a 70° posicdo, em relacédo a contratacdo e demissdo de funcionarios encontra-
se na 144° posicdo e para obtencdo de crédito na 80 posicdo. Estes nimeros indicam a
realidade vivenciada pelos empresarios brasileiros, quanto aos custos de transagdo, a
qualidade das instituicdes e o tempo alocado nas atividades que ndo dizem respeito a
atividade econdmica e que ndo geram riqueza. Ainda segundo esse estudo, economias como a
do Brasil (119%), India (116% e Indonésia (115%) possuem as mesmas caracteristicas, as

reformas para facilitar o acesso ao crédito ndo sdo acompanhadas por reformas para
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simplificar operacdes de abertura de negdcios, contratacdo de trabalhadores e pagamento de

impostos.

Em virtude dessa e de outras pesquisas realizadas por 6rgdos do governo e entidades

privadas, no Brasil, a partir dos anos 90, iniciativas para incentivar a abertura das MPEs

foram adotadas, dentre as quais convém citar (SEBRAE, 2002):

a)

b)

d)

a transformacéo em 1990 do Centro Brasileiro de Assisténcia Gerencial a Pequena
Empresa - CEBRAE - criado em 1972, denominando-se Servi¢co Brasileiro de
Apoio as Micro e Pequenas Empresas - SEBRAE, com fung¢des mais amplas;
linhas especiais de crédito no BNDES, Caixa Econdmica Federal e Banco do
Brasil;

criagdo do Estatuto da Microempresa (Lei n°. 7.256 de 27 de novembro de 1984) e
a inclusdo das micro e pequenas empresas na Constituicdo Federal de 1988, que
passou a garantir-lhes tratamento diferenciado (Artigo 179 do Capitulo da Ordem
Econdmica);

a Lei nr. 9.317 de 5 de dezembro de 1996, que instituiu o Sistema Integrado de
Pagamentos de Impostos e Contribui¢fes das Microempresas e das Empresas de
Pequeno Porte - SIMPLES;

a Lei nr. 9.841 de 5 de outubro de 1999, que instituiu o Estatuto da Microempresa

e da Empresa de Pequeno Porte.

Embora as MPEs contem com 0 apoio dessas iniciativas para manterem-se “vivas” no

mercado, sabe-se que o surgimento delas deve-se ao fato do Brasil ser um pais que possui um

grande numero de empreendedores.

Segundo pesquisa elaborada em 34 paises (GEM, 2004), os quais, juntos,

representavam quase 2/3 da populacdo mundial, em 2004 o Brasil figurava em sétimo lugar

no ranking dos paises com maior nivel geral de empreendedorismo. A taxa brasileira de
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atividade empreendedora total, que indica a propor¢do de empreendedores na populacéo de 18
a 64 anos de idade, foi de 13,5%, estimando-se em 15,4 milhGes o nimero de empreendedores
no Pais, dos quais 35% estdo a frente de negdcios com menos de 03 meses de vida e 65%
administram negdcios com tempo de vida de 03 a 42 meses. No Brasil a taxa de
empreendedorismo por necessidade’®, passou de 5,5% em 2003 para 6,2% em 2004, enquanto
a média mundial foi inferior a 2%. Isto é, 46% dos que abriram um negocio préprio em 2004
o fizeram por dificuldade em encontrar trabalho.

A pesquisa ainda aponta que a taxa de empreendedorismo feminina no Brasil néo
apresentou variagdo significativa, 11,7% em 2003 para 12,1% em 2004. A taxa de
empreendedorismo masculino aumentou de 14,2% para 16,1% no mesmo periodo. Muitas
mulheres para aumentarem a renda da familia lancam-se em busca de oportunidades de novos
negocios. Outro dado importante € que o empreendedor brasileiro tem baixa qualificacdo
académica; apenas 14% tem formacdo superior (completa ou incompleta) se comparada com
0s paises de alta renda per capita, nos quais 58% dos empreendedores possuem nivel superior.

O resultado mais significativo é que, conforme a pesquisa, 41,7% dos empreendedores
utilizam capital de familiares proximos para abrir um novo empreendimento e 37,5% utilizam
recursos de amigos ou vizinhos. Nota-se aqui a relevancia do tema muitos empreendedores
ndo tém acesso ao crédito através das instituicdes publicas e ou privadas para financiarem
seus investimentos recorrendo a fontes informais.

Ainda sobre empreendedorismo pesquisa publicada pelo BID (2004) sobre os paises
da América Latina e do Leste Asiatico, constatou-se no primeiro ano de atividade as firmas do
Leste Asidtico empregam 12 funcionérios enquanto que as da América Latina 15. Em ambas

as regides 85% dos empreendedores declararam que as instituicdes formais existentes -

18 Segundo a terminologia GEM, o individuo pode ser motivado a empreender: 1) pela percepcdo de uma
oportunidade ou um nicho de mercado pouco explorado; 2) por necessidade, quando ndo tem alternativa
razoavel de ocupacdo e renda.
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universidades, governos, agéncias de pesquisa dentre outros - ndo foram capazes de prestar
um apoio adequado no inicio dos projetos. Em relacdo ao acesso aos recursos financeiros para
os empreendedores € muito dificil no inicio e no desenvolvimento dos projetos. Nas duas
regides os recursos sao obtidos principalmente através da poupanca pessoal para o inicio do
empreendimento, 70% langam seus negdcios com recursos proprios enquanto que outros 20%
com recursos de parentes e amigos, as fontes de financiamentos externas estdo disponiveis
mais no Leste Asiatico do que na Ameérica Latina, onde para a falta de financiamento é um
dos maiores obstaculos para os empreendedores, e devido a essa dificuldade sdo obrigados a
utilizar outras formas de captacdo recursos, como por exemplo: adiantamento de clientes

(antecipacao de recebiveis) e crédito de fornecedores (recorrer a factoring).

3.3 DIFICULDADES DE ACESSO AO CREDITO COMO RESTRICAO AO

CRESCIMENTO DAS MPES NO BRASIL

Apesar do peso significativo das MPEs na economia brasileira, estas empresas estdo
sujeitas a um grau elevado de incerteza quanto a sobrevivéncia. Embora surja um grande
numero de novas empresas a cada ano, isto € contrabalancado por uma elevada taxa de

mortalidade, como mostra a tabela 14 abaixo.

Tabela 14 - Natalidade e Mortalidade das MPEs 2000-2002

2000 2001 2002
Natalidade Mortalidade Natalidade Mortalidade Natalidade Mortalidade
Total Brasil 460.602 275.900 490.911 276.874 445.851 219.905

Fonte: Elaborado a partir de dados DNRC / MDIC e pesquisa de campo do SEBRAE (2004b).
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A figura abaixo mostra que quase a metade das MPEs fecham com apenas dois anos
de vida e cerca de 60% com apenas 4 anos de existéncia. Entre os fatores que levam ao

fechamento o principal, como sera visto, é a falta de capital de giro.

70% -
60% - 56%
49%

60%

50% -
40% +
30% -
20% -
10% -

0%

Com até 2 anos Com até 3 anos Com até 4 anos

Figura 3 - Taxas de Mortalidade das MPEs no Brasil
Fonte: SEBRAE, 2004b.

Apesar da alta mortalidade, os dados mostram que o saldo entre a natalidade e a
mortalidade das MPEs mostrou-se positivo, ou seja, houve um processo liquido anual do
numero de empresas em atividade e dos empregos gerados nas MPEs, o que demonstra o
dinamismo na criacdo de novas empresas, que em muitos casos sdo constituidas pelos
mesmos empresarios que fecharam suas empresas, ao mudarem de ramo ou de localidade.

A elevada mortalidade™® das MPEs gera custos sociais elevados, tanto em termos de
desemprego quanto de desperdicios potenciais de recursos, que poderiam ser calculados a
partir da dispensa da méao-de-obra, perda de poupanca, distribuicdo de renda e sua

proporcionalidade do PIB® das regides. Segundo estudo do SEBRAE (2004b), os custos

¥ A taxa de mortalidade calculada pela pesquisa do SEBRAE foi por meio de rastreamento com 0s seguintes
parametros: andlise do cadastro nas 27 Juntas Comerciais da Federacdo e uma amostra aleatdria simples, com
representatividade regional, por ano, erro de amostragem d0=>5 pp coeficiente de confianca de 95% e p=50%.
20 Proporcéo do PIB = (perda de poupanca pessoal + faturamento anual das empresas) / PIB da regio.
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socioeconémicos anuais advindos do fechamento de MPEs no Brasil, no periodo 2000-2002,
representaram perdas anuais na ordem de 800.000 empregos e de aproximadamente R$ 6,5

bilhdes, conforme mostra a tabela 15 abaixo.

Tabela 15 - Custos socioecondmicos derivados da mortalidade das MPEs

Ano Perdas de Ocupacdes Desperdicios Potenciais
2000 882.880 R$ 6,6 bilhdes
2001 885.996 R$ 6,7 bilhdes
2002 703.696 R$ 6,5 bilhdes
Total 2,4 milhdes R$ 19,8 bilhdes

Fonte: SEBRAE (2004b).

Entre os motivos apontados para a elevada mortalidade das MPEs no Brasil, estdo, por
ordem de importancia, a falta de capital de giro (42%), a falta de clientes (25%), problemas
financeiros (21%), maus pagadores (16%), falta de crédito bancario e recessao econdmica do

pais (14%), conforme mostra a tabela 16.

Tabela 16 - Causas das dificuldades e raz6es para a mortalidade das MPEs

Ranking Dificuldades / Razbes Percentual de MPEs
1° Falta de capital de giro 42%
2° Falta de clientes 25%
3° Problemas financeiros 21%
4° Maus pagadores 16%
5° Falta de crédito bancario 14%
6° Recessdo econdmica no pais 14%

Fonte: SEBRAE (2004b).

Outro estudo do SEBRAE (2004c) aponta as seguintes dificuldades encontradas
pelas MPEs brasileiras: escassez de capital de giro e financiamento, falta ou baixa qualidade

da matéria-prima, dificuldades de atuacdo no mercado interno e externo, falta de méo-de-
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obra especializada, falta de garantias para o financiamento, caréncia de apoio de
mecanismos de organismos oficiais de fomento industrial e burocracia e complexidade de
legislacdo fiscal.

A partir das evidéncias obtidas por estes estudos, constata-se que os problemas de
acesso ao crédito estiveram entre as principais causas da mortalidade das MPEs no Brasil no
periodo recente. Problemas como falta de recursos para capital de giro e financiamento, outros
problemas financeiros e falta de crédito bancério estdo diretamente relacionados com a
disponibilidade de crédito. Embora, nesses estudos, tenha se constatado que 75 % dos
investimentos tenham sido realizados com recursos proprios dos pequenos e micro
empresarios, as evidéncias sugerem que os resultados poderiam ter sido melhores, tanto em
termos de ampliacdo dos investimentos quanto de melhoria das chances de sobrevivéncia das
empresas, com uma maior disponibilidade de crédito (SEBRAE, 2004c).

Problemas relacionados com as condi¢des do crédito também aparecem como 0s
principais obstaculos para o crescimento das MPEs em outros paises da América Latina e
Caribe, conforme estudo do BID (2005a). As MPE’s de paises como Argentina, Chile,
Colbmbia, Peru e México apontam as elevadas taxas de juros, falta de garantias e prazos
curtos dos empréstimos como as principais dificuldades para o crescimento das micro e
pequenas empresas, destacando-se as altas taxas de juros nesses paises, conforme mostra a
tabela 17. Outro fator apontado foi a excessiva burocracia, demora na abertura das empresas e
na elaboragdo de contratos. Os outros fatores apontados foram a falta de estabilidade
econdmica e politica, impostos e regulamentacfes, corrupcdo, taxas de cambio, crime

organizado e problemas de infraestrutura.
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Tabela 17 - Principais obstaculos ao crescimento das MPEs nos paises da América Latina

Argentina Chile Colombia Peru México
Taxa de juros altas 50% 40% 49% 40% 42%
Garantias 5% 11% 11% 8% 12%
Burocracia 5% 4% 5% 5% 4%
Prazos Curtos 19% 7% 7% 16% 11%
Outros Fatores 20% 35% 16% 19% 10%

Fonte: BID (2005a)

Esses resultados vém ao encontro de pesquisa realizada pelo Banco Mundial (2000),
onde também se verificou que o principal obstaculo ao desenvolvimento de empresas de
todos os tamanhos pesquisadas foi 0 acesso ao financiamento, além de fatores relacionados
com o ambiente macroeconémico (inflacdo), institucional (regulamentacdo) e politico,
conforme mostra a figura 4. Merece destaque o fato de que a falta de financiamento foi
significativamente mais importante, como obstaculo ao crescimento, para as pequenas e
médias empresas, do que para as grandes empresas. Essas evidéncias podem ser
interpretadas a luz das teorias vistas no capitulo 2 deste trabalho. Com problemas de
assimetria de informacéo, que contribuem para o racionamento de crédito, as instituicoes
financeiras ndo possuem informacdes suficientes sobre os tomadores de recursos, 0s bancos
ndo podem identificar ex ante o grau de risco dos projetos de investimento, e sim apenas 0
risco medio, desta forma emprestar para essas empresas pode ocasionar um menor retorno

esperado, pois 0 emprestimo pode néo ser pago e isso ira diminuir o lucro das institui¢des.



78

40 7

35 1

30

25

20

10 1

Financiamento Inflacdo Impostos e Instabilidade
Regulamentacgdes Politica

OPequenas COMédias O Grandes

Figura 4 - Principais obstaculos ao desenvolvimento das empresas em ambito
mundial - 1999-2000

Fonte: Banco Mundial (2000).

Contribuem para agravar as dificuldades das MPEs no acesso ao crédito, fatores como
(SEBRAE, 2005h):

a) situacdo legal da empresa desatualizada - geralmente quando as empresas solicitam

financiamento devem possuir registro na Junta Comercial, Contrato Social e suas
atualizagdes, alvara de funcionamento e o0 pagamento dos impostos, caso contrario
0s bancos nem analisam a solicitacéo do pleito;

b) falta de recursos prdprios - os bancos geralmente financiam parte do projeto é

preciso que os socios das MPEs participem com um percentual no investimento

para torné-lo viavel,
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c) volume insuficiente de garantias - este fator é essencial para 0 acesso ao credito, a

instituicdo financeira geralmente exige um minimo de 130% em relacdo ao
financiamento solicitado. Como garantias pode-se citar alienacdo fiduciaria,
hipotéca, aval dentre outras;

d) problemas com a documentacdo dos bens ofertados em garantias - geralmente devem

estar em nome da empresa e atualizada com todos os tributos e impostos pagos;

e) falta de controle gerencial dos custos que envolvem o projeto - as informagdes

gerenciais séo de extrema importancia para o dimensionamento do fluxo de caixa e
da necessidade de capital de giro, sem considerar a imagem de organizacdo e
controle que a MPEs transmite ao agente financeiro;

f) percentual do faturamento ndo contabilizado - 0s agentes financeiros apdiam-se em

informacgdes declaradas para estipular um limite de crédito e a capacidade de
pagamento;

g) investimentos ndo baseados em estudos mercadolégicos - sem dimensionar o

impacto do investimento no resultado da empresa mediante pesquisas de mercados
para instituicdo financeira saber se o produto a ser fabricado e vendido sera aceito

no mercado.
Conforme pesquisa (SEBRAE, 2004c), as razbes alegadas pelos bancos para nao
concederem empréstimos sdo a falta de garantias reais (40%), registro no Cadin/Serasa (16%),
insuficiéncia de documentos (12%), inadimpléncia da empresa (8%), linhas de crédito

fechadas (8%) e projeto inviavel (4%), conforme figura 5.
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Insuficiéncia de Documentos | 12%
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Figura 5 - Raz0es alegadas pelos bancos para nao conceder empréstimos as MPEs
Fonte: SEBRAE (2004c)

Como se pode ver no grafico acima, entre os fatores destacados pelos bancos para a
recusa de crédito estdo a falta de garantias reais e insuficiéncias de documentos, problemas
relacionados com as abordagens informacionais descrita no capitulo 2. Esses problemas
dificultam uma selecdo adequada podendo levar a racionamentos ineficientes de crédito, pois
os intermediarios financeiros sdo incapazes de identificar perfeitamente ex ante os graus de
risco dos projetos das MPEs (selecdo adversa) e de monitorar perfeitamente ex post o
comportamento dessas empresas (risco moral), 0 que eleva 0s custos de transacdo em relacéo
ao valor do empréstimo tomado. As MPEs, devido a sua estrutura de organizacdo e mercado
de atuacdo nao podem dispor de uma contabilidade adequada que elabore, controle e registre
suas escritas, um setor juridico que possa elaborar e atualizar os contratos sociais e
documentos legais e um departamento financeiro que controle os recebimentos e
desembolsos. Estes fatores aliados as garantias insuficientes provocam a restricdo ao credito.

Segundo estudo realizado pelo BIRD (2005a), em 81 paises, a disponibilizacdo

crescente de informacgbes sobre os devedores € um dos meios mais efetivos para facilitar o
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acesso ao crédito. Esse estudo demonstra que ao se dispor de um maior nimero de
informacdes sobre as empresas ou pessoas fisicas tem-se maiores condi¢bes de selecionar
empresas as quais receberdo o crédito e, por conseguinte, em caso de inadimpléncia serd mais
facil cobré-las, conseguindo-se assim reduzir os custos de transacdo decorrentes dos
problemas de selecéo adversa e do risco moral, analisado por Stiglitz e Weiss (1981), visto no
capitulo 2. Ainda segundo esse estudo, na América Latina, os bancos poderiam, em média,
aumentar a concessao de empréstimos em 25% se as informacdes disponiveis fossem maiores
e mais qualificadas. Por exemplo, histéricos das informacdes positivas, como pagamentos das
obriga¢des em dia contribuiriam para reduzir os problemas de racionamento de crédito para as
MPEs.

Conforme visto no capitulo 2 os mercados de crédito ndo atuam como mercados
perfeitos, para eles o equilibrio geral walrasiano ndo se aplica. Esses mercados sdo
imperfeitos e em virtude disso ha necessidade a obter informacdo se os tomadores estdo
aplicando os recursos corretamente, e para isso as instituicbes estdo constantemente
selecionando e monitorando seus clientes.

Sendo dificil a obtencdo de empréstimos bancérios como pessoa juridica, 0s
empreendedores procuram investir utilizando-se de recursos proprios, de parentes e de amigos
para enfrentar as necessidades de caixa da empresa. Na mesma pesquisa constatou-se que
65% das empresas utilizaram esse artificio e isso provoca limitag6es, reduzindo o potencial de
investimentos destas empresas. Bons projetos de investimento podem ser descartados inibindo
0 potencial de empreendedorismo que o pais apresenta, ocupando a sétima posi¢do, conforme
visto na se¢éo 3.1.

Conforme estudo recente do Banco Mundial (2003) sobre a América Latina, a
desigualdade é um dos obstaculos ao crescimento econdmico. E um dos mecanismos pelos

quais a concentracdo de renda dificulta o aproveitamento producéo da sociedade repercutindo
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nos mercados de crédito: os empreendedores sdo parte importante da sociedade e muitas vezes
encontram dificuldades no acesso aos servicos financeiros - em especial ao crédito, somente
tornando viaveis seus negdcios a um custo compativel com o retorno esperado.

Para que as MPEs brasileiras, responsaveis pela participacdo de 99,2% do nimero de
empresas no Brasil e por 57,2% da mao-de-obra possam ter a oportunidade de
desenvolverem-se, tanto no mercado local como global, deve-se buscar nos arranjos
institucionais e nas politicas publicas a solucdo para o acesso ao mercado de crédito, caso
contrério, o problema da desigualdade social e distribuicdo de renda nao seré resolvido nas

proximas décadas.
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4 O MERCADO DE CREDITO PARA AS MPEs NO BRASIL

Conforme verificado no capitulo anterior, as evidéncias mostram que entre 0s maiores
obstaculos a sobrevivéncia e crescimento das MPEs estdo as dificuldades de acesso ao
crédito. Essas evidéncias estdo de acordo com as abordagens tedricas vistas no capitulo 2, que
mostram a importancia do crédito para o desenvolvimento e as razdes pelas quais 0s mercados
de crédito funcionam de forma imperfeita, especialmente nos ambientes institucionais
existentes nos paises em desenvolvimento e quando se trata de empresas de pequeno porte.
Conforme visto, os problemas de racionamento tendem a ser mais freqiientes nos casos das
empresas de menor porte, com relagdo as quais 0s problemas de assimetria de informagéo sdo
em geral mais graves. Além disso, a insuficiéncia de garantias adequadas impede que estas
empresas sinalizem seus verdadeiros riscos e contribuam para reduzir os riscos associados aos
problemas de risco moral.

Sabe-se que os governos desempenham um papel importante no desenvolvimento dos
mercados, principalmente o financeiro. Oferecer empréstimos a empresas com projetos
socialmente desejaveis, mas racionados pelos bancos privados, pode contribuir para aumentar
0 investimento e o crescimento da economia. Nesse contexto, tém surgido mecanismos de
apoio crediticio as MPEs, tanto através da oferta de crédito via instituicdes financeiras
estatais, quanto da provisdo de garantias. Estes programas podem reduzir os problemas de
racionamento e contribuir para facilitar 0 acesso dessas empresas ao sistema financeiro,
possibilitando o crescimento das MPEs.

Neste capitulo, primeiramente, serdo apresentadas evidéncias quanto ao acesso ao
crédito por parte das MPEs brasileiras no periodo pos-Plano Real. A seguir, sdo analisados 0s

principais mecanismos oficiais de crédito voltados para as MPEs existentes no Brasil no
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periodo. Também sdo apresentadas algumas evidéncias sobre a atuagdo dos maiores bancos

privados na oferta de crédito as MPEs no Brasil.

4.1 ALGUMAS EVIDENCIAS SOBRE O ACESSO AO CREDITO POR PARTE DAS

MPEs NO BRASIL

O crédito as MPEs no periodo p6s-Plano Real deve ser analisado no quadro mais
amplo das mudangas sofridas pelo sistema financeiro brasileiro a partir de 1994. Nesse
periodo o setor bancério passou por um ajuste estrutural para se adaptar a uma série de
mudancas ambientais, como a reduc¢do da inflagdo, a entrada de concorrentes estrangeiros
e as mudancas na regulamentacéo, estimuladas pela maior inser¢do do Brasil no processo
de globalizacdo financeira. Entre as mudancas que afetaram mais diretamente o crédito
neste periodo, pode-se citar a elevada inadimpléncia entre 1995 e 1996 e as novas
exigéncias da regulamentacdo bancaria no que tange ao grau de exposi¢ao aos riscos por
parte das instituicBes financeiras. Neste Gltimo caso, destaca-se a adogdo pelo Brasil das
regras do Acordo da Basiléia (1988)%!, com o objetivo aumentar a solidez do sistema
financeiro, através da reducdo do risco sisttmico. Como conseqiiéncia das regras de
Basiléia, os bancos se tornaram mais seletivos em relagdo ao crédito através da utilizagdo
de uma nova metodologia de célculo do risco de crédito dificultando o acesso das MPEs a
esse mercado.

A estabilidade econdmica, com controle da inflagdo, o aumento da concorréncia,

ajuste do sistema bancério, através de fusdes e aquisi¢cOes e investimentos em novas

! Acordo da Basiléia (1988) apresentado pelo Comité de Supervisdo Bancéria da Basiléia levou a
transformagdes significativas nas regulacdes do setor em todo 0 mundo, ao sugerir varias alteragdes nas
normas e procedimentos adotados externa e internamente no monitoramento das atividades e ao induzir
muitos sistemas financeiros a melhorar de maneira substancial sua capitalizagdo. Esse acordo foi revisto em
2001 e sua base esta montada em trés pilares: a) Requisito Minimo de Capital; b) Processo de Reviséo
Supervisora e ¢) Disciplina de Mercado.
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tecnologias, provocaram alteracdes significativas no setor bancario brasileiro no periodo. A
tabela 18 mostra a evolugdo no numero de instituicbes financeiras no periodo 1993-2002,
evidenciando o processo de concentra¢do bancéria ocorrida pds-Plano Real, com os bancos

investindo em novas tecnologias para aumentar a competitividade.

Tabela 18 - Evolugdo do numero de bancos multiplos, comerciais e caixas econdmicas no
Brasil - 1993-2002

Tipo 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002
Bancos Mdltiplos 206 210 205 191 179 173 168 163 153 140
Bancos Comerciais 35 34 35 38 36 28 25 28 28 24
Caixas Econdmicas 2 2 2 2 2 2 1 1 1

Total 243 246 242 231 217 203 194 192 182 165
Fonte: Banco Central (2004)

Quando se verifica, conforme figura abaixo, a evolucdo das operacdes de crédito do
sistema bancério privado no periodo de 1999-2004, nota-se que a variagdo foi menos 9,50% e
a queda mais significativa foi em relacdo ao ano de 2003 que atingiu 14,85% nas operacdes.
Acredita-se que a queda nas operacGes de crédito deve-se as normas mais restritivas do
Acordo da Basiléia de classificacdo do risco e da posicdo mais conservadora dos bancos na

concessdo de empréstimos, principalmente para as MPEs.
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Figura 6 - Evolucdo das Operagdes de Crédito 1999-2004. Valores de Dez/04,
deflacionados pelo IGP-M.

Fonte: BACEN (2005).

Uma outra caracteristica do periodo pos-Plano Real foi o comportamento das taxas
de juros e dos “spreads” bancarios. A figura abaixo mostra a evolucao do “spread” bancéario
e da taxa de juros, representada pela taxa SELIC, no periodo po6s-Plano Real. Os juros
médios cobrados para as operacdes de crédito destinadas as pessoas juridicas, em set/02
eram de 43% a.a., em mar/03 atingiram o patamar 53,8% a.a. € em out/04 encontravam-se
em 41% a.a (BACEN, 2004). O custo do crédito no Brasil, conforme descrito acima, ainda é
alto dificultando o acesso ao mercado de crédito. Além das taxas de juros altas, contribuem
para explicar o alto custo do crédito os elevados custos envolvidos nas transacGes

financeiras.
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Figura 7 - Spread Bancario e Taxa SELIC - 1995-2004
Fonte: BACEN (2005).

Tal situacdo agravou-se ainda com a instabilidade provocada por mudancas no cenario
econdmico e a vulnerabilidade externa, fatores que contribuem para reducdo do crédito e
elevacdo das taxas de juros. Os bancos, em funcdo disso, optaram por reduzir a oferta de
crédito, acentuando ainda mais as dificuldades das empresas. E neste contexto que as micro e
pequenas empresas mais necessitam de recursos para fazerem frente as oscilagcbes dos
mercados em que operam. Somando-se a esta conjuntura os problemas de assimetrias de
informagdes, como visto no capitulo anterior, e as dificuldades de em oferecer garantias na
obtencg&o de recursos.

Pode-se dizer que a excegdo de algumas linhas de financiamento que sdo oferecidas
por bancos oficiais, o custo de capital de terceiros no Brasil é elevado e na maioria das vezes

superior a taxa de retorno dos projetos. Uma queda na taxa de juros basica é condicdo
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necessaria mas nao suficiente para se reduzir o custo do crédito bancéario, acredita-se que o
“spread”?* bancério seja um dos fatores condicionantes do elevado custo do crédito no Brasil:

a) 27,4% corresponde a impostos diretos e indiretos cuja responsabilidade é do

governo o qual ndo tem interesse, pois reduziria sua arrecadagao;

b) 19,10% ¢ relativo a despesas de inadimpléncia envolvem problemas operacionais

como lentid&o e custos de cobranca, avaliacdo mais eficiente do risco de crédito, o
banco ndo tem condic¢des de avaliar corretamente, pois geralmente as informacoes
enviadas pela empresa, contabeis e gerencias sdo pouco confidveis (risco moral);

c) 16,10% despesas administrativas referentes aos custos na analise de concessao do

crédito e execucdo da cobranga em relagdo ao pequeno volume emprestado, e

d) 37,5% refere-se a margem liquida dos bancos, na qual contempla o custo de

oportunidade, o recolhimento de depdsitos compulsorios e por fim a concentragdo
bancéria a baixa concorréncia no mercado de crédito.

Os bancos brasileiros concentram suas operagdes de crédito em um numero limitado
de empresas, principalmente aquelas que lhes oferecerem garantias reais, preferem cobrar
“spreads” altos para ndo expandirem muito o volume de crédito. Essa atitude retarda o
crescimento e o investimento e a melhoria da situagdo financeira das empresas. O governo
deve entdo apoiar e sustentar medidas que vao garantir e direcionar o acesso ao crédito através
de mecanismos e instrumentos.

O Brasil apresenta uma baixa relacdo crédito/PIB de apenas 26,7%, bastante baixa se
comparado com paises como o Chile que apresenta uma relacdo de 68%, 75% nos EUA e
120% no Japdo e Inglaterra. A falta de recursos de longo prazo para investimento das
empresas causa estagnacao nos setores em que atuam limitando o crescimento e muitas vezes

provocando a mortalidade das MPEs antes de completarem 3 anos de vida. Neste contexto, as

22 Spread bancério é a diferenca entre o custo para o tomador do empréstimo e a taxa de captacéo.
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evidéncias mostram que a situacdo das MPEs ¢ agravada em virtude da falta de garantias e de
poucas informagdes sobre seus projetos.

Conforme publicagdo do SEBRAE (2004c) sobre sistema financeiro e as MPEs,
verifica-se que essas empresas diminuiram a utilizacdo de crédito de longo prazo durante o
periodo de 1994 a 1998. Esta queda pode ter contribuido para a mortalidade das MPEs no
periodo, conforme visto no capitulo 3. Essas empresas encontraram dificuldades para quitar
seus compromissos, devido as altas taxas de juros cobradas, tiveram que recorrer novamente a
empréstimos, aumentando seu endividamento e postergando o pagamento de suas dividas,
sinalizando para os bancos as dificuldades encontradas para implementar seus projetos.

A tabela 19 abaixo, elaborada a partir de pesquisa do SEBRAE (2004c) junto a uma
amostra de MPEs localizadas no estado de Sdo Paulo, demonstra que, em 1999, apenas 21 %
das empresas haviam tomado empréstimos bancarios. Embora este percentual tenha subido
para 39 % em 2004, ainda permaneceu bastante baixo, o que evidencia que um grande nimero
destas empresas ndo utiliza o crédito bancério como fonte de recursos para investimento no
estado de S&o Paulo. Pode-se supor que para as demais regides brasileiras o quadro ndo seja
tdo diferente, uma vez que este estado é um dos mais desenvolvidos do pais, contando com
uma rede de servigos financeiros de alto nivel e com instituicdes em muitos aspectos

superiores as da maioria dos estados brasileiros.

Tabela 19 - Uso do Crédito Bancario por parte das MPEs de Sao Paulo - 1999 e 2004

1999 2004
Tomaram Nao tomaram Tomaram Nao tomaram
MPEs 21 % 79 % 39 % 61 %

Fonte: SEBRAE (1999, 2004c).

A tabela 20 abre os dados relativos a 2004, de acordo com o tamanho das empresas.

Por esta tabela verifica-se que o uso do crédito bancario foi significativamente menor por
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parte das microempresas do que das pequenas empresas, 0 que sugere que o uso do crédito

cresce com o tamanho da empresa.

Tabela 20 - Acesso ao Crédito Bancario por parte das MPEs de Séo Paulo - 2004

2004
TOMARAM NAO TOMARAM
Microempresa 37% 63%
Pequena empresa 55% 45%

Fonte: SEBRAE, 2004c.

Quando se compara a situacdo das pequenas empresas com a das médias e grandes,
torna-se evidente que o uso de crédito cresce com o tamanho da empresa. A tabela 21
abaixo apresenta o percentual de empresas com acesso ao crédito por tamanho, no periodo
1994-1998. Os dados dessa tabela também mostram que as pequenas empresas no periodo
tiveram uma redugdo em torno de 2% na utilizagdo de credito de uma forma geral. Percebe-
se que quase a metade das pequenas empresas ndo faz uso de crédito. Nesta tabela ndo
constam as microempresas que, conforme visto no capitulo 3, representavam 93,6% do total
de empresas em 2002.

Essas evidéncias vém ao encontro das abordagens informacionais vistas no capitulo
2 deste trabalho; empresas maiores tém condi¢Ges de oferecer maiores garantias aos
bancos e normalmente os bancos conseguem obter informagbes de melhor qualidade,
tendo dados contabeis e gerenciais, como historico das operacdes de crédito, e com isso a
empresa forma uma reputacdo, que facilita o processo de selecdo e reduz a possibilidade

de racionamento.
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Ano Porte da Empresa Total de Empresas Curto Prazo Longo Prazo
Pequena 517 48,55% 58,03%
1994 Média 518 74,71% 82,24%
Grande 533 87,05% 92,31%
Total 1.568 70,28% 77,68%
Pequena 592 52,36% 59,29%
1995 Média 593 74,70% 83,64%
Grande 611 88,87% 94,76%
Total 1.796 70,08% 79,31%
Pequena 672 32,23% 45,66%
1996 Média 673 54,74% 78,87%
Grande 693 81,47% 92,36%
Total 2.038 56,37% 72,45%
Pequena 723 42,95% 52,01%
1997 Média 724 73,34% 84,25%
Grande 745 91,01% 95,30%
Total 2.192 66,61% 73,91%
Pequena 720 46,53% 56,11%
1998 Média 720 73,33% 85,42%
Grande 741 90,82% 95,82%
Total 2.181 70,43% 79,28%

Fonte: Carvalho e Barcelos (2002 apud SEBRAE, 2004c¢)

Quando se compara a participacdo das MPEs brasileiras no total de empréstimos, com

outros paises da América Latina, verifica-se que 0s bancos brasileiros emprestam

relativamente menos para as MPESs, do que os bancos desses paises, conforme mostra a tabela

22 abaixo. A excecdo é a Colémbia, onde os empréstimos para as MPES representam apenas 9

% do total de empréstimos.

Apesar do grau elevado de sofisticacdo do sistema bancéario brasileiro e do grande

numero de MPEs atuando na economia brasileira, os dados indicam que apenas uma pequena

parcela dos empréstimos bancéarios € direcionada para estas empresas, 0 que contribui para

reforcar as evidéncias de racionamento de crédito pela incapacidade de identificar o grau de

risco dos projetos.
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Tabela 22 - Participacdo das MPEs nos empréstimos totais -1996

Brasil  Argentina Chile Peru Colombia
Emprestimos as MPEs ~ 22% 25% 30% 27% 9%

Fonte: BID (2005c).

Quanto a origem do crédito obtido pelas MPEs, estudo do SEBRAE-SP (2004¢) com
450 MPEs, no estado de Sdo Paulo, abrangendo setores da industria, comercio e servigos,
indicou que, em 2004, 10% das empresas entrevistadas conseguiram crédito em bancos
privados, enquanto que 12% obtiveram crédito nos bancos oficiais, conforme mostra a figura
abaixo. Em 2000, mais de 90 % das MPEs estudadas ndo obtiveram acesso ou ndo recorreram
ao crédito bancario. Em 2004, esse percentual cai para 78%, permanecendo no entanto ainda
muito alto. Neste caso, surge o indicador que os bancos publicos, através de politicas de

crédito dirigido, sejam os grandes financiadores das MPEs,

15% A
" 12% - o 10%/I %(2)8;0
w 9% - W TO70 0
o 0 0
S 6% - e 9%

3% - g %

0%

2000 2001 2002 2003 2004
Ano

‘— — Banco Privado —jl— Banco Oficial

Figura 8 - Bancos Publicos, Bancos Privados e Crédito para as MPEs - 2000-2004
Fonte: SEBRAE-SP (2004c).

A mesma pesquisa indica que, quando as MPEs ndo conseguem crédito como pessoa

juridica, buscam obté-lo através de empréstimos para pessoas fisicas em nome dos seus
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socios. Dadas as condicbes do crédito para pessoas fisicas vigentes no Brasil a partir de
meados da década de 90, esta certamente tem sido uma alternativa extremamente custosa,
somente sendo justificavel em condicbes extremas de sobrevivéncia, uma vez que somente
investimentos que proporcionem taxas de retorno muito elevadas, e improvaveis, poderiam
justificar seu financiamento a estes custos.

Verificou-se também que 66% das empresas estudadas haviam utilizado entre uma e
onze vezes recursos pessoais dos empresarios e 100 % utilizaram pelo menos uma vez estes
recursos para pagamento das contas da empresa, conforme mostra a figura 9. Essas evidéncias
mostram que as financas dos sécios tendem a confundir-se com as das suas empresas, nos
casos das MPEs, o que certamente é em grande parte motivado pelas dificuldades de acesso
destas empresas aos mercados de crédito. 1sso significa que os proprietarios, das empresas por
falta de capital de giro, recorrem ao pagamento de suas contas via pessoa fisica, pois 0s
recursos que deveriam ser liberados pelos bancos, para a pessoa juridica, devido ao risco esses

recursos acabam tendo outro fim.
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Figura 9 - Freqiiéncia com que 0s empresarios utilizam recursos pessoais para
pagamento das contas das MPEs

Fonte: SEBRAE (2005c)



94

Observa-se entéo que a relacdo banco empresa em geral é de curto prazo, a solicitacdo
de financiamento do investimento tdo desejado pelo empresario esporadicamente é acatada
pela instituicdo financeira que através das exigéncias e custos acaba inviabilizando o pleito.
Os custos administrativos de um banco para conceder empréstimo, tanto para grandes
empresas com para as pequenas ndo Sdo 0Ss mesmos, com isso, 0 retorno vai ser maior quando
0 montante emprestado for maior, neste caso preferem emprestar para as grandes empresas.
Como as MPEs tendem a solicitar recursos menores e por serem consideradas de altissimo
risco, os créditos que forem aprovados serdo com taxas de juros elevadas para compensar as
possiveis perdas eminentes da inadimpléncia e ndo cumprimento do contrato de crédito.

Muitos investimentos solicitados pelas MPEs néo dispdem do apoio do setor bancério,
pois estes ndo estdo dispostos a partilhar do risco, com projetos de baixo retorno. Essa recusa
causa retragdo nos investimentos ou ainda, como ja foi visto, os empresarios investem com
recursos proprios ou de parentes e amigos a um custo elevado.

As restricfes de acesso ao crédito por parte das MPEs podem ser vistas pela otica da
assimetria de informac0es, selecdo adversa e risco moral, conforme comentado no capitulo 2.
No Brasil tem-se uma ampla demanda néo atendida de crédito e ao mesmo tempo um sistema
financeiro sélido e com tecnologia de paises desenvolvidos capaz de em momentos de euforia
econdmica expandir o crédito assim como em momentos de incerteza preservar 0s interesses
concentrando os custos das altas taxas de juros sobre os setores mais frageis da economia, no
caso as MPEs.

Conforme pesquisa SEBRAE (2004c), entre as empresas que conseguem crédito, a
maioria encontra-se com dividas de curto prazo refinanciadas a taxas de juros que
comprometem sua capacidade de pagamento e financiamento. A utilizacdo do cheque pré-
datado e do cartdo de crédito como forma de financiamento oneram ainda mais devido a altas

taxas cobradas inclusive maiores que as do préprio sistema financeiro, mas para muitas
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empresas essa solucdo torna-se mais vantajosa por ndo ter que apresentar e atender todas as
solicitacOes feitas pelos agentes financeiros.

Outro fator aliado, e que é o maior obstaculo a concessdo de crédito, é a falta de
garantias reais.Quando os bancos emprestam supdem que estes recursos vdo ser quitados
futuramente e se o risco ndo for suportado por alguma garantia torna-se necessaria a demanda
por informacdes adicionais, ou seja, esta informagdo tem um custo que, somado aos custos
normais do crédito, tornam as condicOes invidveis para os pequenos empreendedores, além de
aumentarem os riscos de inadimpléncia. Basicamente, tem-se o0 problema de assimetria de
informacdo entre os tomadores e credores. Aqueles que tomam recursos conhecem seus
negocios e a intencdo liquidar seus compromissos, bem mais que os credores. Neste caso a
cobrancga de juros altos podem compensar esse risco, mas afetara a rentabilidade dos bancos e
com isso ocasionara problemas de assimetrias como visto a selecdo adversa.

Contribui ainda para dificultar o acesso ao crédito situacdo de informalidade vivida
por um grande nimero de MPEs no Brasil. Conforme pesquisa do IBGE (1999), em 1997
encontravam-se na informalidade 9,5 milhdes de MPEs que representavam 33,4% do PIB e 13
milhdes de pessoas ocupadas, 0 que tornava o Brasil o segundo pais em ndmero de
trabalhadores na informalidade. Das empresas na informalidade apenas 5% (472 mil
empresas) obtiveram crédito, sendo que menos da metade destas (43,48%) tomaram
empréstimos bancarios. O mais importante nessa pesquisa € que das empresas entrevistadas
37,39% tinham intencdo de ampliar seus negécios e 30,01% de continuar no mesmo nivel.
Somando-se esses dois percentuais, constata-se que 67,40% de MPEs na informalidade
tinham potencial para demandar recursos financeiros para ampliarem ou manterem suas
atividades. Por essas evidéncias, verifica-se que as MPEs informais encontram maiores
dificuldades de acesso ao crédito do que as formais, o que é coerente com as abordagens

tedricas vistas no capitulo 2, uma vez que os riscos de crédito associados as MPEs informais
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sdo mais dificeis de serem aferidos pelos bancos por envolverem maiores custos de transacdo

e, além disso, elas provavelmente dispdem de garantias menores para serem oferecidas.

4.2 MECANISMOS DE CREDITO PARA AS MPES NO BRASIL

Conforme ja descrito nos capitulos anteriores o mercado financeiro é fundamental para
0 desenvolvimento dos paises em particular o mercado de crédito. As imperfeicdes nestes
mercados podem gerar racionamento e por consequéncia restringir 0 acesso de muitas
empresas de pequeno porte.

Vérias pesquisas apresentadas no capitulo 3 comprovaram que as MPEs brasileiras
necessitam de recursos para investimentos em projetos que por sua vez sao importantes para a
manutencdo dessas empresas nos mercados através da geracdo de resultados. Essa
preocupacgdo ndo é particularidade apenas das MPEs brasileiras, mas também dos paises da
América Latina e Caribe e dos paises da OCDE.

Nesse contexto, o sistema financeiro, representado pelas instituicbes publicas e
privadas, tem um papel essencial no financiamento dos projetos economicamente viaveis
através das suas funcgdes de selecionar e monitorar os negdcios escolhidos para receberem 0s
recursos. As MPEs brasileiras, mesmo sendo a maioria das empresas do pais, encontram
sérias restricdes no acesso ao mercado de crédito, devido ao porte, ndo possuir um sistema de
informacdes confiaveis e falta de garantias para respaldar as opera¢des de empréstimo, o que
torna as taxas de juros praticadas pelos bancos, para essas empresas, elevadas e em muitos
casos ocorre racionamento de crédito.

Esta secdo tem por objetivo relacionar os principais mecanismos publicos e privados

de apoio as MPEs com destaque para 0s programas de crédito dirigido de natureza estatal.



4.2.1 Oferta de Crédito pelas Institui¢cGes Publicas

A exemplo de outros paises analisados no capitulo 2 deste trabalho, no Brasil existem

diversos mecanismos oficiais voltados para a oferta de crédito para as MPES, que atuam em

grande parte suprindo as necessidades que os mercados privados ndo atendem. Estes

mecanismos se inserem em um conjunto mais amplo de programas de crédito dirigido

existentes na economia brasileira, pelo menos desde os anos 50.

O Quadro 1 mostra os principais 0s programas de crédito dirigido voltados para as

MPEs, existentes em 2004 no Brasil.

Quadro 1 - Programas de Crédito Disponiveis para as MPEs - 2004 (continua)

Banco do Brasil

URBANO
EMPRESARIAL

Micro e Pequena
Empresa

Instituicdo Linha de Crédito Publico Alvo Finalidade
Construcéo Civil,
MIPEM PROGER Maquinas e

Equipamentos, Méveis e
Utensilios e Giro
associado

BB Giro Rapido

Micro Pequena e Média
empresa

Capital de Giro

PROGER Setor Informal
Pessoa Fisica e
Profissional Liberal

Setor Informal e
Profissional Liberal

Construcéo Civil,
Maquinas e
Equipamentos, Méveis e
Utensilios e Giro

associado
PROGER Micro e Empresas com mais de Crédito para Capital de
Pequena Empresa 12 meses Giro
Construcéo Civil,
Maquinas e

PROGER Micro e

Micro e Pequena

Equipamentos, Moveis e

BRDE Microempresa

Empresas

Pequena Empresa Empresa Utensilios e Giro
associado
PROGER FAT Financiar atividades do
Caixa Econdmica Investimento e Capital de | Profissionais Auténomos tor inf |
Federal Giro setor informa
Profissionais Liberais Coﬁg”jﬁ]"ascé""*
PROGER Profissionais com mais de 5 anos de . q ..
. - x . Equipamentos, Moveis e
Liberais atuacdo na sua area de s -
~ Utensilios e Giro
formacéo ;
associado
Maquinas e
BRDE Micro e Pequenas Equipamentos, Moveis e

Utensilios e Giro
associado
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Instituicdo

Linha de Crédito

Publico Alvo

Finalidade

Banco do Nordeste

FNE Industrial

Micro, Pequena e
Média Empresa

Aquisicdo Matérias -
Primas e Insumos
Construcéo Civil,

Maquinas e
Equipamentos,
Moéveis e Utensilios e
Giro associado

FNE Verde

Micro, Pequena e
Média Empresa

Investimentos
destinados as
atividades ambientais
fixos e semi-fixos

BNDES

FINAME

Micro, Pequena,
Média e Grande
Empresa

Maquinas e
equipamentos
nacionais novos
cadastrados no
Finame

FINAME Agricola

Automatico

Micro, Pequena,
Média e Grande
Empresa

Construcéo Civil,
Maquinas e
Equipamentos,
Moveis e Utensilios e
Giro associado

Linhas de apoio a
Exportacao

Micro, Pequena,
Média e Grande
Empresa

Financiamento ao
Exportador na fase
pré-embarque

Cartdo BNDES

Micro, Pequena e
Média Empresa

Aquisicéo de bens de

producdo, Maquinas e

Equipamentos e Giro
associado

Fonte: Cartilha SEBRAE (2002a).

O Banco do Brasil ¢ uma instituicdo financeira oficial através da qual sao

disponibilizados recursos financeiros para as MPEs, segue abaixo algumas linhas de apoio:

a) MIPEM/custeio - suprimento de capital de giro, mediante abertura de crédito fixo.

Atende a empresas brasileiras de capital nacional, exclusivamente microempresas

e empresas de pequenos e médios portes, firmas individuais e pessoas juridicas dos

setores industrial, comercial e de prestacdo de servicos;
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b) MIPEM/ FAT/ SEBRAE - Apoio, mediante abertura de credito fixo, a projetos de
investimentos e capital de giro associado, que proporcionem a geracéo de emprego e
renda. Atende a empresas brasileiras de capital nacional (pessoas juridicas e firmas
individuais) privadas, de micro ou pequeno porte, com apoio técnico do SEBRAE;

c) FAMPE - Prestacdo de aval / fianca pelo SEBRAE, complementarmente as
garantias apresentadas pelos mutuérios. E dirigido a micro-empresas e empresas de
pequeno e médio portes;

d) PASEP/Capital de Giro - Fornece capital de giro mediante abertura de crédito fixo.
Destina-se a empresas brasileiras de capital nacional, exclusivamente
microempresas e empresas de pequeno e médio porte, firmas individuais e pessoas
juridicas, dos setores industrial, comercial e de prestacdo de servicos;

e) PRODEM/FAT - Assegura apoio a projetos de investimentos e capital de giro
associado em municipios participantes do Programa. E dirigido a empresas
brasileiras de capital nacional (pessoas juridicas e firmas individuais) privadas, de
micro ou pequeno porte;

f) FUNGETUR - Fornece apoio, mediante abertura de crédito fixo, a implantacao,
ampliacdo ou modernizacdo de empreendimentos declarados de interesse turistico
pela Embratur. Seus beneficiarios sdo empresas brasileiras de capital nacional
(firmas individuais e pessoas juridicas de direito privado), cadastradas na
EMBRATUR,;

g) Capital de Giro - Tem por fim assegurar capital de giro a pessoas juridicas e firmas
individuais, mediante abertura de crédito fixo ou em conta corrente.

No ano de 2004 o Banco do Brasil registrou um recorde nos empréstimos para as

MPEs galchas, R$ 824,3 milhdes em recursos. A busca por capital de giro, através de

operacOes de recebiveis, desconto de cheques e duplicatas totalizaram R$ 409 milhdes.
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Segundo noticia publicada no Jornal do Comércio, em 23/09/2004, a linha BB Giro Répido é

a mais procurada pelos pequenos empresarios totalizando R$ 234,6 milhdes. Quanto a

solicitacdo de recursos de investimento de longo prazo o Proger Empresarial, com correcdo

pela TILP, mais 5,33% aa, demandou valores na ordem de R$ 177,1 milhGes.

A Caixa Econbmica Federal é outra instituicdo onde as MPESs encontram apoio para

seus projetos e investimentos. Segue abaixo as linhas de financiamento da CEF:

a)

b)

PROGER Pessoa Fisica e PROGER Empreendedor Popular destinado a
microempreendedores populares, com faturamento bruto anual de até R$ 120 mil,
onde a CAIXA financia projetos de investimento e capital de giro associado, cujos
Planos de Negdcios visem a geragdo ou manutencdo de emprego e renda. Itens
financiaveis: Investimentos fixos representados por bens e servicos inerentes a
atividade do microempreendedor, de acordo com o Plano de Negdcios apresentado
Capital de giro associado, destinado a suprir as necessidades de execugdo das
atividades previstas no Plano de Negécios. Condi¢cdes de financiamento O
financiamento pode chegar a até 90% do valor do projeto, limitado a R$ 10.000,00
Nesse limite ¢é incluida a parcela de capital de giro associado, quando houver, que
ndo pode exceder a 40% do valor do financiamento.O prazo € de até 24 meses,
incluido um periodo de caréncia de até 6 meses, se for o caso;

PROGER FAT Empreendedor Popular Capital de Giro Isolado Destinado a
pessoas fisicas de baixa renda, microempreendedores populares com faturamento
bruto anual de até R$ 120 mil, financia propostas de Capital de Giro Isolado que
visem a geracdo ou manutencdo de emprego e renda. Itens Financidveis: Capital de
giro isolado, destinado a suprir as necessidades de insumos e bens essenciais a
atividade do empreendimento. Condi¢fes de Financiamento: o financiamento é

limitado a R$ 5.000,00, escalonado em R$ 2.000,00 na primeira concessdo, R$
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3.000,00 na segunda e R$ 5.000,00 a partir da terceira concesso. E condigdo para
que esse escalonamento se realize que 0s empréstimos precedentes estejam
quitados. O prazo é de até 18 meses, sem caréncia;

c) PROGER Profissionais Liberais Linha de crédito destinada a profissionais liberais
que estejam atuando na area de formacdo. Séo financiaveis: Investimentos fixos
representados por bens e servigos inerentes a atividade do profissional liberal, de
acordo com a sua habilitacdo profissional, previstos no Plano de Negdcios, exceto
veiculos de qualquer espécie. Capital de giro associado, destinado a suprir as
necessidades de execucdo das atividades previstas no Plano de Negdcios.
CondicBes de Financiamento: o financiamento pode chegar até 90% do valor do
projeto, limitado a R$ 10.000,00, ou R$ 20.000,00 no caso de Projetos Integrados
ou profissionais liberais das &reas de Medicina, Odontologia, Veterinaria,
Farmacia e Fisioterapia. Nestes limites, é incluida a parcela de capital de giro
associado, quando houver, que ndo pode exceder a 50% do valor do
financiamento. Exclusivamente para aquisicdo de equipamentos médicos a
formados h& mais de 04 anos, adquiridos por profissionais da respectiva area, o
limite de crédito podera ser elevado para R$ 30.000,00. Neste limite ndo ha
financiamento de capital de giro associado.

O Banco do Nordeste (BNB) outra instituicdo de atuagdo principalmente na regido

Nordeste, possui 0s seguintes programas de apoio:

a) Programa de Apoio as Micro e Pequenas Empresas -apoiar a implantagéo,
expansdo e modernizacdo de microempresas e empresas de pequeno porte nao-
rurais, visando geragdo de emprego e renda, desenvolvimento econdmico
sustentavel, melhoria da qualidade de vida da populacdo e adocdo de técnicas de

gerenciamento e organizacdo. O que financia: Investimentos fixos e semifixos
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adequados ao porte das pequenas e microempresas, inclusive maquinas e
equipamentos nacionais novos e cadastrados na FINAME, e maquinas e
equipamentos usados, de fabricacdo nacional, apenas para microempresas. Capital
de giro associado ao investimento. Pablico-alvo Microempresas e empresas de
pequeno porte ndo-rurais, brasileiras, de controle nacional. Fonte dos recursos:
Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES), por meio do
produto BNDES Automaético. Prazos Até 12 anos, com até 4 anos de caréncia no
caso de hotéis. Nos demais casos, maximo de 8 anos, com caréncia de até 3 anos;
Programa ao Setor Industrial do Nordeste - Implantacdo, expansdo, modernizagédo
e relocalizacdo de empresas industriais. O que financia: novos investimentos em
ativo imobilizado e capital de giro associado ao investimento fixo. Matéria-prima e
insumos, isoladamente. Publico-alvo: empresas privadas industriais, inclusive de
mineracdo (pessoas juridicas e empresarios registrados na junta comercial). Fonte
dos Recursos: Fundo Constitucional de Financiamento do Nordeste - FNE. Prazos:
serdo determinados em funcdo da capacidade de pagamento do mutuério e do
cronograma fisico e financeiro do projeto. Pode ser de no maximo 12 anos com até
4 anos de caréncia. Observacdo: havera tratamento diferenciado quanto aos
encargos financeiros em funcgéo do porte e da localizacéo;

Programa Nordeste Competitivo - financia a indUstria, 0 comércio, a prestacdo de
servi¢os, o turismo, a agropecudria e a infra-estrutura. Objetivo: implantacdo,
expansdo e modernizacdo de atividades industriais, comerciais, agropecuarias, de
turismo e de prestacdo de servicos. O que financia: investimentos fixos e semifixos.
Publico-alvo: empresas privadas brasileiras, de controle nacional e pessoas fisicas
que atuem no setor agropecuario. Fonte de Recursos: Banco Nacional de

Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES). Prazos: serdo determinados em
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funcéo da capacidade de pagamento do mutuério e do cronograma fisico e financeiro
do projeto, podendo ser de, no maximo, 12 anos com até 4 anos de caréncia;

d) FNE Verde - Programa de Financiamento a Conservacdo e Controle do Meio
Ambiente apoia acGes de protecdo ambiental e atividades produtivas que
propiciem a conservagédo e o controle do meio ambiente. Financia: investimentos
fixos e semifixos relacionados com a protecdo ambiental, tais como: recomposi¢ao
ambiental de areas degradadas, controle da poluicdo da agua e do ar, recomposi¢do
da reserva florestal, elaboracdo de estudos e relatérios de impacto ambiental,
implantacdo de sistemas de gestdo Ambiental (SGA), certificagdo ambiental,
geracdo de energia alternativa, implantacdo do Sistema Caatinga/Buffel/Leucena
(CBL), producédo de remédios e produtos da farmacia viva, agricultura ecologica,
coleta e reciclagem de residuos sélidos e outras atividades correlatas. Publico-alvo:
Produtores rurais (pessoas juridicas e pessoas fisicas) e Empresas (pessoas
juridicas e empresarios registrados na junta comercial), Rurais, Industriais, Agro-
industriais, Comerciais e de Prestacdo de servicos, e Cooperativas e Associagoes.
Fonte de Recursos: Fundo Constitucional de Financiamento do Nordeste (FNE).
Prazos: Investimentos Fixos e mistos: até 12 anos, com até 4 anos de caréncia e
Investimentos semifixos: até 8 anos, com até 3 anos de caréncia e Investimentos
semifixos: até 8 anos, com até 3 anos de caréncia.

Em 2004 o BNB, em parceria com o SEBRAE, assinaram convénio de cooperacao
técnica para desenvolvimento de agBes que resultem em linhas de crédito moldadas as
necessidades e possibilidades de pequenos negocios. As linhas oferecem a partir de padrfes
diferenciados de atendimento, mais simples e desburocratizado a ser implantado na rede de
agéncias do BNB (2005). Ao SEBRAE cabe a disponibilizar o Fundo de Aval as

Microempresas e Empresas de Pequeno Porte (Fampe) para provimento de garantias
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complementares as operacdes de crédito e apoio ao BNB no atendimento aos empreendedores,
principalmente no que se refere aos procedimentos que antecedem a tomada de credito.

O Banco Regional de Desenvolvimento do Extremo Sul atua na regido Sul do pais
com relacdo as MPEs financia a construcdo e reforma de prédios e instalacfes; a aquisicao
de maquinas e equipamentos novos nacionais; aquisicdo de maquinas e equipamentos
usados nacionais, quando associado a investimento fixo; capital de giro associado, ou seja, 0
capital de giro necessario ao financiamento do aumento de producéo e vendas decorrente do
investimento realizado; programas ou projetos em Gestdo para a Qualidade; capacitacdo
tecnoldgica e desenvolvimento de produtos e processos; controle ou gestdo ambiental e
tratamento de residuos; conservacdo de energia; conversdo de plantas industriais para o uso
do géas natural como fonte energética; conversao ao gas metano veicular, nas modalidades:
oficinas de conversdo de veiculos; instalacbes para gas em postos de combustiveis;
conversdo de frotas de veiculos de transporte de passageiros; outros empreendimentos
associados a utilizacdo do gas natural como fonte energética e aquisicdo e desenvolvimento
de software (BRDE, 2005)

- Financia até 90% dos investimentos com juros compostos de uma parcela variavel
trimestralmente, a TJLP, e uma parcela fixa adicional correspondente ao “spread” da
operagdo. Os prazos podem ter caréncia: de até 12 meses. Este prazo é contado normalmente a
partir do més seguinte ao da contratacdo e amortizacdo: até 48 meses, iniciando-se depois de
encerrado o periodo de caréncia. Quanto a forma de pagamento prestacbes mensais,
calculadas pelo sistema de amortizagcdes constantes (SAC), que se iniciam ap0ds encerrado 0
periodo de caréncia. No periodo de caréncia somente sdo cobrados os juros. O BRDE opera
de forma a financiar diretamente ou indiretamente.

Outra instituicdo publica oficial que financia as MPEs é o Sistema BNDES. A

solicitagdo de financiamentos até R$ 5,0 milhdes é atendida principalmente pelo BNDES
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Automatico e processados pela modalidade indireta. As aquisicdes de maquinas e
equipamentos sdo elaboradas através de FINAME e no modo indireto. O banco néo financia
aquisicdo de terrenos, maquinas e equipamentos e veiculos usados. Relativamente a projetos
que ja tenham sido iniciados para efeito de financiamento considera-se 0 gasto até seis meses
antes da solicitacdo do pedido junto ao Banco.

As garantias que exigidas pelo banco séo reais e pessoais que podem contemplar hipoteca,
alienacdo fiduciaria, caugdo de titulos, fianca bancéria ou aval e penhor. As garantias reais
oferecidas deverao ter o valor de no minimo 130% do valor financiado. Ja as garantias pessoais
sdo oferecidas por pessoas fisicas ou juridicas as quais tenham o controle do beneficiario.

O pleito funciona através de uma Carta-Consulta & Carteira de Enquadramento do
BNDES que analisa a viabilidade do pleito. Se o pedido de financiamento for de forma
indireta devera ser encaminhado pelo Agente Financeiro credenciado junto ao BNDES.

As principais linhas de financiamento do BNDES e suas aplicagbes sdo o FINAME
Automatico - para aquisicdo de maquinas e equipamentos novos fabricados no pais; o FINEM
- financiamento de operagdes de investimento fixo e capital de giro associado dos itens
financidveis; FINAMEX - aplica-se ao financiamento da exportacdo de méaquinas e
equipamentos novos fabricados no pais e cadastrados no FINAME; o BNDES Automatico -
financia investimentos em materiais e instalagfes, gastos com controle ambiental, projetos de
capacitacdo tecnoldgica, construcdo civil dentre outros e o Programa de Apoio a Exportacao
de Produtos Manufaturados - destinado a manutencao e expansao das exportacGes de produtos
manufaturados de fabricacdo nacional. Pré-embarque no valor maximo de até US$ 10 milhGes
por empresa a cada 12 meses. ApoOia projetos nas areas de couro, calgados, turismo e
informatizacdo de empresas financiando até 85% das exportagdes com encargos de 2% aa
mais a taxa de remuneracéo da instituicdo de 3% aa, com a caréncia variando de 9 a 15 meses

e amortizacdo em 6 parcelas mensais.
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O Quadro 2 abaixo apresenta as principais condi¢des envolvidas nos programas de

crédito voltados para as MPEs com as taxas de juros praticadas, prazos, limites e garantias.

Quadro 2 - Informacdes sobre as Linhas de Crédito - 2004

Linha/lInstituicéo Taxas de juros ~ Pr_azos (mesesf) = L!m_ltes Garantias
Caréncia | Amortizacdo maximos
MIPEM PROGER | TJLP +5,33% a.a. = 12 48 80% até R$ Reais e
URBANO / BB 15,60% a.a. 400.000,00 Fidejussorias
completadas c/
FAMPE
FUNPROGER
Giro Réapido / BB 2,96% a.m. = 41,91% S/ 12 Amortiz. 100% até R$ Pessoais
a.a. Caréncia 50.000,00
PROGER Setor TILP +6% a.a. = 6 30 100% até R$ Pessoais
Informal / BB 16,34% a.a. 10.000,00
PROGER MPE / TILP +12% a.a. = - 18 100% até R$ -
CEF 22,92% a.a. 50.000,00
PROGER MPE / TILP +5% a.a.= 6 12 90% até R$ -
CEF 15,24% a.a. 50.000,00
PROGER FAT/ TILP + 6% a.a./ 15% 6 18 90% até R$ -
CEF a.a.=16,34% a.a. / 10.000,00
26,21% a.a.
PROGER Profis. TILP + 6% a.a. = 6 30 90% R$ Pessoais
Liberais / CEF 16,34% a.a. 20.000 até R$
30.000 para
equip. médicos
e R$ 10.000
demais
profissionais
BRDE TILP +5% a.a. = 24 36 De R$ -
Microempresa 15,24% a.a. 10.000,00 até
R$ 208.000,00
FNE Industrial / | 8,75% aa p/Micro, 10% | 36 com 60 80% -
BNB aa p/Pequena e 12% variacao
de33em
3 meses
FNE Verde / BNB | 8,75% aa p/Micro, 10% | 48 com 96 80% -
aa p/Pequena e 12% variacao
de3em3
meses
FINAME / BNDES | Custo Financ.+Remun. - 60 100% para No minimo
BNDES+Remun.Institui bens nacionais 130% da
¢do Financeira operagdo
FINAME Agricola/| Custo Financ.+Remun. - 90 100% para No minimo
BNDES BNDES+Remun.Institui bens nacionais 130% da
¢do Financeira operagdo
Cartdo BNDES | 1,39% am = 18,02% a.a. - 12, 18,24 ou Até R$ Negociadas
36 meses 100.000 Banco e o
Cliente

Fonte: Cartilha SEBRAE (2002a)
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O quadro 2 evidencia que 0s programas existentes procuram atender as necessidades
das MPEs brasileiras com relacdo as taxas de juros menores e as garantias reais. Esses dois
fatores sdo os principais obstaculos encontrados por essas empresas, quando solicitam
recursos nas instituicbes financeiras, e enfrentam problemas de assimetria de informagéo.
Conforme quadro acima, as taxas praticadas pelas instituicdes publicas para as MPEs variam
de 8,75% a.a. (investimento fixo) até 41,91% a.a. (capital de giro). Quando comparado com as
taxas médias mensais das operagdes de crédito com recursos livres, tanto para as pessoas
fisicas quanto para pessoas juridicas nota-se, conforme figura 10, as institui¢fes financeiras
cobram das MPEs taxas de juros mais baratas. Caso essas empresas fossem tomar recursos no
mercado em nome da empresa (PJ) as taxas praticadas ficariam em torno de 31% a.a.. Ou
ainda, conforme ja comentado no capitulo 3, os donos das MPEs geralmente utilizam-se de
empréstimos em nome da pessoa fisica, e neste caso as taxas médias praticadas ficariam em
torno de 73% a.a. Porém, ao se comparar as taxas desses programas com as taxas praticadas
por paises desenvolvidos e em desenvolvimento, nota-se que ainda assim sdo elevadas e
continuam sendo um fator restritivo o acesso das MPEs ao crédito, pois conforme pesquisa

SEBRAE (2004c), essas empresas demandariam empréstimos de até 2% a.a.
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Figura 10 - Taxa média anual das opera¢des de crédito recursos livres - jun/00 a dez/04
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O principal agente financeiro envolvido nestes programas é o Sistema BNDES, fundado
em 1952, que tem sido a principal fonte de recursos de longo prazo na economia brasileira
desde entdo para promover o desenvolvimento do pais.?® O Sistema BNDES é formado ainda
pelo FINAME e BNDESPAR, utilizando recursos provenientes do FAT (Fundo de Amparo ao
Trabalhador), com uma viséo de longo prazo buscando a competitividade das empresas e a
geracdo de emprego e renda. Os financiamentos do BNDES s&o voltados para as micro,
pequenas médias e grandes empresas, com trés modalidades basicas:

a) Direto: solicitacdo de financiamento apresentado diretamente ao BNDES;

b) Indireto: solicitagéo entregue a um dos agentes financeiros credenciados;

c) Misto: repassa parte do financiamento ao agente o restante é financiado

diretamente com o Banco.

Os financiamentos do Sistema BNDES possuem um custo basico que compreende a
Taxa de Juros de Longo Prazo - TJLP? mais encargos e uma taxa de risco calculada através dos
seguintes critérios: projetos localizados na regido Norte, Nordeste e Centro-Oeste a participacdo
do BNDES é acrescida de 10%; o prazo total engloba caréncia e prazo de amortizacdo, a
caréncia corresponde a implantacdo do projeto mais seis meses e quando ha necessidade de
capital de giro associada ao projeto é apoiada limitando a 30% dos itens financiaveis.

O apoio do BNDES é direcionado aos setores da inddstria, comércio e servi¢os que
tenham por objetivo a aquisicdo de maquinas e equipamentos importados, investimento em
infra-estrutura social, implantacdo, expansdo e modernizacdo, desenvolvimento tecnolégico,

conservacao do meio ambiente e energia e melhoria de qualidade e aumento de produtividade.

2 0 BNDES (Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social) foi criado em 1952 com o nome de
BNDE(Banco Nacional de Desenvolvimento) para financiar investimento publicos em infra-estrutura. A partir
de 1982, passou a chamar-se BNDES.

** por TJLP — Taxa de juros de longo prazo instituida pela medida proviséria nr. 684 de 31/10/1994. Tem
periodo de vigéncia de um trimestre e calculada a partir: a) meta de inflacdo calculada pro rata para os doze
meses seguintes ao primeiro més de vigéncia da taxa, inclusive, baseada nas metas anuais fixadas pelo
Conselho Monetario Nacional e b) prémio de risco.
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Os itens de investimento financiaveis por essa instituicdo sdo o desenvolvimento de produtos
e processos, informatizacdo, implantacdo de sistema de gerenciamento de custos, aquisicdo de
maquinas e equipamentos importados; estudos, projetos, pesquisa e desenvolvimento;
construcdo civil, ampliacdo e reformas de benfeitorias e instalacfes; despesa com importacdes
de méaquinas e equipamentos; obtencdo de certificado de qualidade; células rearranjo e lay-out
e treinamento gerencial e de mao de obra.

Quanto ao apoio as MPEs, as tabelas abaixo, apresentam dados sobre as operacGes do
Sistema BNDES no periodo 2000-2004, tabela 23. Através destes dados, nota-se que nos 05
anos do periodo o nimero de operacdes das MPEs passou de 94.202 para 121.666 um
aumento de 29,15%, enquanto que as médias passaram de 3.914 para 6.708 um aumento de
71,38%, j&4 as grandes empresas tiveram um aumento de 17,97%. Esse acréscimo pode
significar uma reducdo na taxa de juros® e na TJLP em vez de uma ampliacdo do niimero de

empresas.

Tabela 23 - NUmero de Opera¢6es BNDES

Tipos de Empresa 2000 2001 2002 2003 2004
Micro e Pequena Empresa 94.202 132.214 112.342 90.367 121.666
Média Empresa 3.914 4611 5.229 6.119 6.708
Grande Empresa 6.427 7.150 7.560 6.556 7.582
Total 104.543 143.975 125.131 103.042 135.956

Fonte: Boletim BNDES (2004)

% Taxa Selic efetiva Mensal, posicdo em dezembro de cada ano.
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Observando a tabela 24 e comparando com a tabela anterior, comprova-se que uma
reducdo na taxa de juros influencia as decisdes dos pequenos empresarios em captar recursos

para seus investimentos.

Tabela 24 - Taxa de juros Selic x Longo Prazo - 2000 a 2004

Taxas de Juros 2000 2001 2002 2003 2004
Selic 1743% aa 17,31% aa 19,17% aa 23,34% aa 16,24% aa
Longo Prazo (TJLP) 9,75% aa 10,00% aa 10,00% aa 11,00% aa 9,75% aa

Fonte: Banco Central do Brasil 2004.

Ao analisar a tabela 25 e confronta-la com a tabela 23, constata-se que o numero de
operagdes efetuadas pelas MPEs representa 89,5% do total de operagdes do banco enquanto
que em termos de valores (R$) representa apenas 29%. Embora tenha ocorrido um aumento
na participagdo dos valores emprestados/tomados pelas MPEs, em 2000 era de 13% e em
2004 representou 24%, sabe-se que 0 maior volume de recursos ainda € concedido para as
grandes empresas ficando com 68% dos emprestimos concedidos pelo BNDES no ano de

2004.

Tabela 25 - Desembolsos BNDES por segmento de empresa em R$ milhdes — 2000 a 2004

Tipos de Empresa 2000 2001 2002 2003 2004
Micro e Pequena Empresa  3.031 4.223 5.970 7.410 9.585
Média Empresa 1.375 1.562 2.368 2.613 2.993
Grande Empresa 18.640 19.431 29.082 23.510 27.256
Total 23.046 25.217 37.419 33.534 39.834

Fonte: Boletim Desempenho BNDES 2004
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Na tabela 26 séo apresentadas as operacGes do BNDES por linhas de crédito no biénio
2003-04, nota-se que as maiores operacdes foram realizadas pelas linhas Automatico
Agricola, com aumento de 116% no periodo e AOI Agricola, com aumento de 19%, todas

voltadas para o setor agricola.

Tabela 26 - NUmero de Operagdes BNDES para as MPEs — 2003-2004

Linhas de Crédito 2003 2004
Automético 29.237 60.405
- Apoio a Investimento 2.678 1.883
- Agricola 27.059 58.522
AOI Finame 28.089 22.859
AOI Leasing 2.120 895
AOI Agricola 35.944 42.837
Finem 140 98
BNDES - Exim 260 166
Cartdo BNDES 97 1.029
Total 122.946 186.811

Fonte: Boletim BNDES (2004)

Em termos dos desembolsos efetuados no periodo, as linhas de crédito que mais
destinaram recursos foram AOI Finame com aumento de 16% e AOI Agricola representando

um aumento de 51%, conforme tabela abaixo.

Tabela 27 - Desembolsos BNDES em R$ milhGes para as MPEs — 2003-2004

Linhas de Crédito 2003 2004
Automatico 2.013 2.857
- Apoio a Investimento 958 803
- Agricola 1.054 2.084
AOI Finame 3.719 4.318
AOI Leasing 291 183
AOI Agricola 2.847 4.310
Finem 745 604
BNDES - Exim 368 249
Cartdo BNDES 1 12
Total 9.984 12.533

Fonte: Boletim BNDES (2004)
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Pode-se aferir que mesmo o BNDES tendo taxas e condicdes especiais para as MPEs,
nota-se que essas empresas ainda possuem dificuldades de acesso ao crédito, por estarem em
desacordo com a cartilha?® do banco ou por falta de garantias. Sao fatores relacionados com a
teoria do capitulo 2; essas empresas sofrerdo racionamento em virtude de problemas de
assimetria de informacéo, por ndo apresentarem garantias suficientes que possam assegurar a
operagéo.

Os bancos de varejo utilizam recursos do BNDES para repassarem as empresas a um
custo menor que o captado no mercado. Na tabela abaixo encontramos os principais bancos
repassadores no periodo 2001 a 2004. Neste caso 0s bancos dividem o risco e as atividades
de selecdo e monitoramento com o0 BNDES o objetivo € que mais MPEs possam ter acesso

aos recursos.

Tabela 28 - Desembolsos para MPEs dos Recursos BNDES com Instituigdes Financeiras - R$

milhdes

Tipos de Empresa 2001 2002 2003 2004
Unibanco 1.511 1.341 1.638 1.638
Banco do Brasil 1.369 1.602 1.698 3.044
Bradesco 1.263 1.208 2.040 3.130
Itad 1.036 616 719 871
Safra 317 601 1.191 1.342
Total 5.496 5.368 7.286 10.025

Fonte: <www.bndes.gov.br/public>.

A figura 11 mostra a evolucdo do crédito do Sistema BNDES, em relacdo as operacdes
de crédito do sistema financeiro total, no periodo 2000 a 2004. Esse grafico retrata que
embora 0 BNDES seja o principal mecanismo publico de financiamento sua participacédo

sobre o volume total das operacGes de crédito é pequena.

%6 O BNDES possui uma cartilha para as empresas que desejam de financiamento as quais devem seguir as
condic@es estipuladas para conseguirem o pleito (http://www.bndes.gov.br/produtos/download/default.asp).
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Figura 11 - Operac0es de Crédito Sistema Financeiro x BNDES - 2000 a 2004

Fonte: <www.ipeadata.gov.br>.

Além dos programas de crédito, existem programas de garantia de crédito, que visam a
amenizar um dos principais obstaculos no acesso ao crédito por parte das MPEs com objetivo
de viabilizar os empréstimos e as minimizar os problemas de assimetrias de informacéo entre
os intermediarios financeiros e as MPEs. Outros beneficios surgem decorrentes do sistema de
garantias: geracdo de base de dados para analise setoriais de riscos, reducdo das exigéncias e
dos custos transacionais, mudancas na cultura bancaria no tocante aos pequenos negdécios e
criacdo de recursos especificos para atenderem as necessidades das MPEs com aqueles bancos
conveniados.

No Brasil existem trés programas garantidores em atividade que séo patrocinados por

agentes publicos e instituicdes de fomento, conforme Quadro 3.
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Quadro 3 - Caracteristicas dos programas garantidores no Brasil

PROGRAMA/GESTOR

BENEFICIARIOS

LINHAS GARANTIDAS

Fampe
Gestor: Sebrae

Microempresas: R$ 244 mil
Pequeno Porte: R$ 1.200 mil

Linhas disponiveis nos agentes
financeiros conveniados

Lei n®8.029 de 2/4/1990 Empresas Exportadoras: R$

Lei n® 10.194 de 14/2/2001 6.125 mil

Recursos  Orcamentarios  do

Sebrae

Funproger Informais, recém-formados,

Gestor: BB mMIcCro e pequenas empresas e Proger - Urbano
Lei n®9.872 de 23/11/1999 pequenos produtores

Res. Codefat n°® 231, de |associados/cooperativados

23/12/1999

Depositos Especiais do FAT

FGPC

Gestor: BNDES

Lei n® 9.531de 10/12/1997
Recursos do Tesouro Nacional

Microempresas: R$ 700 mil
Pequenas empresas: R$ 6.125
mil

Meédias empresas: R$ 35.000 mil
e que sejam exportadoras ou
fabricantes de insumos utilizados
na exportacao

Finame

BNDES Automatico
BNDES-Exim Pré-Embarque
BNDES-Exim Pré-Embarque
Especial

Fonte: SEBRAE (2004c)

Conforme estudo do Banco Central do Brasil (BACEN, 2004, pg 78) sobre taxa de

juros e “spread” bancario, no capitulo sobre o impacto das garantias reais nas taxas de juros

de empréstimos bancérios no Brasil, verificou-se:

[...] em primeiro lugar, as operacdes sem garantias reais estdo associadas a
fatores ndo-observaveis diferentes das operagfes com garantias e que isso pode

advir de problemas de assimetria de informacéo entre banco e cliente

.. que em

segundo lugar, apesar das dificuldades na recuperacdo de garantias existente no
Brasil, elas parecem reduzir as taxas de juros de forma significativa.

Os sistemas de garantias sdo importantes para aumentar a confianca dos bancos para

com as MPEs e proporcionarem uma reducao nos custos de transacéo e no risco do crédito.
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4.2.2 Oferta de Crédito pelas Instituices Privadas

O faturamento das micro e pequenas empresas aumentou nos Ultimos dez anos, mas o
lucro baixo limitou seus investimentos. De acordo com pesquisa realizada pela Serasa (2005),
com 32 mil empresas, entre os anos de 1994 e 2003 o faturamento das companhias do setor de
comércio registrou expansdo de 64,9%; servicos 54,1% e a industria 34,6%, com um
crescimento médio do segmento de 49,5%. A pesquisa ainda apontou que os juros elevados
inibiram as MPEs a tomar empréstimos bancérios, o que provocou dificuldades para realizar
investimentos fundamentais para o crescimento das empresas.

Em pesquisa da conjuntura mensal divulgada pelo SIMPI?

(2005), revelou que numa
amostra de 122 empresas, com média de 24,5 empregados cada, houve queda de 0,4% no
namero de postos de trabalho com demissdes em 13% das empresas e que 80% das empresas
tiveram dificuldades para tomar recursos.

No mercado financeiro privado brasileiro os empréstimos as empresas geralmente sdo
destinados a necessidade de capital de giro, incluindo saques a descoberto na conta garantida,
em contrapartida o financiamento para aquisicao de bens que representavam em torno de 3%
do volume total de empréstimos, no ano de 2002 (Banco Central do Brasil 2004). Desta
maneira, a demanda por crédito bancario fica comprometida quando se tem a combinacgdo de
taxas de empréstimos elevadas e prazos de financiamentos curtos. Enquanto isso, a oferta de
crédito torna-se limitada pelo custo de oportunidade das vérias opc¢des de aplicacOes e pela
gestdo de risco de crédito®. Os bancos privados consideram a gestdo de riscos como um

instrumento essencial para otimizar o uso de capital e selecionar as melhores oportunidades de

negdcios de forma a obter a melhor relagdo risco x retorno.

2" SIMPI - Sindicato das Micro e Pequenas Empresas Industriais.

%8 Risco de Crédito pode ser definido como uma medida de incerteza relacionada ao recebimento de um valor
compromissado. Empregam-se modelos estatisticos na determinacdo da perda potencial associada ao risco de
carteira, levando em consideracdo a qualidade e a concentracdo na carteira.
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Pode-se notar, conforme tabela 29, que os bancos privados ao longo do periodo
aumentaram a participagdo no crédito do sistema financeiro, isto decorre principalmente das
reformas advindas do Acordo da Basiléia e da liberalizagdo do mercado financeiro,
privatizagdes, que trouxeram mais concorréncia e competitividade entre os bancos que
passaram a ser mais eficientes e rigorosos na gestdo operacional. Os bancos privados, em
2004, foram responsaveis por cerca de 68,7% dos empréstimos, o que significa R$ 270,2
bilhGes. No acumulado do ano, a carteira de crédito das instituicbes financeiras privadas
obteve uma evolucédo de 11,1%, ao passo que o crescimento da carteira de crédito dos bancos
publicos no mesmo periodo foi de 6%. O crédito as pessoas fisicas avancou 1,8%,
acompanhado de uma levissima queda nas taxas de juros. Para se ter uma idéia do custo do
dinheiro no Brasil, as taxas para pessoas fisicas cairam de 140,3% para 140,1% no cheque
especial; de 71,9% para 71,7% no crédito pessoal; de 36,3% para 36,1% na aquisicdo de
veiculos; e de 39,4% para 39,1% na compra de outros bens. As reducBes para empresas foram
de 49,3% para 47,5% no desconto de promissorias, e de 66,8% para 66,3% na conta garantida,
contra aumentos para desconto de duplicatas (40% para 40,1%) e capital de giro (34,5% para
34,8%). S&o informagOes importantes que nos traduzem a preocupagdo das MPEs na
solicitacdo de recursos para capital de giro e investimentos as informagfes descritas acima

(ACIONISTA, 2004).

Tabela 29 - Participacdo dos Bancos no Crédito do Sistema Financeiro

Segmento Bancario 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Bancos Publicos(*) 58,10 52,20 53,30 29,70 39,10 24,70 28,60 32,80 31,30
Bancos Privados(**) 4190 47,80 46,70 70,30 6090 7530 71,40 67,20 68,70

Total 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00

(*) Compdem Bancos Publicos - Caixa Estaduais, CEF e BB
(**) Compdem Bancos Privados - Bancos de capital Nacional e Estrangeiro

Fonte: Banco Central do Brasil (2005).
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Conforme reportagem publicada, Jornal do Comércio 03/11/2004, com base nos dados
publicos divulgados nos sites das quatro maiores instituicdes de crédito referente ao ano de
2004 o crédito “corporate” cresceu 2,1% enquanto que o crédito total cresceu 16,1% no
mesmo periodo. As grandes empresas sdo responsaveis por 45% do crédito bancario total no
Brasil, e nesse ano quitaram suas dividas principalmente pela geracédo liquida de caixa e pelo
desempenho operacional ocorrendo uma retracdo do crédito “corporate” (JORNAL DO
COMERCIO, 2004). Pode-se notar que os Bancos Privados s&o os financiadores e as grandes
empresas as principais tomadoras.

O critério de escolha dos principais dos Bancos Privados foi feito com base na tabela
30, que demonstra o lucro dos 03 maiores bancos nacionais. A partir desta selecdo sera

analisado o volume de crédito disponibilizado para as MPEs.

Tabela 30 - Lucro dos principais Bancos Privados - 1996 a 2003

Ano Bradesco Itad Unibanco Total
(R$ milhdes) (R$ (R$ (R$ milhdes)
milhdes) milhdes)

1996 824.493 593.452 285.062 1.703.007
1997 830.512 720.474 430.843 1.981.829
1998 1.012.420 1.300.993 454.137 2.767.550
1999 1.104.806 1.955.567 590.683 3.651.056
2000 1.740.165 1.830.336 739.153 4.309.654
2001 2.170.000 2.389.000 972.000 5.531.000
2002 2.022.588 2.337.000 1.010.363 5.369.951
2003 2.306.339 3.152.000 1.005.000 6.463.339

Fonte: Bancariosbh (2004)

BRADESCO:

O banco aumentou suas operacdes de crédito total em 39,72% do ano de 2000 a 2004
passando de R$ 38,872 bilhdes para R$ 54,336 bilhdes, basicamente no segmento de pessoas
fisicas e grandes empresas. No que tange as pequenas e médias empresas 0 banco tornou-se o

principal agente repassador do BNDES em 2001 o valor repassado era de R$ 1,850 bilhdes e
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em 2004 foi de R$ 2,07 bilhdes um incremento de 9,13%. Considerando o saldo total da
carteira de repasse R$ 7,8 bilhdes, em 2001, para R$ 7,2 bilnGes em 2004 destinados
principalmente as pequenas e médias empresas. Nota-se que o0 volume de crédito destinado as
MPEs é basicamente originario de recursos repassados atuando como agente intermediario o
que muitas vezes encarece 0 custo das opera¢des de crédito e dificultam o acesso das MPEs.
Observa-se que do volume total de crédito do banco no ano de 2004, apenas 13,25%
representavam crédito para as MPEs e ainda recursos que eram repassados pela instituicao
estatal. Ao relacionar com a literatura estudada e com as se¢des anteriores 0s problemas de
assimetria de informacdes certamente interferem na liberagé@o de recursos para as MPEs deste
banco privado (BRADESCO, 2005).

ITAU:

No periodo de 2000 & 2004 o banco aumentou de R$ 23,67 bilhdes para R$ 47,41
bilhdes sua operacdes de crédito um incremento de 100%. A instituicdo tem procurado manter
um relacionamento diferenciado com as pequenas empresas através das Unidades de Pessoa
Juridica (UPJ), as quais atendem as necessidades de negécios de cerca de 92 mil empresas,
com faturamento anual de R$ 500 mil a R$ 10 milhdes. A carteira para os clientes de
pequenas € microempresas consiste principalmente de empréstimos garantidos com
vencimento de até 30 dias, para empréstimos ndo-garantidos, tais como cheque especial de
conta corrente, e até 12 meses para empréstimos de capital de giro. As MPEs tiveram uma
participacdo de apenas 3,2% no ano de 2004. do total da carteira de empréstimos.
Notadamente constata-se que 0 baixo percentual de empréstimos para o segmento MPEs vem
comprovar que muitas das MPEs ndo conseguem atender as exigéncias, como por exemplo as
garantias reais, isto faz com que o banco apenas empreste recursos no curto prazo e ndo acabe
financiando investimentos de longo prazo que poderiam proporcionar o crescimento da micro

e pequena empresa e a geracio de emprego e renda (ITAU, 2005).
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UNIBANCO:

As informacdes disponiveis desse banco com relacdo ao segmento das MPEs ficam
mais evidentes a partir do ano de 2003 e 2004. Neste periodo o banco aumentou suas
operacOes de crédito de R$ 27,72 bilhGes para R$ 31,79 bilhdes um acréscimo de 14,68%. As
grandes empresas, no ano de 2004, responderam por 44,03% do montante das operacdes de
crédito as MPEs por 19,58%, enquanto que as pessoas fisicas responderam por 36,39% do
total de empréstimos. Aqui se pode notar uma evidéncia que ja foi comentado no capitulo 3
sobre a pesquisa realizada pelo SEBRAE (2004) que as pessoas fisicas, quando proprietarias
de empresas preferem tomar recursos em seu nome do que em nome da empresa 0 que
também foi constatado nesta pesquisa é que muitas vezes o dono da empresa acaba usando 0s
recursos tomados na pessoa fisica para pagar as contas da empresa, isso possa justificar o alto
volume de crédito tomado pelas pessoas fisicas. Verifica-se neste caso que o proprietario
acaba pagando uma taxa de juros mais elevada o que pode ocasionar o fechamento da
empresa (UNIBANCO, 2005).

Em recente noticia publicada no Jornal do Comércio-RS (05/12/05) identificou que
gerentes e superintendentes dos bancos privados e oficiais apontam a falta de mecanismos que
facilitem a liberacdo de crédito para pequenos empreendedores e a auséncia de informacdes
sobre 0s negocios das microempresas € um obstaculo a insercdo de um numero maior de
empreendedores na cadeia produtiva da economia brasileira. Pode-se dizer que a instituicdo
financeira ndo possue informacdes suficientes e nem garantias para poder emprestar um
volume maior as MPEs e com isso justifica-se problemas de assimetrias de informagdes visto

no capitulo 2.
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5 CONCLUSAO

Autores apresentados nesse estudo evidenciam que mercados financeiros
desenvolvidos sdo importantes para o crescimento econdémico. Contudo, esses mercados
podem apresentar imperfeicdes decorrentes de problemas de assimetria de informagdes, como
racionamentos de crédito para as empresas, especialmente para as de menor porte. Esse
racionamento restringe a expanséo e o crescimento das MPEs. Os bancos sem instrumentos
de analise de risco adequados para avaliar o potencial de pagamento das MPEs, optam por
estratégias conservadoras, diminuindo o crédito para este segmento.

Neste estudo verificou-se a importancia das MPEs na economia, constatando-se que
em muitos paises elas empregam em média a metade dos trabalhadores e comp&em cerca de
80% do numero de empresas. Em razdo disso, 0 acesso a recursos financeiros € de
fundamental importancia para viabilizar a expansdo dessas empresas, contribuindo para o
crescimento econémico.

Constatou-se que as MPEs desempenham um papel importante na economia brasileira,
pois contribuem para a diminuicdo das desigualdades através da geracdo de emprego e renda.
Elas respondem por 20% do PIB, empregam quase 60% da méao-de-obra e representam 99%
das empresas no pais. Por outro lado, verificou-se que as MPEs brasileiras enfrentam grandes
obstaculos para se manter nos mercados e para crescerem. Contribuem para as dificuldades
das MPEs brasileiras fatores como: excessiva burocracia para a abertura, manutencdo e
fechamento das empresas; baixa competitividade - pois 0S recursos para investir em
tecnologia e capacitacdo sdo oriundos do crédito, que € escasso; instabilidade
macroecondmica; dificuldades no acesso ao crédito tanto para investimento de longo prazo

como para capital de giro; e taxas de juros elevadas que inibem o acesso ao crédito.
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As evidéncias sugerem que as MPEs brasileiras enfrentam sérios problemas de
racionamento de crédito, especialmente as informais. Entre os principais fatores que
dificultam o acesso ao crédito por parte das MPEs brasileiras, estdo a falta de garantias reais,
falta de recursos proprios a insuficiéncia de informagGes, como documentacdo atualizada e
demonstracfes contabeis. Esta constatacao esta de acordo com as abordagens que analisam 0s
efeitos dos problemas de assimetria de informacéo (selecdo adversa e risco moral) sobre os
mercados de crédito. Essa situacdo é mais grave no caso das MPEs informais que encontram-
se mais distantes dos recursos pois enfrentam problemas de legalizag&o.

Os principais mecanismos de crédito para as MPEs existentes no Brasil sdo
implementados por instituicbes publicas. Observou-se que essas instituicdes representadas
pelo (BB, CEF, BNB e BNDES) oferecem taxas de juros mais atrativas, em torno de 16% aa,
se comparada com os bancos privados, cujas taxas giram em média 38% aa. As instituicGes
oficiais financiam basicamente as MPEs com recursos provenientes do PROGER e do FAT.
O Sistema BNDES é o principal financiador de projetos para as empresas de pequeno porte,
com a utilizagdo de recursos diretos e repasse via bancos publicos e privados.

Conforme dados dos trés maiores bancos privados brasileiros, os recursos destinados
as MPEs séo pequenos e se constituem basicamente de repasses de linhas do BNDES. Pode-se
depreender que essas instituicbes racionam as MPEs, pelo menos em parte, devido a
problemas de informacdo e limitacdes quanto a disponibilidade de garantias, conforme ja
destacado. Contribuem para agravar o0 racionamento as elevadas taxas de juros vigentes na
economia brasileira no periodo pds-Plano Real.

Os programas estatais de crédito para as MPEs existentes no Brasil assemelham-se aos
observados em alguns paises desenvolvidos e em desenvolvimento. Na Italia os bancos locais
e as cooperativas de crédito desempenham um papel de destaque no financiamento dessas

empresas; em Taiwan, o Small and Médium Business Credit Guarantee Fund (SMBCGF)
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concede aval aos créditos das MPEs; nos EUA o Small Business Administracion (SBA)

concede garantias de crédito ao sistema financeiro privado para as MPEs e no México o

Programa de Politica Industrial e de Comércio Exterior apdia as MPES como estratégia de

substituicdo as importagdes com o objetivo de inseri-las na cadeia produtiva como

fornecedoras das grandes empresas.

Finalmente, cabem algumas sugestdes de politicas que podem contribuir para a

diminuigdo dos obstaculos encontrados pelas MPEs no acesso aos mercados de crédito e para

seu crescimento:

a)

9)
h)

i)
)
K)

definicdo de uma politica de crédito que atenda as necessidades com oferta
adequada de recursos;

aperfeicoamento do sistema de informag6es bancérias sobre as MPEs;

ampliacdo das bases do microcrédito;

criacdo de fundos de garantias e secutirizacdo de empréstimos;

facilitar o acesso aos mercados de capitais;

reducdo das taxas de juros e impostos decorrentes das operacdes de crédito;
reducdo da documentacao exigida por parte das instituicdes financeiras;

governo federal, estados e municipios atuando juntos na elaboracdo de politicas
tributérias simplificadas e legislacdo menos burocratica;

fomentar a criacéo de clusters”, e de aliancas estratégicas entre empresas afins;
flexibilizacdo do mercado de trabalho através de reformas trabalhistas;

integrar as MPEs com universidades, instituicdes de treinamento e de pesquisa.

Espera-se que esta dissertacdo tenha contribuido para entendimento da atuacdo das

MPEs na economia e as dificuldades encontradas para o crescimento.

% Segundo Cassarotto, 2001 um cluster desenvolve-se sobre a vocagdo regional e pode conter empresas
produtoras de produtos finais, verticalizar-se, além de incluir associa¢es de suporte privadas ou ligadas ao

governo.
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