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RESUMO

Este trabalho teve como obijetivo identificar os principais determinantes da
demandade crédito bancarionamodalidade capital de giro, para as micro e pequenas
empresas noBrasil. O estudo € de natureza qualitativae abordagem exploratéria, com
utilizagcao de revisao de literatura tedrica e entrevista qualitativa semiestruturada,
realizada com especialistas do sistema financeiro, com analise de conteudo. Os
principais resultados encontrados indicam que os determinantes do crédito bancario
encontrados na literatura também s&o indicados pelos respondentes como sendo
relevantes para as micro e pequenas empresas, com destaque para as taxas de juros
secundarias, Selic e inflagdo, que tém relagdo negativa com a demanda de crédito na
modalidade capital de giro por parte das MPEs. Ja o crédito, PIB, duragéo da operagao
e porte da empresa tém relacdo positiva. Além dos indicadores identificados na
literatura, os respondentes fizeram referéncia a mais trés determinantes, sendo que
consumo e confianga dos empresarios apresentaram relagao positiva com a demanda
de crédito na modalidade capital de giro para as MPEs e a formagao ou preparo dos

empresarios, indicado pelos respondentes como tendo relagdo negativa.

Palavras-chave: Demandade crédito. Crédito bancario. Micro e pequenasempresas.
Demanda de capital de giro.



ABSTRACT

This work aimed to identifythe main determinants of the demand for bank credit
in working capital modality for micro and small companies in Brazil. The study has a
qualitative nature and an exploratory approach, using a theoretical literature review
and a semi-structured qualitative interview, conducted with experts from financial
system, with contentanalysis. The main results foundindicate that the determinants of
bank credit found in literature are also indicated by the respondents as being relevant
for micro and small companies, with emphasis on the secondary interest rates, Selic
and inflation, which have a negative relationship with creditdemand in working capital
modality by MSEs. Credit, GDP, operation duration and company size have a positive
connection. In addition to identified indicators in literature, respondents made
reference to three more determinants, with entrepreneurs’ consumption and
confidence having a positive link with credit demand in working capital modality for
MSEs, alsoentrepreneurs’ education orpreparation were indicated by the respondents

as having a negative connection.

Keywords: Credit demand. Bank credit. Micro and small companies. Working capital

demand.
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1 INTRODUCAO

O principal objetivo dos bancos é captar recursos de agentes superavitarios e
emprestar esses recursos a agentes deficitarios; com isso, possibilitam uma maior
eficiéncia da economia, pois se todo o empréstimo dependesse do encontro direto
desses agentes, a quantidade de transagdes seria muito menor. Ao longo do tempo,
como destaca Chick (1994), com a confianga dos banqueiros de que nem todos os
depositantes resgatariam seus valores a0 mesmo tempo, criou-se a figura do
multiplicador monetario, onde as instituicdes emprestam valores bem superiores aos
encontrados em suas tesourarias, mantendo reservas de seguranga para o caso de
necessidade e por questdes legais.

No Brasil, o0 mercado de crédito tomou um impulso significativo apés as
mudancas na economia com o Plano Real, o que possibilitou o controle da inflacédo e
uma maior previsibilidade a médio e longo prazo. Comisso, as empresas e as familias
puderam buscar investimentos com perfis de prazos maiores, conforme salientado por
Mendonga e Sachsida (2013), o que possibilitou um aumento significativo do crédito
nos anos que se seguiram. Apesar do volume significativo de crédito na economia, no
Brasil, poucos bancos tém dominado o mercado. Conforme relatoério de economia
bancaria de 2018, emitido pelo Bacen, as cinco maiores instituicdes bancarias
concentravam mais de 80% das operagdes de crédito bancario. Houve uma pequena
reducao dessa concentragao, ano a ano, a partir de 2016.

Essa pequena reducdo de concentragdo no periodo referido se deve ao
crescimento principalmente de algumas cooperativas de crédito com atuagao mais
regionalizada que ganharamterreno, e ao surgimento de muitas fintechs no periodo,
conforme apresentado no Relatério de Economia Bancaria do BCB (2018). De acordo
com Argolo et al. (2019), as fintechs trabalham sem agencias fisicas e com suas
operacgoes realizadas remotamente via tecnologia da informacao, utilizando de meios
mais ageis e com menores custos de operagdo, possibilitando que essas empresas
alterem a dinamica desse ainda concentrado mercado brasileiro de crédito.

Apesar do aumento da quantidade dos agentes de crédito no Brasil, o estoque
de crédito apresentou reducgéo no periodo de 2016 a 2018. O responsavel por essa
reducao foi o segmento de empresas, pois, nosegmento de pessoas fisicas, o volume
continuou crescente. Essa reducdo no volume total de crédito ocorreu em um

momento em que a economia brasileira passava por uma profunda recessao,
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conforme informagdes do Banco Central do Brasil (BCB), no Relatério de Economia
Bancaria de 2018.

Com a reducéo do estoque de crédito para o segmento de empresas € 0
aumento da concorréncia no setor de crédito, maior € a relevancia da identificagao
dos principais determinantes da demanda de crédito para as empresas no Brasil,
principalmente no segmento de micro e pequenas empresas. Entender os
determinantestratados nalliteratura e confrontarcom o entendimento de especialistas
de mercado pode auxiliarna mensuragao da sensibilidade nas linhas de crédito, bem
como na identificacdo das alteracbes nos riscos envolvidos. Tais riscos sao
influenciados, como destaca Morais (2006), por uma série de fatores, tais como falhas
de mercado, morosidade na legislagao processual de cobranga judicial e spreads
elevados. Emrelacao especificamente as micro e pequenas empresas, entre as falhas
e vulnerabilidades identificadas, destacam-se a informalidade, a deficiéncia de
registros contabeis, bem como o alto custo financeiro a baixa capacidade de fornecer
garantias, dentre outras.

Identificou-se na literatura, como os principais determinantes da demanda de
crédito, a taxa de juros, a duragcao da operacao ou prazo, taxa de inflagao, taxa de
desemprego, crédito, PIB e Selic, citados por autores como Koyama (2007), Attanasio
et al. (2008), Alan et al. (2012), Silveira (2013), Silva e Moraes (2013), Balaguerae
Diaz (2014), Brasil (2016) e Negri et al. (2019). Em estudos realizados somente com
empresas, o determinante relacionado ao tamanho ou porte da empresa recebeu
destaque e foi citado por autores como Balaguera e Diaz (2014) e Negri et al. (2019).

Apesar da quantidade relevante de estudos que tratam da demanda de crédito
bancario no Brasil, ndo foram identificados estudos especificos sobre os
determinantes da demanda de capital de giro para micro e pequenas empresas, e
mesmo quando pesquisadode forma mais ampla sobre os determinantes da demanda
de crédito bancario para as MPEs, envolvendo qualquertipo de crédito, a dificuldade
permaneceu. Dos trabalhos citados acima, os quais foram vistos com mais
profundidade no capitulo de revis&o bibliografica, mesmo os que tratam de empresas,
tratam de forma mais ampla, incluindo desde as micro até as grandes empresas, sem
muita distingao.

As condigdes de acesso ao crédito por MPEs, ou dificuldades para a obtencéo,
também foram analisadas pela relevancia e complementariedade para o estudo.

Como principais dificultadores, tanto para o Brasil quanto para outros paises, foram
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apresentados nos trabalhos de Pezzi (2005), Morais (2005), Zica et al. (2006), Matias
(2009), Flores et al. (2013), Aoki e Badalotti (2014), Wernke et al. (2017), Pimenta e
Silva (2017), Correia (2018), Alfazema (2019), questdes como a assimetria de
informagdes, o baixo nivel de garantias disponiveis, o alto custo financeiro para a
obtencéao do crédito, a instabilidade econémica no pais e a incerteza quanto ao futuro
da empresa dentro desse contexto.

Esse estudo é composto por cinco capitulos. O primeiro deles é a introducgao,
a qual apresenta uma breve contextualizagao, o problema de pesquisa, os objetivos
gerais e especificos e a justificativa para realizagado do estudo. O segundo capitulo
apresenta uma revisao de literatura, com o intuito de dar sustentagao tedrica a todo o
andamentodo trabalho, composto por estudos vinculados adefinicdo e relevanciadas
MPEs, a evolucao do crédito, as condi¢des de acesso ao crédito para as MPEs e aos
determinantes do crédito bancario. O capitulo trés apresenta a metodologia utilizada
nesse estudo, de natureza qualitativa e abordagem exploratoria, com realizagao de
entrevista semiestruturada, com especialistas do sistema financeiro, sendo que foram
considerados como especialistas gerentes gerais de agéncias especializadas no
atendimento a MPEs, que trabalham no estado do Rio Grande do Sul, vinculados a
um grande banco de varejo com atuagdo nacional. No capitulo quatro sé&o
apresentados os resultados encontrados, a partir das entrevistas, relacionando-os
com a literatura sobre o tema, enquanto no capitulo cinco sio feitas as consideragoes

finais, relativas ao que foi visto no decorrer do estudo.

1.1 Problema

Quando estabelecida uma linha do tempo da evolugao do crédito no Brasil,
apesar da desaceleragao no crescimento do crédito, nos anos de 2015 a 2017, em
funcéo da crise de 2015 e 2016, observa-se um aumento bastante significativo em
comparagao ao PIB, principalmente se usarmos como parametro o periodo de 2000
até 2019. Foram identificados muitos trabalhos que tratam dos determinantes da
demanda e da oferta de crédito bancario; no entanto, a maioria dos estudos sobre o
assunto tratam do crédito de uma forma geral. Mesmo considerando os trabalhos que
segmentam os estudos e tratam das empresas, pouco foi identificado a respeito dos
determinantes da demanda para as MPEs. Mesmo quando os estudos abrangem

também esse segmento, em sua maioria, a analise é efetuada de maneira agregada,
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sem diferenciaras micro e pequenas das grandes empresas, as quais normalmente
tém acesso a outros tipos de financiamento, por seu porte e poderio econémico,
tornando o comportamento crediticio bastante distinto das MPEs. Com essas
observacoes, estabeleceu-se que, neste trabalho, sera examinada a demanda por
crédito de capital de giro por parte das MPEs.

Portanto, esse estudo busca respondera seguinte questao de pesquisa: quais
sao os principais determinantes dademanda de crédito, namodalidade capital de giro,

para micro e pequenas empresas no Brasil?

1.2 Objetivos

Para respondermos ao problema de pesquisa, foi estabelecido o objetivo geral
citado abaixo.

1.2.1 Objetivo geral

Identificar e analisar os principais determinantes da demanda por crédito, na

modalidade capital de giro, para micro e pequenas empresas no Brasil.
1.2.2 Objetivos especificos

Para cumprir o objetivo geral, a pesquisa foi dividida em cinco etapas ou
objetivos especificos, os quais descrevemos como:

a) Estabelecer a definicdo de micro e pequenas empresas, bem como a sua
relevancia para a economia nacional;

b) Analisara evolucao recente do crédito bancario no mercado brasileiro, com
énfase nas micro e pequenas empresas;

c) ldentificaras principais dificuldades de acesso ao crédito para as MPEs no
Brasil;

d) Identificar os principais componentes da demanda de crédito bancario para
micro e pequenas empresas no Brasil por meio de reviséo de literatura e de

entrevistas com especialistas;



12

e) Comparar a literatura teérica com a experiéncia de profissionais do sistema
financeiro sobre os determinantes do crédito das micro e pequenas

empresas no Brasil na modalidade de capital de giro.

1.3 Justificativa

Esse trabalho foi justificado, tanto por conta da importadncia das MPEs para a
economia nacional, quanto da relevancia como negdcio para as instituigdes
financeiras. Pelo lado da importancia para a economia nacional, tanto em questao de
emprego quanto de renda, as MPEs representam 99% dos negdcios no Brasil, bem
como séo responsaveis por 30% do PIB e 55% dos empregos no pais, conforme
publicacdo do Ministério da Economia’. Entender o que influenciaa demanda desse
segmento pode auxiliarna melhoria de condi¢gdes do crédito, além de impulsionaro
seu crescimento. Pelo lado das instituicdes financeiras, foram verificadas muitas
alteragdes nos ultimos anos. Ocorreram alternancias no volume de crédito ofertado e
demandado, variando de momentos de grande crescimento, como o verificado até o
final de 2014, a retragao ocorrida até o final de 2017 e a recente recuperagao ocorrida
a partir de 2018. Dado esse recente aumento da oferta e demanda de crédito na
economia brasileira, a elevagdo da concorréncia devido a insergao de fintechs e
cooperativas de crédito e da importancia desse novo cenario para os resultados das
institui¢cdes financeiras, a antecipagao de movimentos futuros da demanda de crédito
se torna informacéo relevante no planejamento da industria financeira.

Além disso, o mercado de empresas, em especial 0 de micro e pequenas,
enfrentaumasérie de falhas que afetam o sistema de crédito. Morais (2006) cita como
principais dificuldades do mercado de crédito para as micro e pequenas empresas: a
morosidade na legislagdo processual de cobranga judicial, que desestimula as
instituicdes a ofertarem crédito ao segmento, ou eleva significativamente o valor da
taxa de juros cobrada; a necessidade de financiamento da divida publica federal, que
concorre diretamente ao capital disponivel para empréstimo; a baixa capacidade de
fornecer garantias das MPEs; dentre outros.

O tema escolhido enfrenta escassez de trabalhos que examinem os

determinantes da demanda de crédito para as micro e pequenas empresas, o que foi

' Fonte: https://www.gov.br/leconomia/pt-br/assuntos/noticias/2020/outubro/governo-destaca-papel-da-micro-e-
pequena-empresa-para-a-economia-do-pais.
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efetuado neste estudo. A maioria dos trabalhos disponiveis para consulta apresentam
estudos mais gerais, abrangendo todo o crédito, ou, quando tratam das empresas,
apresentam de forma agregada desde as microempresas até empresas de grande
porte como sendo um publico unico.

Assim, identificar o que move o comportamento do crédito bancéario das
empresas, especificamente capital de giro para o segmento de micro e pequenas
empresas, € um aspecto importante na definicdo da estratégia corporativa dos

bancos.
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2 REVISAO DE LITERATURA

No capitulo de revisdo de literatura foram examinados artigos nacionais,
internacionais, dissertagdes de mestrado, teses de doutorado, publicagdes em sites,
como o do Banco Central do Brasil (BACEN), Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social (BNDES), o Servigco Brasileiro de Apoio as Micro e Pequenas
Empresas (Sebrae), e outros especializados que estudaram ou trataram de questdes
relevantes para o estudo que foi desenvolvido. Neste capitulo foram estudadas a
definicdo e arelevancia das MPEs, as condi¢des de acesso ao crédito para as MPEs,
os determinantes da demanda de crédito e do historico da evolucao do crédito no

Brasil.

2.1 A definigao e relevancia das micro e pequenas empresas

No Brasil, utilizam-se mais de uma tipologia para classificagdo do porte das
empresas. As mais utilizadas sdo duas: a do BNDES e a do Sebrae. A utilizada pelo
BNDES, a qual é baseada no Estatuto Nacional da Microempresa e de Empresa de
Pequeno Porte?, € uma metodologia naqual a base para a classificagdo das empresas
€ a receita bruta anual ou ROB, enquanto na do Sebrae a classificacao é efetuada
utilizando o numero de empregados de cada empresa, conforme demostrado na
tabela 1. Nesse estudo, utilizaremos a classificagdo empregada pelo BNDES como
base para diferenciagcdo do porte das empresas, pois, além de utilizar parametros
baseados no Estatuto Nacional da Microempresa e da Empresa de Pequeno Porte,
também é a mais utilizadano setor bancario,inclusive nas estatisticas divulgadas pelo
Banco Central do Brasil (Bacen).

Esse estudo utilizara como base as micro e pequenas empresas, 0 que se
justifica quando observamos os dados divulgados no site do BNDES, conforme

demonstrado na tabela 2.

2 O Estatuto Nacional da Microempresa e da Empresa de Pequeno Porte foi estabelecido pela lei 123/2006 e
republicado em atendimento ao disposto no artigo 5° da lei complementar 139/2011. Tem como objetivo
regulamentar o tratamento favorecido, simplificado e diferenciado a esse setor, conforme disposto na constituigio
federal. Seu objetivo € fomentar o desenvolvimento e a competitividade das MPEs como estratégia de geragao de
emprego, distribuicdo de renda, inclusao social, redugao da informalidade e fortalecimento da economia. Adota a
classificagao de empresas com base na receita bruta anual, considerando Microempreendedor Individual com
renda de até R$81.000,00, Microempresa com receita bruta anual acima de R$81.000,00 até R$360.000,00, e
Empresa de Pequeno Porte empresas com faturamento bruto anual acima de R$360.000,00 e inferior a
R$4.800.000,00.
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Tabela 1 — Classificacdo de empresas por porte

C Sebrae (comércio e
Porte BNDES Sebrae (industria) servicos)
Micro ROB < R$ 360 mil Até 19 empregados Até 9 empregados
R$360 mil < ROB <R$ 4,8 De 20 a 99
Pequena milhGes empregados De 10 a 49 empregados
Média R$4,8mi|h6e§<~ROBSR$ De 100 a 499 De 50 a 99 empregados
300 milhdes empregados
Grande ROB > R$ 300 milhdes 500 ou mais 100 ou mais empregados
empregados

Fonte: BNDES (2020).

Quando utilizamos a metodologia do BNDES, fica identificado que, no Brasil,

em torno de 84% das empresas sao micro ou pequenas — numero esse que € ainda

maior quando o parametro utilizado € a base para classificagdo do Sebrae, chegando

a 97%, conforme dados consultados no site do BNDES, os quais estdo demonstrados

natabela 2.
Tabela 2 — Quantidade de empresas por porte
Faturamento Presumido SEBRAE

Porte N° de empresas % N° de empresas %

Micro 386.365| 14,1 2.286.962| 83,7
Pequena 1.910.867 | 69,9 373.514| 13,7

Média 201.748| 7,4 38.905| 1,4
Grande 3.278| 0,1 33.593( 1,2
Outros3 230.716 8,4 - 0,0

Fonte: BNDES (2020).

O estudo das micro e pequenas empresas no Brasil € de suma relevancia,

como ressalta o SEBRAE que, em estudo realizado em parceria com a FGV,

identificou que, em 2011, 27% do PIB brasileiro estava nas micro e pequenas

3 Pessoasjuridicas para as quais n&o foi possivel estimar o faturamento presumido.
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empresas. O SEBRAE, em seu Boletim de Estudos e Pesquisas, divulgado em
dezembro de 20174, ainda reforgou que as micro e pequenas empresas
correspondiam a 44% da massa salarial brasileira no ano de 2015. Ressaltando a
importdncia das micro e pequenas empresas para a economia brasileira, em
publicacdo do Ministério da Economiaz em outubro de 2020, essa importancia fica
mais evidente, pois é possivel observar a progressdo desses numeros. Nessa
publicagcdo, o Ministério ressalta que, naquele momento, as MPEs representavam
99% dos negdcios brasileiros, com participagdo de 30% no PIB, além de serem
responsaveis por 55% dos empregos do pais.

As micro e pequenas empresas fazem baixa utilizagdo de crédito de terceiros
para alavancar seus negocios — situagao que eventualmente poderia alterar o cenario
econOmico brasileiro. Em pesquisa realizada pelo SEBRAE, intitulada Financiamento
dos Pequenos Negocios e divulgada emjunho de 2019, dos entrevistados por aquela
instituicdo apenas 18% afirmaram que haviam procurado por crédito nos ultimos seis
meses e, destas, a maior parte das empresas ainda eram empresas de pequeno porte,
representando 25%, sendo que, nos demais segmentos, os microempreendedores
individuais representavam 11% e as microempresas 22%. Este estudo ainda
apresentou a percepg¢ao dos empreendedores sobre uma das maiores dificuldades
para obten¢ao de recursos que, segundo eles, eram os altos custos das taxas de juros,
onde 44% dos entrevistados em 2019 tiveram essa resposta. Ainda segundo este
mesmo estudo, as linhas mais utilizadas referiam-se a giro da empresa, como: cartao
de crédito e pagamento a fornecedores. Além disso, os empreendedores ainda
afirmaram que estavam pagando com cheques pré-datados 22% deles, bem como
19% estavam utilizando o cheque especial.

A razdo para a utilizagdo das linhas de capital de giro no estudo fica
demonstrada no Grafico 1, que apresenta a evolucio do crédito para empresas, com
recursos livres e a evolugdo do capital de giro — ambos em percentual do Produto
Interno Bruto (PIB). No periodo de janeiro de 2002 a janeiro de 2019, quando
comparamos as duas linhas do grafico, observamos que, enquanto o crédito livre
aumentou de 10,1% do PIB para 12,4% — evolugéao percentual de 20,77% —, as linhas

de capital de giro com recursos livres mais que dobraram, subindo de 2% do PIB em

4 No site: https://datasebrae.com.br/wp-content/uploads/2018/03/Boletim-Estudos-e-Pesquisas-12-2017 .pdf
5 Fonte: https://www.gov.brleconomia/pt-br/assuntos/noticias/2020/outubro/governo-destaca-papel-da-micro-e-
pequena-empresa-para-a-economia-do-pais. Acesso em 29 de abril de 2021.
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2002 para 4,3% em 2019. No periodo de janeiro de 2011 a janeiro de 2014, manteve-
se em patamares superiores a 7,6%, chegando em seu ponto mais alto no ano de
2012, onde representava 8,3% do PIB — uma elevagao de 315% quando comparada
a 2002.

Grafico 1 — Evolugao do Crédito PJ — Recursos Livres e Capital de Giro (dezembro
de 2002 a dezembro de 2019)

18,0%
16,0%
14,0%
12,0%
10,0%
8,0%
6,0%
4,0%
2,0%
0,0%

¥ Q@ P ® P D ® O LD D WD ©
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==@==Recursos Livres Capital de Giro

Em % do PIB.
Fonte: BACEN (2020).

O Grafico 2 apresenta um comparativo entre o estoque de crédito total —
envolvendo todas as linhas de crédito para as micro e pequenas empresas, tais como
linhas de investimento, linhas de comércio exterior, linhas de capital de giro e outras
— € a separagao da fatia que representa apenas o capital de giro para esse publico.
As linhas de capital de giro, que no final do primeiro trimestre de 2014 representavam
34,28% do crédito total, durante a crise dos anos seguintes chegou a reduzir sua
representatividade para 28,76%, e recuperou espago nos anos seguintes, chegando
a 32,54% no final do primeiro trimestre de 2020. Conforme Flores et al. (2013), as
linhas de capital de giro sdo fundamentais para a continuidade das operag¢des das
MPEs, sendo os recursos empregados na compra de mercadorias, matéria prima,

estoques, despesas administrativas, dentre outros.
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Grafico 2 — Relagao Crédito Total e Giro Para Micro e Pequenas Empresas PJ

Valores em Milhdes de Reais.
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Fonte: BACEN (2020).

2.2 Evolugao do crédito

O mercado de crédito brasileiro € um mercado complexo € com muitos
intervenientes, onde atuam grandes bancos privados e publicos, cooperativas de
crédito, instituicdes bancarias de médio porte, além de muitas fintechs. Embora esteja
relativamente estagnado nos ultimos anos, em grande parte devido a maior recessao
da histéria da economia brasileira no periodo 2015-16, houve um grande aumento do
crédito se comparado com o inicio dos anos 2000.

O Grafico 3 mostra o comparativo entre o crescimento do Produto Interno Bruto
(PIB) e o crescimento do crédito para o setor privado no Brasil nos ultimos 25 anos,
ou seja, desde o inicio do Plano Real. E possivel perceber que, embora o PIB tenha
mostrado uma grande oscilagdo no periodo, houve umatendéncia nitida de expansao

do crédito, especialmente a partir do inicio dos anos 2000.
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Em func¢ao da maior previsibilidade da economia, ocasionada pelo Plano Real,
linhas como o crédito imobiliario para as pessoas fisicas e financiamentos de
investimento com recursos do Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e
Social (BNDES) para as empresas, tomaram impulso bastante significativo nos anos
2000, principalmente ap6s 2008, quando o incentivo a utilizagao dessas linhas serviu
como medida contraciclica pelo governo federal, com o intuito de amenizar o impacto
da crise econdmica mundial, ocasionada pela bolha imobiliaria americana. Podemos
observar no Grafico 3 os argumentos apresentados acima, com um movimento de
aceleracao do crescimento no volume de crédito ao setor privado a partir de 2008,
permanecendo elevado nos anos seguintes, diferente do que ocorreu com o Produto
Interno Bruto do Brasil, que apresentou bastante variagdo a partir daquele ano,
quebrando um ciclo de crescimento de quase uma década, com variagdes entre
crescimentos negativos e positivos nos anos seguintes, sem apresentar um

crescimento acumulado significativo até o ano de 2018.

Grafico 3 — Evolugado do PIB (em %) e do Crédito para o Setor Privado (R$ mil)
—— BRAZIL GOF ANNUAL GROWT_  «=ee: BRATIL FRIVATE SECTOR CREDIT
10
8 |

6 |

2000 2005 2010 2015 2020

Fonte: https://pt.tradingeconomics.com/brazil/gdp-growth-annual.

Embora tenha ocorrido uma suave reducao da relacao crédito/PIB no periodo
2016-2018, como mostra a Tabela 3, ela ainda chegava a 47,8% em 2018, um
patamar muito superior ao observado no inicio dos anos 2000. Nota-se também que
a queda se concentrou no segmento pessoa juridica, enquanto houve elevagao no
segmento pessoa fisica nesse periodo mais recente. E, em 2018, ambos os

segmentos apresentaram elevacédo, novamente com destaque para pessoas fisicas,
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com expansao de 8,6%. Na pessoa juridica, observamos uma elevagao percentual
bastante significativa quando falamos de empréstimos com recursos livres no ano de
2018, com uma inversao dos decréscimos apresentados nos anos de 2016 e 2017.
No entanto, quando analisamos empréstimos com recursos controlados para
empresas, nao encontramos a mesma elevagao, continuando a tendénciade queda
nos valores emprestados, de acordo com o que foi visto também nos anos anteriores.
Apesar da elevacao bastante significativa nos empréstimos com recursos livres para
as empresas, e de ocorrer elevagao do crédito total para pessoas juridicas, a inverséo
nao foi mais significativa pela manutengdo da queda acentuada no total de
empréstimos, com recursos controlados para esse publico. Segundo o Relatério de
Economia Bancaria 2018 do BCB, a redugcdo dos empréstimos com recursos
controlados ocorre principalmente pela elevagao das taxas de juros aplicadas a linhas
que utilizam esses recursos, deixando-as em pé de igualdade comlinhas que utilizam
recursos livres — fato que levou algumas empresas que tém acesso a outros
instrumentos de financiamento corporativo, principalmente as de maior porte, a utilizar
alternativas como empréstimos no exterior, captacdo no mercado de capitais, dentre

outras.

Tabela 3 — Evolugéo do Crédito no Brasil

Discriminacio R% bilhdes Variacio %
2016 2017 2018 2016 2017 2018

Total 31055 30856 32602 35 06 57
Recursos livres 15546 15800 17592 -50 1.6 11,3
P. juridicas 749.1 7325 8160 -10.2 2.2 11,4
P. fisicas 8055 8475 9432 0.4 5.2 11,3
Recursos direcionados 15509 1.5057 1.5009 2.1 29 03
P. juridicas 795,86 7045 653,2 -39 -11.5 -13
P. fisicas 7551 8011 847,86 6,3 6,1 5,8
P_juridicas 15449 14370 14692 95 -7.0 272
P. fisicas 15607 16486 17910 3.2 56 8.6
Participacdo % Variacdo p.p.
Total/PIB 496 471 478 -41 -2.5 0,7

Fonte: Relatério de Economia Bancaria (2018) — Banco Central do Brasil.
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Uma caracteristica marcante do crédito bancario no Brasil € o seu elevado grau
de concentragdo em poucas instituicdes financeiras. As operagdes de crédito no
segmento bancario, de acordo com o RC5¢, como consta na Tabela 4, concentrava
84,8% de suas operacdes em apenas cinco instituicdes financeiras em 2018, embora
tenha ocorrido uma pequena queda entre 2016 e 2018. Essa diminui¢cao da
concentracdo vem ocorrendo principalmente pelo crescimento das cooperativas de
crédito nos ultimos anos. Apesar da diminuicdo do numero de instituicdes em
funcionamento,ndorepresenta uma perda de espaco, e sim um movimento de fusdes
e incorporagdes, conforme Relatério de Economia Bancariado BCB (2018), que tem
proporcionado ganho de musculatura e organizacdo, possibilitando ampliagédo da
atuacao dessas instituicdes. O indice de Herfindahl-Hirschman (IHHn), apresentado
também naTabela 4, demonstra uma concentracdo moderada, mas também elevada,
de acordo com os valores apresentados nos anos de 2016, 2017 e 2018. Assim como
no RC5, o IHHNn7 vem apresentando pequena variagao no sentido de diminuicao da

concentragdo no mercado de crédito bancario.

6 Razao de Concentragdo dos Cinco Maiores (RC5) participantes nos agregados contabeis ativos totais, operagdes
de crédito e depdsitos totais no Brasil. Fonte: Relatdrio de Economia Bancaria (2018).

70 indice de Herfindahl-Hirschman (IHH) é utilizado pelas autoridades nacionais e internacionais de defesa da
concorréncia como instrumento acessoério na avaliagdo de niveis de concentragdo econdmica. Em sua verséo
normalizada, o IHHnN, o indice é obtido pelo somatério do quadrado da participagdo na forma decimal de cada
instituicdo financeira (IF) no mercado considerado: IHHn = (IF1)2 + (IF2)2 +... + (IFj)2, resultando num numero
entre zero e um. Baseado no Guia para Analise de Atos de Concentragao, divulgado pelo Comunicado n®22.366,
de 27 de abril de 2012, o BCB considera que mercados que registram valores correspondentes ao IHHn situados
entre 0 e 0,1000 sdo considerados de baixa concentragido; acima de 0,1000 até 0,1800, de moderada
concentragéo; e acimade 0,1800 até 1, de elevada concentracao. Fonte: Relatério de Economia Bancaria (2018).
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Segmento bancario e

Segmento bancario

Indicadores ~ .. Segmento bancdrio .
nado bancario comercial
. dez/ dez/ dez/ dez/ dez/ dez/ dez/ dez/ dez/

Ativo Total 16 17 18 16 17 18 16 17 18
IHHN 0,1149 0,1139 0,1089 0,1398 0,1396 0,1333 0,1452 0,1449 0,1389
RC5 71,2% 70,8% 69,3% 81,2% 81,1% 79,5% 82,7% 82,6% 81,2%
Equivalente do IHHN8 8,7 8,8 9,2 7,2 7,2 7,5 6,9 6,9 7,2

Deposito Total

IHHN 0,1544 0,1411 0,1297 0,1710 0,1566 0,1447 0,174 0,1593 0,1479
RC5 81,3% 80,0% 78,4% 85,6% 84,3% 82,9% 86,4% 85,0% 83,8%
Equivalente doIHHn 6,5 7,1 7,7 5,8 6,4 6,9 5,7 6,3 6,8
Operagoes de Crédito
IHHn 0,1291 0,1276 0,1205 0,1629 0,1614 0,153 0,1723 0,1708 0,163
RC5 74,3% 73,0% 70,9% 83,3% 83,4% 82,2% 85,7% 85,8% 84,8%
Equivalente do IHHn 7,7 7,8 8,3 6,1 6,2 6,5 5,8 5,9 6,1

Fonte: Relatério de Economia Bancaria (2018) — Banco Central do Brasil.

2.3 MPE - Condigoes de acesso ao crédito

Para estudar os determinantes da demanda de crédito por parte das MPEs no

Brasil, primeiro é necessario um entendimento sobre as condi¢des de crédito para

esse publico.

8 Numero de instituigbes financeiras (IFs), com participagéo idéntica no mercado, que geraria o mesmo IHHn
observado,i.e., IHHn=1/n.Por exemplo,um equivalente nimero IHHn igual a 7 indica que o IHHn observado seria
IHHNn = 1/7. Portanto, quanto maior a concentragdo, maior o IHHn e menor o equivalente numero IHHnN. Fonte:

Relatorio de Economia Bancaria (2018).
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Quadro 1 - Condicbes de Acesso ao Crédito - Dificultadores

Dificultadores

Referéncias

Dificuldade de informagdes contabeis confiaveis

Pezzi (2005)
Morais (2005)
Matias (2009)
Correia (2018)

Alfazema (2019)

Alto custo financeiro do crédito (taxa de juros)

Zica et al. (2006)

Wernke et al. (2017)

Pimenta e Silva (2017)
Correia (2018)

Dificuldade de apresentar garantias

Pezzi (2005)
Correia (2018)
Alfazema (2019)

Assimetria de informagdes

Morais (2005)

Utilizacdo modelos Credit scoring

Morais (2005)

Custo elevado de recuperagao garantias

Zica et al. (2006)

Vulnerabilidade financeira das MPEs

Matias (2009)

Instabilidade econémica do pais

Wernke et al. (2017)

Incerteza quanto ao futuro da empresa

Wernke et al. (2017)

Limite de crédito disponivel

Pimenta e Silva (2017)

Prazo dos empréstimos

Pimenta e Silva (2017)

Burocracia

Pimenta e Silva (2017)

Falta de apoio do Estado

Correia (2018)

Reduzido poder negocial

Alfazema (2019)

Fonte: Elaborado pelo autor (2021).

No Quadro 1 s&o apresentados alguns itens, encontrados em estudos
anteriores, como dificultadores do acesso ao crédito bancario para as micro e
pequenas empresas.

Dentre esses estudos, podemos citar Pezzi (2005), que buscou analisar as
condicbes de acesso ao crédito por parte das MPEs no Brasil, no periodo pds Plano
Real. Nesse estudo, fez referéncia a fortes evidéncias encontradas de que as MPEs
tiveram pouco acesso ao mercado de crédito no periodo. Muitas dessas restricdes
ocorreram em funcgao das dificuldades, por parte das instituicdes financeiras, de
obtencao de informagdes confiaveis a respeito das MPEs. Ao realizar seu estudo,
Morais (2005) se deparou com condigdo semelhante, ao realizar pesquisa analoga,
com foco nos dificultadores do acesso ao crédito para as pequenas empresas no
Brasil. Porém foram a assimetria das informacdes e a utilizagdo da metodologia de

credit scoring por parte das instituigdes bancarias os encontrados pelo autor, relatando
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que os mesmos ocorriam em funcao da dificuldade de obtencdo de informacodes
confiaveis arespeito das empresas.

Ao realizarem estudos semelhantes em Portugal, Matias (2009) e Correia
(2018) encontraram resultados parecidos, principalmente na dificuldade de obtencgao
das informagdes a respeito das MPEs ou fragilidade das informagdes como os
principais dificultadores para a concretizagado do processo de crédito. Matias (2009)
também relatou a vulnerabilidade financeira dessas empresas como muito relevante,
e Correia (2018) encontrou, como barreiras muito relevantes, a sobrecarga imposta
pelas instituicées financeiras, por intermédio de altas taxas de juros e quantidade de
garantias exigidas das empresas, além da falta de apoio por parte do estado.

As altas taxas de juros para a obtengao dos empréstimos no Brasil apareceram
como barreira ou dificultador para o acesso ao crédito nos estudos de Zica et al.
(2006), Wernke et al. (2017) e Pimenta e Silva (2017). Esses estudos trazem diversas
contribuigdes, como no trabalho de Zica et al. (2006), no qual foi apresentado um
panorama geral sobre o crédito no pais, nao se limitando aos principais fatores de
restricido do acesso ao crédito, mas também com analise das principais dificuldades
de acesso das MPEs aos demais servigos financeiros.

Outros dificultadores ou barreiras encontradas por esses mesmos autores séao
o custo elevado para a recuperacédo de garantias, que desestimula as instituigoes
financeiras a concessao de crédito (ZICA et al., 2006), a instabilidade econ6mica do
pais e a incerteza quanto ao futuroda empresa (WERNKE et al., 2017), o limite de
crédito disponivel, 0 prazo para pagamento, além da burocracia para a obtenc¢ao do
crédito. (PIMENTA; SILVA, 2017).

A dificuldade de apresentar garantias, em funcédo de as MPEs normalmente
ainda serem pouco capitalizadas e com pouco patriménio, foi o terceiro dificultador
mais citado pelos estudos para a obtencao de crédito por parte das MPEs. Tanto
estudos realizados para a realidade brasileira (PEZZI, 2005) quanto para a portuguesa
(CORREIA, 2018), bem como em Mogambique (ALFAZEMA,2019), tratam do assunto
com bastante relevancia, pois a falta de garantia agrava o risco das operagdes,
aumentando o custo para a obtencgéo do crédito. Alfazema (2019) também acrescenta
a lista dos dificultadores a fraca capacidade de gestdo empresarial apresentada pelos

administradores das MPEs.
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2.4 Determinantes do crédito

A literatura que trata de demanda de crédito para as MPEs no Brasil € bastante
limitada, motivo pelo qual buscamos ampliar a busca por publicagdes que tratam de
demanda de crédito, ndolimitando por segmento, possibilitando estabelecerparalelos
para a conducao dessa pesquisa. Com relagdo aos determinantes da demanda de
crédito bancario, foram encontrados diversos autores que estudaram o assunto para
diversos segmentos diferentes, alguns até tratam das empresas, mas nao estudam
especificamente o caso das micro e pequenas.

No Quadro 2 sdo apresentados os principais determinantes de demanda de
crédito bancario, bem como os autores que identificaram esses determinantes em
seus estudos. Foram descritos somente determinantes que apresentaram repetigcao
em mais de um estudo.

O determinante da demanda mais citado foi a taxa de juros, presente em todos
os estudos pesquisados, além de, em quase todos os estudos, representar uma das
variaveis mais significativas, como em Coelho et al. (2017), que cita que a demanda
por empréstimo de capital de giro é elastica a taxa de juros e a demanda por
empréstimos pessoais é bastante inelastica. Negri et al. (2019) também mencionam
que a demanda de crédito € juros elastica e € maior para o crédito livre e que,
enquanto os juros sdo mais importantes para a contratagao de crédito livre, o prazo é
mais importante para a contratagdo de crédito direcionado. Estudos vinculados a
outros paises também apresentaram a taxa de juros como determinante bastante
relevante, como € o caso de Calza et al. (2003), que estudaram os determinantes dos
empréstimos ao setor privado na area do euro, identificando que, a longo prazo, os
empréstimos estdo negativamente relacionados as taxas de juros. Além disso,
Balaguera e Diaz (2014) estimaram uma func&o de demanda ex post de crédito
bancario para as empresas da Coldmbia, encontrando relagdo negativa do crédito
com a taxa de juros.

Outra determinante bastante citada pelos autores é a inflagao, que impacta
negativamente o crédito, de acordo com Reginato et al. (2020) em seu estudo para
analisar os principais determinantes da concessado de crédito bancario ao setor
privado no Brasil, independentemente de serem tidos como de oferta ou de demanda.

Estudo para identificar os parametros agregados da oferta e da demanda de

crédito usando a heterocedasticidade utilizou como principais variaveis a elasticidade
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da taxa de juros, tanto para a oferta quanto para a demanda. Para calcular esta
elasticidade, uma das principais variaveis utilizadas foi o crédito, que também para
Calzaetal. (2003), Coelhoetal. (2017), Evangelista e Araujo (2018) e Reginato etal.
(2020), € umdos determinantes da demanda.

Buscando identificar os fatores que influenciam o processo de escolha do
tomador na demanda de crédito bancario, tanto pela instituicdo quanto pelo valor a
ser demandado, Koyama (2007) encontrou, como resultado, que a duragdo da
operagao ou prazo € relevante tanto para a escolha da instituicdo a demandar o
crédito, quanto para o montante a ser demandado. Também Attanasio et al. (2008) e
Negri et al. (2019) apresentaram o prazo ou duragao da operagao como determinantes
da demanda.

Algumas outras determinantes tiveram menos citagdes, como o PIB, que foi
citado nos trabalhos de Calza et al. (2003), Reginato et al. (2020) e Mendonca e
Sachsida (2013), a taxa de desemprego, mencionada por Silveira (2013) e Silva e
Moraes (2013), a Selic, indicada por Evangelista e Araujo (2018) e Reginato et al.
(2020), otamanho ou porte da empresa, aludidos por Balaguerae Diaz (2014) e Negr
et al. (2019) — esses dois ultimos estudos foram dedicados as empresas.

Poucas foram as publicacées encontradas que estudaram especificamente o
segmento de empresas, dentre elas a pesquisa de Negri et al. (2019) teve como
objetivo a analise darelagéo entre os mercados de crédito livre e direcionadono Brasil.
Para isso, os autores estimaram a elasticidade juros e prazo da demanda de crédito,
utilizando informacdes de 378651 empresas, com milhdes de observagdes coletadas
entre os anos de 2004 e 2017. Os resultados do estudo indicam que a demanda de
crédito é juros elastica e € maior para o crédito livre do que para o crédito direcionado,
€ que os juros aparecem com importancia maior para a contratagao de crédito livre,
sendo que, para a contratagdo de crédito direcionado, o prazo aparece com
importanciamaior. Os determinantes utilizados para a demandaforam a taxa de juros,
a duration, o risco do cliente, o porte da empresa, se a empresa esta adimplentee o
IPCA.

Além disso, Balaguera e Diaz (2014) realizaram seu estudo no segmento de
empresas, com o objetivo de estimar uma fung¢do de demanda de crédito bancario
para as empresas da Colébmbia. A pesquisa foi realizada com amostras de empresas
no periodo de 2003 a 2012. Os autores identificaram que a demanda tem relacéo

positiva com o tamanho da empresa, oportunidades e garantias, sendo que, do lado
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oposto, com relagdo negativa, encontram-se a rentabilidade, a solidez financeira, o
endividamento com fornecedores e a taxa de juros. Como principais determinantesda
demanda, foram utilizados o tamanho da empresa, o dinamismo empresarial, a
rentabilidade, as garantias, o endividamento com fornecedores e a taxa de juros.

Outros autores utilizados focaram os seus trabalhos no lado da demanda, mas
em diversos segmentos. Dentre eles, podemos citar o trabalho de Koyama (2007),
que buscou a identificagado dos principais fatores que influenciam no processo de
escolha do tomador na demanda por crédito, além de determinar os impactos dessa
decisdo no ambiente macroeconémico e no comportamento dos agentes. Utilizou
como principais determinantes da demanda a taxa de juros, o tempo de
relacionamento, o porte, a duragao da operagao e as garantias.

Ja o trabalho de Attanasio et al. (2008) investigou a importancia empirica das
restricdes de empréstimos no mercado de crédito ao consumidor e identificou como
determinantes da demanda a taxa de juros e o prazo dos empréstimos.

Silvae Moraes (2013) avaliaram os fatores macroeconémicos que contribuiram
para o crescimento da demanda por crédito no segmento PF com recursos livres, de
2004 a 2011. Os autores identificaram que, além do nivel dos juros, as condi¢gbes do
mercado de trabalho, o desemprego e a renda média sao os fatores decisivos para a
demanda de crédito com recursos livres por pessoas fisicas.

Muitos autores estudam demandae oferta de crédito de forma conjunta, muitas
vezes, inclusive, ndo fazendo distingdo entre as duas. Dentre eles, podemos citar
Mendongae Sachsida (2013) que, por exemplo, buscam estimar a oferta e a demanda
de crédito bancario no Brasil para compreender como ocorre o equilibrio nesse

mercado, no periodo de junho de 2000 a agosto de 2012.
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Determinantes da Demanda
de Crédito Bancario

Referéncias

Taxa de Juros

Calza et al. (2003)
Koyama (2007)
Attanasio et al. (2008)
Alan et al. (2012)
Silveira (2013)
Silva e Moraes (2013)
Mendonca e Sachsida (2013)
Balaguera e Diaz (2014)
Oliveira et al. (2015)
Brasil (2016)
Coelho et al. (2017)

Negri et al. (2019)
Evangelista e Araujo (2018)

Mendonga e Sachsida (2013)
Oliveira et al. (2015)

Inflagao
Evangelista e Araudjo (2018)
Reginato et al. (2020)
Calza et al. (2003)
Crédito Coelho et al. (2017)

Evangelista e Araujo (2018)
Reginato et al. (2020)

Duragao da operagao ou prazo

Koyama (2007)

Attanasio et al. (2008)
Negri et al. (2019)

PIB

Calza et al. (2003)

Mendonga e Sachsida (2013)
Reginato et al. (2020)

Taxa de Desemprego

Silveira (2013)
Silva e Moraes (2013)

Selic

Eevangelista e Araujo (2018)
Reginato et al. (2020)

Tamanho ou porte daempresa

Balaguera e Diaz (2014)
Negri et al. (2019)

Fonte: Elaborado pelo autor (2021).

Os autores utilizaram dois métodos para estimacado da funcédo de demanda: o

GMM (Generalized Method Moments) e o IV (Instrumental Variable). Em seguida,

utilizaram o MQO (Minimos Quadrados Ordinarios) em trés estagios, conhecidos
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como 3SLS (Three Stage Least Squares), para estimar o modelo de oferta e de
demanda conjuntamente. Como variaveis para a estimagdo da demanda por crédito
bancario, eles utilizaram taxa juros do financiamento, o crescimento do PIB (Produto
Interno Bruto) e a taxa de desemprego. Para a identificagdo da oferta de crédito
bancario, utilizaram as variaveis inadimpléncia, taxa de captagao (utilizando como
referéncia o CDB — Certificado de Depdsito Bancario) e a inflagdo medida pelo IPCA
(indice de Precos ao Consumidor Amplo).

Os autores encontraram, como principais resultados, que a demanda por
crédito bancario no Brasil € pro-ciclica, pois reage negativamente ao desemprego e
positivamente ao PIB. Além disso, identificaram que a elasticidade pre¢co da demanda
€ maior para o mercado de PJ (pessoas juridicas) do que para o mercado PF (pessoas
fisicas); no entanto,n&o conseguiramdeterminara curva de oferta de crédito bancario
para PF. Encontraram os sinais esperados para a inadimpléncia, taxa de captacéo e
inflacdo nas fungdes de oferta de crédito para os dois mercados.

Ja Coelho et al. (2017) utilizaram um método baseado na identificagcao de
Rigobon (2003), que emprega a abordagem da heterocedasticidade, analisando tanto
oferta quanto demanda por crédito bancario ao mesmo tempo. Empregaram como
principal variavel a elasticidade da taxa de juros, tanto da demanda quanto da oferta
de crédito. Para identificara elasticidade da taxa de juros, utilizaram o fluxo de crédito,
preco e quantidade, para diferentes linhas de crédito no Brasil, com periodicidade
diaria. Utilizaram, ainda, como principais variaveis de controle, o valor do indice de
mercado de agdes, a taxa de juros de seis meses e um ano implicitas nos contratos
de swap preé (180 e 360 dias), a taxa de cambio nominal brasileira do Banco Central
do Brasil e as medidas de volatilidade da politica monetaria, que estdo implicitas nos
contratos de opgédo com trajetdria futura (12 meses) e taxa de juros basica.

Este estudo € um pouco diferente dos demais utilizados na bibliografia, pois
trata de crédito comercial, e ndo crédito bancario, mas trabalha o segmento de micro
e pequenas empresas. Os autores Carvalho e Schiozer (2015) investigaram os
determinantes da oferta e da demanda de crédito comerciais por micro, pequenas e
médias empresas. Em sua pesquisa, utilizaram Path analisis com uma regressao
simples, que foi estimada por equagdes simultaneas. Foi realizada uma Survey com
gestores de 481 empresas, de 32 cidades dos estados de Sdo Paulo e Minas Gerais,
entre os anos de 2008 e 2010. Como resultado do estudo, os pesquisadores

encontraram que o crédito comercial e o crédito bancario de curto prazo sao fontes
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complementares, e nao substitutas. A proporcdo de vendas realizadas a prazo, o
prazo médio e o crescimento das vendas estdo positivamente relacionados a
quantidade demandada de crédito comercial. A oferta de crédito comercial esta
diretamente relacionada a importancia que o gestor da para a utilizagdo do crédito de
forma estratégica para o crescimento das vendas. Como principais determinantes da
demanda de crédito comercial, os autores utilizaram o percentual de crédito a prazo,
o crescimento das vendas, prazo médio de recebimento, frequéncia de uso de
operagdes de empréstimo, atraso no pagamento, propor¢do de vendas a prazo e
proporgao de contas recebidas no vencimento.

Voltando para o crédito bancario, Oliveira et al. (2015) avaliaram em que
medida o canal dos empréstimos bancarios se tornou relevante na economia
brasileira. Como resultado, encontraram a importancia dos prazos e taxa de juros para
a demanda de crédito, enquanto, para a oferta, a maior relevancia ocorreu no volume
de captagdo. Como determinantes da demanda, os autores utilizaram a taxa de
inflagdo, a taxa real de juros, a renda média formal e o prazo.

Em complemento, Evangelista e Araujo (2018) investigaram as evidéncias
empiricas a respeito da eficacia do crédito como canal de transmissao da politica
monetaria no Brasil. Para isso, estimaram diversos modelos de VAR, analisando as
fungbes impulso-resposta e a decomposi¢ao da variagao de erros. O periodo utilizado
no estudo abrangeu os anos de 2002 a 2012. Para identificara demanda e a oferta
de crédito foram utilizados choques no volume real de crédito e na taxa de juros de
mercado. Os resultados indicaram a existéncia do canal de crédito bancario e que a
demanda n&o afeta contemporaneamente a oferta de crédito, mas sim que a oferta de
crédito afeta a demanda de crédito. Como determinantes da demanda de crédito para
as empresas, foram utilizadas a producéo industrial,a inflagdo, a Selic, a taxa de juros
e o saldo dos créditos pessoa juridica.

No artigo de Reginato, et al. (2020), foram analisados os principais
determinantes da concessdo de crédito bancario ao setor privado no Brasil,
independentemente de serem tidos como de oferta ou de demanda. Os autores
adotaram metodologia de séries temporais, sendo estimado modelo VAR, bem como
os impulsos de resposta, tendo como periodo de estudo os anos de 2000 a 2016. Os
resultados encontrados apontam para uma influéncia positiva do PIB e do crédito
defasado sobre o volume de operagdes de crédito. Também apresentam um impacto

negativo dos depdsitos, da inflagdo, dos juros e do risco Brasil.
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3 METODOLOGIA

Metodologia é a estrutura de procedimentos pelos quais a pesquisa é
conduzida, com o objetivo de apresentar os fatos de tal forma que os significados
possam ser percebidos com mais clareza, conforme lkeda (2009). Para a realizagao
desta pesquisa e o alcance dos objetivos propostos, foram utilizados os
procedimentos metodoldgicos descritos abaixo.

O estudo foi conduzido de forma interpretativista que, segundo lkeda (2009),
utiliza abordagens qualitativas e naturalisticas, com o objetivo de compreender a
experiéncia humana em determinado contexto. Qualitativa porque, segundo Godoy
(1995), a melhor forma para a captacado da realidade € quando ao pesquisador é
possibilitado colocar-se no papel do outro — definicdo que € complementada com o
conceito de pesquisa qualitativa, apresentado por Ikeda (2009), como uma atividade
situada, a qual coloca o observador no mundo. Conjunto de praticas naturais que
possibilitam tornar o mundo visivel, praticas essas que transformam e modificam o
mundo, em uma seérie de representacdes, com a utilizagdo de notas de campo,
entrevistas, conversas, fotografias, grava¢cdes, memorandos, dentre outros.
Naturalistica, de acordo com a mesma autora, € a forma como as coisas serao
estudadas em seus estados naturais, para tentar dar sentido ou interpretar os
fendmenos em termos dos significados que as pessoas lhes atribuem — conceito
também apresentado por ChuekeeLima (2011), afirmandoquea pesquisaqualitativa
tenta entender os fendmenos através dos significados que as pessoas dao a eles.

Além dos procedimentos metodolégicos, também o contexto abrangido nesta
pesquisa, as técnicas de coletas de dados e as técnicas de analise de dados que
foram utilizadas serao apresentadas no capitulo.

3.1 Procedimentos metodolégicos

Quando da escolha das melhores ferramentas para o cumprimento dos
objetivos propostos para o trabalho, bem como o problema de pesquisa, foi utilizada
pesquisa de natureza qualitativa e abordagem exploratéria, com utilizagdo de
entrevista qualitativa e analise de conteudo.

Segundo Godoy (1995), 0 ambiente natural € o instrumento fundamental como

fonte direta de dados da pesquisa qualitativa, o qual também envolve as questdes
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complexas que fazem parte do cenario das organizagoes. Flick (2009) complementa
com o conceito de que a pesquisa qualitativa possibilita, na maioria dos estudos, uma
quantidade maior de informagdo contextual, em comparagcdo com a pesquisa
quantitativa — uma estratégia que agrega exatidao, amplitude, complexidade, riqueza
e profundidade a qualquerinvestigacao. Pela riqueza de informagdes geradas, pode
ter diversas abordagens e técnicas sendo utilizadas para o alcance dos objetivos
propostos.

O estudo foi realizado com a utilizagdo da abordagem exploratoria, em fungao
de que, apesar de existirem muitos estudos sobre a demanda de crédito no Brasil,
pouco material foi identificado, especificamente, sobre a demanda de capital de giro
para as MPEs. De acordo com Révillion (2003), essa abordagem ¢é utilizada quando
temos um toépico ou problema de pesquisa pouco estudado, sobre o qual ainda
existem muitas duvidas, que nao foi, ou foi pouco abordado anteriormente. Isso é
reforgado por Godoy (1995), quando cita que, se estamos trabalhando com questbes
pouco conhecidas, a pesquisa exploratoria pode ser considerada a mais adequada, e
que também se justifica quando existem poucas informagdes preliminares a respeito
de determinado assunto, ou quando ndo se sabe muito a respeito do objeto de
pesquisa. Ou seja, se ao realizar a revisao de literatura ficou identificado que existem
apenas diretrizes e ideias nao investigadas, vagamente relacionadas com os
problemas estudados, ou se buscarmos estudar assuntos ou areas por perspectivas
diferentes, a abordagem exploratdria é a mais adequada. (REVILLION, 2003).

3.2 Definigao da populagao-alvo e sujeitos da pesquisa

Estudos de natureza exploratéria podem ser realizados em pequenas e
grandes amostras, sendo decisiva para essa abrangéncia a pergunta que sera
utilizada na pesquisa. Para o trabalho exploratério, a escolha de quem ira participar
da pesquisa e qual tipo de informagao esperamos encontrar € muito mais importante
do que o tamanho da amostra que participara da entrevista. (REVILLION, 2003).

O objetivo deste estudo foi compreender quais os determinantes da demanda
de crédito bancario pelas MPEs. Para isso, &€ necessario conhecer o comportamento
de crédito dessas MPEs no dia a dia, o que justifica a escolha de utilizar um
levantamento de experiéncias de forma direta, por meio de entrevista em

profundidade. Esse tipo de entrevista € caracterizado como pessoal, direta e nao
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estruturada, naqual um unico respondente é questionado porum entrevistador, a fim
de revelar motivagdes, crencas, atitudes e sentimentos a respeito de determinado
topico. (MALHOTRA, 1993 apud REVILLION, 2003).

A escolha pela utilizagcdo da amostragem tedérica com a selecdo dos
especialistas a serem entrevistados foi efetuada em fung¢ao de ser um processo de
coleta de dados, com o objetivo de gerar teorias através das quais o analista coleta,
codifica e analisa conjuntamente os dados, para decidir quais e onde serao coletados
a seguir, para que possa desenvolver a sua teoria. As decisdes relacionadas a
amostragem, em uma amostragem tedrica, ttm como beneficio a possibilidade de
poder se concentrar em pessoas ou grupos especificos que permitam comparagao.
Em todos os casos, a escolha das amostras nao se baseia nos critérios e técnicas
normalmente utilizados pelas amostragens estatisticas. Nem a amostragem aleat6ria
e nem a amostragem de estratificacdo conseguem garantir a representatividade da
amostra nesse caso. O que garante a qualidade da amostra é a capacidade dos
individuos selecionados de fornecerem novos insights para o desenvolvimento da
teoria, e novos participantes se fazem necessarios, enquanto continuarem a
acrescentar. A teoria inicial, elaborada em cima de material empirico, deve ser
utilizada como referéncia para o andamento do trabalho. (FLICK, 2009).

A definicdo das pessoas consideradas especialistas para participarem das
entrevistas ocorre em razao do cargo que ocupam como gerentes gerais de agéncias
especializadas em atendimento a MPMEs, suas experiéncias na negociagao,
orientagcdo e relacionamento com o publico MPE, apresentando, a priori,
conhecimento significativo e expertise em area relevante a realizagdo da pesquisa.
Serdo realizadas 15 entrevistas. No entanto, essa abordagem pode ter algumas
desvantagens; uma delas ocorre porque, as vezes, 0 acesso ao grupo de pessoas
com as qualificacbes necessarias ao processo pode nao ser tdo facil. Até pela
qualificagdo necessaria, normalmente sao pessoas que desempenham ocupacodes
com demanda muito grande de tempo e dedicacdo. (MARSHALL; ROSSMAN, 1995
apud QUADROS, 2020).

Apods definido o perfil do entrevistado, foi definida a realizagdo da pesquisa
localmente, no estado do Rio Grande do Sul,e em uma unicainstituigdo, umgrande
banco de varejo com atuacado nacional. Foram definidos como especialistas para
serem entrevistados, todos os gerentes gerais ou seus substitutos diretos, em caso

de impossibilidade de acesso aos gerentes gerais, de agéncias especializadas no
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atendimento as MPEs. Esses profissionais tém contato diario com o publico MPE,
aléem de participarem em negociagdes de crédito, de forma direta ou indireta,
praticamente todos os dias, com o publico objeto do estudo. O objetivo foi selecionar
as pessoas com maior experiéncia, dentro da institui¢cado, no relacionamento com as
MPEs. Com base nas defini¢des iniciais de publico, como sdo 15 agéncias bancarias
especializadas no estado do RS, foram selecionados 15 entrevistados,
caracterizando-se por uma amostra tedrica, tomando como referéncia os seguintes
critérios: a) Tem pelo menos cinco anos de experiéncia profissional trabalhando no
relacionamento com empresas; b) No minimo 10 anos de experiéncia em negociagao
de crédito; c) E gerente geral ou substituto imediato em agéncia especializada no
atendimento a MPMEs; d) E funcionario do Banco X ha pelo menos 10 anos; e)

Acessibilidade.
3.3 Procedimentos de coleta de dados

Foi utilizado um roteiro de entrevista semiestruturado para a coleta de dados
primarios. De acordo com a literatura, as entrevistas semiestruturadas sao abertas,
baseadas em roteiro previamente elaborado, visando coletar as informagdes
necessarias para atingir o objetivo da pesquisa, mas podendo ser acrescentadas
novas perguntas conforme a necessidade durante o decorrer das entrevistas, com
observacao participante do pesquisador. (FLICK, 2009). O questionario foi elaborado
com base na revisdo da literatura realizada neste estudo, iniciando com questdes
introdutdrias investigativas sobre a formacao dos entrevistados, o relacionamento
comercial com o segmento MPEs, a experiéncia com a demanda de clientes por
crédito, além das diferencas observadas com as médias empresas. Na parte central
da entrevista, buscou-se o comparativo dos determinantes da demanda por crédito
apontados pela metodologia e a observacdo no dia a dia pelos especialistas, o grau
de importancia atribuido a cada um dos itens, além de buscar o entendimento sobre
se existe mais algum determinante ndo observado pela literatura.

A formulacédo das questbes visou ao atingimento dos objetivos que foram
propostos nesse estudo. As entrevistas ocorreram no periodo de 13 a 28 de maio de
2021, sendo que todas elas foram realizadas pelo aplicativo Microsoft Teams. Todas
as entrevistas foram gravadas, gerando um total de 455 minutos de gravagao. Apds a

realizagao das entrevistas, as mesmas foram transcritas para um arquivo no formato
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de texto, gerando umtotal de 273 paginas. Para garantira fidelidade do conteudo, ao
que foi respondido pelos participantes das entrevistas, todas as gravagdes foram
checadas. Foi garantido, aos especialistas participantes, sigilo dos seus nomes.
Também foi coletado, de cada entrevistado, o Termo de Consentimento Livre e
Esclarecido, o qual foi enviado para cada participante, juntamente com o convite para
participacao naentrevista, sendo coletada a concordancianoiniciode cada entrevista,
para garantir o sigilo e a confidencialidade. O formulario utilizado para tal finalidade,
esta disponivel ao final desse trabalho como Anexo B.

De acordo com Flick (2009), por se tratar de entrevista semiestruturada, devera
ser previamente elaborado roteiro, que permita ao entrevistador ndo perder o foco dos
seus objetivos, respeitando o contexto da entrevista e possibilitando que esta seja
conduzida de forma muito semelhante a uma conversa informal, permitindo aos
entrevistados deixarem vir a tona as visbes e interpretacbes referentes aos temas

investigados, que de outra forma nao estariam acessiveis.

3.4 Procedimentos de analise de dados

Apés efetuada a coleta dos dados, foram realizadas as analises e revisao dos
mesmos; para tanto, foi definida e utilizada a Analise de Conteudo como técnica para
a analise dos dados. Ela é definida por Silva e Fossa (2015) como um conjunto de
instrumentos metodoldgicos que estdo em constante processo de aperfeicoamento, e
se presta a analisar diferentes fontes de conteudo, sejam verbais ou nao verbais.
Quanto a interpretacdo, a analise de conteudo transita entre o rigor da objetividade e
a fecundidade da subjetividade. Ja para Bardin (2016), o método visa o conhecimento
de variaveis de ordem psicoldgica, sociologica, historica, dentre outras, com a
utilizacdo de mecanismos para a dedugao com base nos indicadores que foram
reconstruidos a partir de mensagens de amostras particulares. Ou seja, ocorre a
descricao do conteudo das entrevistas, de maneira que possa ser sistematizada,
permitindo a identificagdo dos conhecimentos levantados. O objeto da analise de
conteudo nesse trabalho é a fala (comunicagao), o aspecto individual e atual da
linguagem. Para Silva e Fossa (2015), a analise de conteudo € a técnica de analise
das comunicagbes, que tem o objetivo de analisar aquilo que foi dito pelos
entrevistados, ou aquilo que foi observado pelo pesquisador no processo de

entrevista. Para analisar o material, classifica-se o conteudo em temas ou categorias,
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para auxiliarna compreensao do que esta por tras do discurso. Constitui-se em uma
metodologia usada para descrever e interpretar toda a classe de documentos e textos.
Conduz as descri¢des sistematicas e qualitativas, auxiliando na reinterpretagao das
mensagens, para uma compreensao dos significados em um nivel que vai além de
uma leituracomum. (MORAES, 1999).

A condugao da analise de conteudo € dividida em algumas etapas, as quais
nao sado consenso entre todos os autores. Apos leitura de algumas pesquisas,
optamos por utilizar, para conducao desse trabalho, na analise de conteudo, uma
metodologia que divide a analise em trés estagios. De acordo com Bardin (2016), a
analise é divididaem pré-analise, a qual é desenvolvida com o objetivo de sistematizar
as ideias iniciais, baseadas no referencial teérico, para estabelecer os indicadores
necessarios para a melhor interpretacdo das informagdes coletadas. Os dados
reunidos devem ser classificados e organizados sistematicamente, para facilitar a
analise. A segunda é a exploragdo ou analise do material, que consiste em uma
construcaodas operagoes de codificacido, as quais devem transformar os recortes dos
textos em unidades de registro, bem como a defini¢do de regras para a contagem, a
classificacao e a agregagao das informagdes em categorias simbolicas ou tematicas.
A terceira fase, que se refere ao tratamento dos resultados, consiste em captar os

conteudos contidos no material coletado nas entrevistas.
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4 ANALISE DOS RESULTADOS

Neste capitulo, sdo apresentados e analisados os resultados observados,
obtidos por meio das entrevistas, e que sdo comparados com o referencial tedrico
examinado.A partir da analise de conteudo aplicada aos dados coletados, foi atribuida
uma codificacdo ao material em categorias, classificadas de forma a compreender
melhor o fenédmeno estudado, a partir da extragdo dos trechos mais importantes das
entrevistas, seguindo o roteiro de entrevista semiestruturada explicado na

metodologia.

4.1 Percepgao sobre a evolugao do crédito para as MPEs no Brasil

Ha& uma convergéncia entre a maioria dos entrevistados em relacédo a
percepcao sobre a evolugao do crédito para as MPEs no Brasil e nas agéncias dos
bancosem que atuaram, nos ultimos 10 anos. As citagdes mais recorrentes se referem
ao usode politicas anticiclicas pelo banco, maior facilidade de obtencaode crédito em
determinados periodos, a crescente qualificacido dostomadores de crédito, bem como
0 avango tecnologico como facilitador do processo. A maioria dos respondentes fez
referéncia ao que aconteceu com o crédito para as MPEs no periodo, tanto em
questdes de oferta como em questdes de procura por crédito, muito vinculado aos
momentos historicos econdémicos e politicos do pais. Também surgiram muitas
citagdes a respeito das dificuldades das MPEs para obtencéo de crédito em fungao
das garantias, da influéncia do cenario econémico para a tomada de decisao do
empresario na demanda de crédito, da evolugdo nas condi¢cdes operacionais na
tecnologia utilizada pelas instituicbes financeiras, bem como da crescente
profissionalizagdo dos dirigentes vinculados a MPEs, e o quanto isso é importante
para a utilizagcéo correta do crédito.

O entrevistado 10, por exemplo, cita que, nos ultimos 10 anos, “as condi¢gées
eram facilitadas em determinados momentos, (...) eram mais conservadoras em
outros momentos”, dependendo da politica econémica, se de expansdo ou de
retracdo. No entanto, no banco ao qual o entrevistado € vinculado, que tem o governo
como acionista,em alguns momentos foi adotada uma estratégia anticiclica, buscando
manter uma politica de expansao de crédito, inclusive com redugao dos spreads

praticados, mesmo em periodos de contragao da atividade econémica.De acordo com
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o entrevistado 10: “o banco atuava como agente de governo, mantendo a sua
assisténcia crediticia, para que a economia tivesse o minimo de condi¢do de continuar
ativa”.

Em relacao aos ultimos 10 anos, no que se refere ao periodo de 2011 a 2014,

de acordo com o entrevistado 14,

‘tinha sim no pais uma vontade muito grande de crescer e algumas coisas
estavam se consolidando, como a Copa do Mundo no Brasil, como as
Olimpiadas (...), eu via que tinha a méo forte do governo fazendo uma
orientag&o para o crédito, entdo juntamente com a demanda das empresas
para acompanharesse crescimento, foram criadas muitas linhas de crédito,
principalmente com direcionamentos a infraestrutura’.

No banco, esse periodo foi marcado também por muita liberalidade quanto a
concessaode crédito, facilitandoamuitas MPEs a tomada dos recursos demandados,
ocasionando, no periodo posterior, numa elevagao significativa da inadimpléncia,

como cita o respondente 14:

“em funcgdo de que a gente ndo tinha muitas amarras, tipo garantias, prazo,
a gente tinha umaliberdade muito grande para a concesséo do crédito, {(...).
e depois o banco acabou sofrendo. (...) Também por efeitos politicos,
muitas coisas deixaram de acontecer, (...) e ai, as empresas comegaram a
sofrer bastante”.

Segundo orespondente 2, “houve a crise la de 2015, 2016, onde se fecharam
as torneiras do crédito, até como prote¢do dos capitais dos bancos”. Percebeu-se,
naquele periodo, como resultado da crise econOmica brasileira, uma elevagéo
significativa da inadimpléncia por parte das MPEs. A retomada mais significativa em
direcdo ao crescimento do crédito para as MPEs ocorreu nos anos de 2018 e 2019,
antes do inicio da pandemia.

Com relagdo a exigéncia de garantias, o respondente 1 relata que, “segue
linhas que néo (...) eu diria que ndo mudaram muito no decorrer desses 10 anos”’,
salvo em alguns momentos, quando foi disponibilizada a utilizagdo de fundos
garantidores, que ‘facilita bastante a concesséo do crédito, (...) empresa pequena ou
algumas situagées que ndo tém garantia suficiente”.

Também o cenario econdmico tem grande influéncia na procura por crédito por

parte das empresas, como relata o respondente 1:



39

“Quanto mais instavel o cenario econémico, mais receoso e cauteloso o
empresario fica. Quando a economia esta andando em niveis normais e
que se tem perspectivas mais positivas, (...) a busca por crédito acaba por
ser mais intensa e com volumes maiores”.

A profissionalizagdo do dirigente também apareceu nas respostas como
fundamental para a boa utilizagcdo do crédito. Empresas bem geridas, com
empresarios qualificados, conseguem se dar conta da importancia que o crédito tem,
tanto para umamelhora da condicdoda empresa quanto para fomentar o crescimento,
o que é referidopelo respondente 3, quandofalada “qualificacdo do empresario”como
ponto muito importante para a tomada do crédito: “As empresas que se deram conta,
as bem geridas, (...) que sabem usar o crédito, conseguem alcangar uma melhora na
Ssua condigédo, (...) da sua realidade, (...) crescem bastante”. Isso é corroborado
também pelo entrevistado 9, com a afirmacao de que: “existe uma demanda maior por
crédito, as empresas estao aprendendo a utilizar o crédito para o seu crescimento {(...)
ndo somente para a manutengédo das atividades”. Os bancos tém participagao ativa
nesse processo, pois, segundo o entrevistado, os mesmos “vem incentivando esse
uso consciente do crédito pelas MPEs, buscando auxilia-las na sua evolugédo, na
evolugdo dos seus negocios.”

Também as melhorias operacionais ocorridas, proporcionadas pelos bancos
nos ultimos 10 anos, sao bastante significativas, de acordo com os entrevistados, pois
nao € necessario nem sair da sede da empresa para a tomada de crédito, realizando
tudo digitalmente. Houve uma melhoria significativa, em termos técnicos e
operacionais, 0 que proporcionou um avanco tanto em produtos quanto em servigos
bancarios para as MPEs, bem como uma analise automatizada e com uma acuracia
técnica muito maior. Isso € enfatizado pelo respondente 5, quando afirma que
‘melhorou em termos técnicos, inclusive com aprimoramento de produtos e servigos,
(...) com o advento da especializagdo, na melhoria na disponibilidade de opgbes”. O
respondente 8 segue a mesma linha, para o qual “tecnologicamente a evolugéo, ela é
bem grande, (..) analises automatizadas e muito mais técnicas”. E, para o
entrevistado 3, “é muito maisfacil tomar crédito hoje, (...) Pode sem sair de casa, pode

tomar crédito de uma forma eletrénica”.
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4.2 Importancia do crédito para o melhor funcionamento da economia nacional

Ha uma convergéncia entre a maioria dos entrevistados a respeito da
importancia do crédito para o melhor funcionamento da economia nacional. O crédito
possibilita 0 aumento do giro da economia em volumes muito maiores do que se o
funcionamento ocorresse sem o crédito. Consenso esse que aumentou, quando
especificamente foi referida a importancia do crédito para as MPEs e o impacto que
isso pode ter na economia nacional, tendo a grande maioria dos entrevistados citado
a participacéao significativa das MPEs na geragdo de emprego e renda no pais, € 0
quanto o crédito pode influenciar na melhoria desses indicadores.

A importancia do crédito para o melhor funcionamento da economia nacional
fica clara nas palavras do entrevistado 3, que menciona a expansao do consumo que
ocorreu no Brasil, em determinado momento historico, sustentado pela expansao do
crédito, “quando houve a criagdo do CDC consignado®, com prazos maiores, que as
pessoas podiam se alavancar, construir ou se beneficiar, (...) todo mundo cresce”. Ja
o entrevistado 6 traz um exemplo que representa a capacidade de alavancar a

economia, ocasionado por um empréstimo:

‘quando uma empresa, que faz um investimento, (...) utiliza o crédito para
compra de uma maquina, essa maquina possibilitaa expanséo da atividade
da empresa, bem como também possibilita uma expanséo da atividade da
industria que produziu aquele equipamento, além de gerar impostos para
0os governos federal, estadual, municipal, possibilitando que tenham
capacidade para investimentos”.

Com isso aumentando o giro da economia, pois a compra da maquina poderia
nao ocorrer, sem a possibilidade do crédito.

A maioria dos entrevistados concorda a respeito da importancia das MPEs na
participagdo do emprego e renda do pais. Como no exemplo do entrevistado 10, que
cita que “partindo do ponto que as MPEs sdo quem mais empregam no pais, o acesso
ao crédito, para que essas empresas consigam se manter fortes, é fundamental para
a economia nacional”. O que € complementado pela citacdo do entrevistado 14,

fazendo referéncia a que “cada MPE que fecha, (...) podem ser dois, trés empregos

9 Modalidade de crédito pessoal, concedido porintermédio de convénio, com pagamento dos valores das parcelas
cobrados diretamente na folhade pagamento — ou seja, o desconto é feito diretamente na folhade pagamento do
tomador, seja salario ou aposentadoria.
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que se perdem, (...) 0s quaistambém sdo consumidores, e acabam comprando menos
de outras empresas também”. E pela citagdo do entrevistado 4, enfatizando que,
“‘quanto maiora oferta de crédito, maior vai ser o desenvolvimento dessas empresas,
com maior geracdo de emprego e de renda”. No entanto, o entrevistado 13 faz uma
ressalva importante, destacando que “o crédito mal aplicado, mal emprestado, pode
ser tdo prejudicial quanto a ndo disponibilidade do crédito”, fazendo referéncia ao fato
de que, para as MPEs, o excesso de crédito pode gerar um superendividamento, que,
em casos mais extremos, pode, inclusive, ser o motivo da inviabilizacdo das

empresas.

4.3 Diferengas na concessao de crédito em razao de alguma caracteristica

especifica da empresa

Quando questionado aos respondentes se percebem diferencgas significativas
na concessao de crédito em razao de alguma caracteristica especifica da empresa, a
resposta da maioria foi baseada na questao de que as instituicdes financeiras usam,
em geral, o credit scoring para fazer a analise de crédito das empresas. Portanto,
utilizam como subsidio informag¢des como: segmento da empresa combinado com o
cenario econdmico, questdes patrimoniais e de garantias, o porte e faturamento, o
tempo de atividade e o tempo de relacionamento com a instituicdo financeira, sendo
estes os principais fatores apresentados pelos entrevistados como diferenciadores na
concessao do crédito.

O segmento de atuagao da empresa, beneficiadoou prejudicado pelo momento
econdmico, foi 0 mais citado dentre os entrevistados, sendo quase unanime, como
principal caracteristica de diferenciagdo para a concessédo do crédito. Para o
respondente 6, “dentro de cada segmento, dentro de cada atividade, existe um fluxo
médio, no sentido de que, o setor do comércio tem uma dindmica, o setor de servigos
tem uma dindmica e a industria tem outra dindmica”. Ja o respondente 4 menciona
que ‘percebe que, alguns setores, em fungéo da perspectiva de crescimento, tém um
volume de oferta de crédito maior’, o que é reforgado pelo respondente 10, que
complementa que “o limite de crédito para operar com as empresas é estabelecido
com base em diversas variaveis, sendo uma delas o segmento de atuagdo da
empresa, bem como se este segmento estda em baixa ou em alta no cenario

econbémico atual’. Esta questdo que é exemplificada pelos respondentes 7 e 11,
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comparando os setores vinculados ao agronegdcio e ao setor da construgao civil,
trazendo que, mesmo durante a pandemia do coronavirus, os setores vinculados a
agricultura, por continuarem com perspectiva de crescimento, permanecem com
grande fluxo de recurso a disposi¢ao para o crédito, enquanto que a construgao civil
em alguns momentos anda muito bem e em outros momentos para, principalmente
em fung¢do da economia, fazendo com que grande parte das instituigcdes tenha receio
de operar com o segmento.

A questao patrimonial e a disponibilidade de garantias também foi bastante
citada como caracteristica de diferenciacdo das empresas, como respondido pelo
entrevistado 15, fazendo referéncia a importancia do patriménio, principalmente para
fazer frente as necessidades de garantias a apresentar. Esse ponto também foi
destacado pelo respondente 13, que relata como sendo um dos, sendo o maior,
dificultador das MPEs para a obtengao do crédito, a apresentagcao das garantias
exigidas pelas instituicbesfinanceiras. O respondente 2 relata que as MPEs que estao
menos equipadas, preparadas para a obten¢ao de crédito, acabam sempre tendo um
custo mais elevado nas operagcdes, em funcao da elevagao do risco, por nao
apresentarem garantias suficientes. Para o respondente 9, as instituicdes financeiras
disponibilizammais crédito para as industrias, pois,normalmente, estas tém umpouco
mais de garantias a oferecer.

O porte e faturamento também sao bastante relevantes para os entrevistados.
A maioria dos respondentes relatou que as empresas de maior porte tém mais
facilidade de acesso ao crédito, bem como condi¢gdes melhores. Abaixo algumas

citacdes dos respondentes, que reforcam estes pontos:

“Faturamento n&do é lucro, ndo é resultado, mas € a maquina que move a
empresa, e quanto maior o faturamento, maior a necessidade de capital de
giro disponivel.”( RESPONDENTE 2).

‘As empresas maiores, normalmente, sdo multibancarizadas, com uma
competicdo bastante acirrada entre as instituicbes financeiras para a
assisténcia crediticia, enquanto as MPEs normalmente tém conta em um
unico banco, principalmente em fungdo do custo elevado de manutengéo
do relacionamento.”(RESPONDENTE 3).

“Uma empresa de maior porte, mais estruturada, tem muito mais facilidade
de acesso ao credito, até porque os valores demandados s&do mais
representativos para a instituicdo financeira.” (RESPONDENTE 7).
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‘Empresas de maior porte, normalmente sdo mais organizadas, tém uma
analise e um planejamento maior do seu fluxo de caixa. Em fungéo disso
conseguem se programar mais, utilizando o crédito com mais regularidade.
As MPEs, em sua maioria, ndo tém a gestao financeira profissionalizada,
tomando recursos quando aperta, sem utilizar necessariamente de um
planejamento.”(RESPONDENTE 10).

“O porte da empresa influencia, até porque ai estamos falando de
capacidade de pagamento, limite de crédito disponivel.”(RESPONDENTE
11).

“Tem muita diferenga no acesso ao crédito em fungdo do faturamento.
Quanto maior a empresa, mais facilitada a condigéo do crédito. No varejo
identificamos claramente quanto vai melhorando a condicdo a partir de um
milh&o, a partir de cinco milhées, a partir de 10 milhées de faturamento,
enfim, quanto maior mais facilitado e maior o acesso.” (RESPONDENTE
15).

O tempo de atividade e tempo de relacionamento também apareceram em
diversas entrevistas, citados como elementos complementares para a analise de
crédito das empresas. De acordo com o entrevistado 1: “o banco utilizacomo subsidio
0 quanto conhece de cada cliente, e 0 quanto pode, considerando esse conhecimento,
conceder em crédito” e que, dessa forma, “cada cliente acaba tendo a sua analise
dentro do histérico com o banco”, analiserealizadajuntoa outros elementos. Também
o entrevistado 7 relata que o “tempo de atividade das empresas e o tempo de
relacionamento com a instituicdo financeira sao diferenciadores importantes.” Até
porque, conforme apresenta o entrevistado 9, “as MPEs tém um historico de insucesso
muito grande, com um numero elevado de empresas encerrando as atividades no
primeiro ano de vida”, um fator que dificulta o interesse das instituigdes financeiras na

oferta de crédito para empresas com pouco tempo de atividade.

4.4 Dificuldade de acesso ao crédito das MPES em comparagao com empresas

de maior porte

Ao responder a questao se acreditam que as MPEs tém mais dificuldade de
acesso ao crédito em comparagdao com empresas de maior porte, as respostas de
todos os entrevistados foram de que acreditam que sim, sendo que os motivos mais

citados foram as diferengas em questdes como garantias, profissionalismo na
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conducao das empresas, e os tipos de metodologias de célculo de limite de crédito
utilizados pelas instituigdes financeiras.

As garantias foram mencionadas, sempre no contexto da menor condigéo
patrimonial das MPEs, em comparagédo as médias e grandes empresas, 0 que acaba
afetando a percepcéao de risco das institui¢cdes financeiras, fazendo com que as taxas
cobradas sejam maiores e os prazos praticados menores. Na citagdo do entrevistado
6, ficaclara a colocagaoacima: “A indisponibilidade de garantias eleva os riscos, altera
os critérios de analise utilizados pelas instituigcbes financeiras, tornando mais duros os
critérios de avaliagéao, influenciando em questées como o prazo e a precificagdo”.

O profissionalismo na condug¢do da empresa foi citado por muitos dos
respondentes em situagdes como controle menor da atividade, menos conhecimento
do mercado de crédito, pouco planejamento e organizagao financeira, ocasionando
uma postura reativa, muito mais no dia a dia do fluxo de caixa — muitas vezes,
inclusive, misturando os caixas da empresa e do empresario. Isso fica claro nas
palavras do entrevistado 3: “empresas maiores geralmente sdo mais organizadas
financeiramente, utilizando de planejamento para as suas agées, enquanto as MPEs,
em sua maioria, atuam muito mais no dia a dia, no fluxo de caixa diario”. Essa é a
mesma percepcao do entrevistado 7: “muitas pequenas empresas acabam misturando
os caixas da empresa e do dirigente, dificultando a analise, por parte das instituicbes
financeiras, do quanto, de fato a empresa esta organizada e gerando resultado”, e do
entrevistado 9: “se percebe que as MPEs tém maiores dificuldades em comparagao
as medias e grandes, muito pela questao cultural das empresas, do conhecimento do
mercado de crédito e do nivel de controle das atividades”.

O tipo de metodologia de analise de crédito utilizada pelo banco também foi
tema bastante recorrente junto aos respondentes, fazendo referéncia ao fato de que,
para as MPEs, a metodologia de analise e o acesso ao crédito normalmente é
automatizado e mais padronizado, sem muita margem para adequagao a casos mais
especificos, diferente da analise feita para médias e grandes empresas, que é
totalmente adaptavel, possibilitando a adequacio, caso a caso, a realidade das

empresas.
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4.5 Tipos de crédito mais demandados pelas MPEs

Em relacao aos tipos de crédito mais demandados pelas MPEs, praticamente
todos os respondentes citaram as linhas de capital de giro como primeira opgéao e,
com uma participagdo muito menor, o investimento como segunda opgao.

As linhas de capital de giro sdo utilizadas das mais diversas formas pelas
empresas, mas um fato que preocupamuitos os respondentes ¢ a faltade capacitacéo
dos dirigentes das MPEs para lidar com a gestao financeira das empresas. Isso é
demonstrado quando se descapitalizam para realizar investimentos necessarios com
a utilizacao de capital proprio €, em nao raros momentos, logo em seguida, utilizam-
se de linhas de capital de giro das instituicées financeiras para adequar o seu fluxo de
caixa. Isso quando n&o utilizam diretamente linhas de capital de giro para realizagao
dos investimentos, sendo que, se tivessem utilizado linhas de investimentos,
encontrariamcondi¢des de prazos e taxas muito mais favoraveis. Este fato pode estar
distorcendo os volumes tomados no sistema financeiro como capital de giro ou
investimento, como citado pelo respondente 12, “tem muita empresa fazendo
investimento com capital proprio e se endividando por necessidade de capital de giro
depois. Na maioria das vezes por falta de informagbées ou despreparo do dirigente”. E

pelo respondente 13, que trouxe que

“eles acabam utilizando capital proprio para realizar os investimentos, e
quando aparece o descasamento no fluxo de caixa, procuram os bancos
para operacbdes de giro. Normalmente com custos financeiros muito mais
elevados, prazos menores. Tudo isso normalmente por falta de um
planejamento financeiro”.

Em funcéo da pandemia do Coronavirus, muitos respondentes mencionaram
que a procura por investimento, por parte das MPEs, diminuiu significativamente,
aumentando ainda mais a distancia do estoque de linhas de capital de giro utilizado

em comparacdo com o estoque de linhas de investimento.

4.6 Motivos para uso de capital de giro pelas MPES

Neste tépico, foi investigado junto aos entrevistados os motivos que levam as
MPEs a recorrerem a linhas de capital de giro, além das alternativas ja dadas como

opcgao (estratégia de crescimento e custos). Dentre as respostas, destacam-se o
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financiamento do ciclo financeiro, a falta de gestao financeira adequada, conseguir se
manter funcionandono periododa pandemia e a reducao de custos, podendo comprar
em melhores condicdes.

Como estratégia de crescimento, foi citado, principalmente, o aumento da
necessidade de capital de giro para acompanhar o aumento no faturamento, bem
como para o fortalecimento do caixa da empresa, para poder oferecer condi¢cdes de
prazo para seus clientes, buscando ser mais atrativo do que os concorrentes,
ocupando uma fatia maior do mercado.

A utilizacado de linhas de giro em fung¢ao dos custos apareceu nas citagoes, em
sua maioria, atrelada a dificuldades na gestdo do caixa da empresa, frequentemente
sendo utilizada, inclusive, para cobertura de folha de pagamento, dificuldades
momentaneas, inadimpléncias ndo previstas, margens de ganho comprometidas, e
muitas vezes até para tentar evitar o fechamento.

As citacbes que se referem ao financiamento do ciclo financeiro, em sua
maioria, relatam a dificuldade que as MPEs tém de acompanhar as condigdes de
mercado, precisando se adequar ao ciclo financeiro praticado para continuarem
competitivas. Entre o pagamento aos fornecedores e o recebimento de seus clientes,
normalmente ha um periodo significativo, sendo que a empresa tem pouco poder de
decisao sobre esse periodo, tendo que se adequar as praticas do mercado. Ocorre
que muitos dos dirigentes das MPEs ndo se dao conta desse fato e nem de sua
relevancia para a gestdo do fluxo de caixa. Como exemplo, temos a citacdo do
entrevistado 3, que relata que “o descasamento do fluxo de caixa em fungéo do ciclo
financeiro ocorre porque, do momento que ele paga até o momento que ele recebe, a
maioria das MPEs ndo tém giro proprio para se financiar durante esse tempo”.

A falta de gestao financeira adequada como motivo para utilizagdo de capital
de giro por parte das MPEs permeia praticamente todas as respostas, e muitos
exemplos foram citados, como pelo entrevistado 4: “Percebemos que as vezes
ocorrem desencaixes no fluxo de caixa de algumas MPEs, em fungéo de, porexemplo,
um investimento realizado com recursos do caixa da empresa, o que em seguida faz
falta para o fluxo normal’. Isto ocasionaa necessidade de utilizagaode linhade capital
de giro, em condigdes de custo e prazo menos favoraveis do que poderiam ter sido
obtidos. O entrevistado 9 relata que as MPEs se obrigam a buscar giro junto aos

bancos:
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‘as vezes pela margem comprometida, ou até mesmo para tentar salvar o
seu negocio, mas dificilmente como algo planejado, como algo estratégico.
E isso muito porque o empresario ndo esta preparado, ele ndo tem
formagéo para entender o crédito como instrumento de gestdo para sua
empresa’.

Conforme mencionado por alguns dos respondentes, em fun¢cdo do momento
atipico de pandemia que esta sendoenfrentado,a maioria das MPEs esta tendo muita
dificuldade de manter a sua atividade em condi¢des normais, € a utilizacdo de linhas
de capital de giro por essas empresas, nesse momento, tem o objetivo de manter a
empresa funcionando.

Outras empresas tiveram seus setores de atividade aquecidos durante a
pandemia,com aumentoda demandade seusprodutos e servigos. Ocorre que alguns
tipos de matéria-prima tiveram problemas de continuidade de fornecimento durante o
periodo, o que levou muitas empresas a antecipar compras de matéria-prima,
utilizando-se de operagbes de giro para isso, possibilitando compras maiores,
barganhando preco e garantindo o abastecimento da empresa. Esse fato foi citado
por muitos dos respondentes, inclusive ressaltando que algumas MPEs mais
organizadas e preparadas ja utilizavamessa pratica mesmo antesda pandemia,como
o respondente 15 que relata que “muitas MPEs utilizam operagbes de giro para
negociarem a compra de matéria-prima com desconto, diminuindo assim seu custo de
operagdo”. E complementa que, no momento atual, “aproveitar o pregco, com compras
maiores e ndo ficar exposto ao risco de escassez de matéria-prima, garante a

continuidade da empresa’.

4.7 Percentual de operagoes de capital de giro, demandado pelas MPEs, que

sao atendidos

Em relagcédo ao percentual de operagdes de capital de giro, demandado pelas
MPEs, que sdo atendidos, os respondentes ficaram bastante divididos, sendo que
sete responderam que de 25% a 50% sao atendidos e oito dos 15 respondentes
afirmaram que mais de 50%. Muitos fizeram ressalvas que, namaioria das demandas,
o atendimento ndo ocorre exatamente como o solicitado, e os principais motivos para
o0 nao atendimento se refere as garantias e a falta de capacidade de pagamento.
Alguns respondentes, como o 10, fizeram ressalvas de que: “a maioria do mercado

das MPEs no Brasil ainda nao esta dentro dos bancos, ainda ndo esta bancarizado”.
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Quanto a ressalva de que na maioria das demandas o atendimento nao ocorre
exatamente como o demandado pelas empresas, conforme citagdo do respondente 6,
“a forma como o negécio esta desenhado na cabega do empreendedor, as vezes ndo
€ a melhoralternativa”.

Os principais motivos citados para o ndo atendimento das solicitagdes, para a
maioria dos entrevistados, sdo a falta de garantias, em funcdo das questdes
patrimoniais das MPEs, como ja foi tratado anteriormente, bem como a falta de
capacidade de pagamento por parte das empresas. Esta pode estar relacionada ao
nivel ja elevado de endividamento da empresa, como citado pelos entrevistados 2, 6,
9 e 10, por exemplo. Ou, como sugere o respondente 9, isso ocorreria “por falta de
planejamento das empresas, buscam crédito quando as dificuldadesja sdo extremas”,
0 que é reforcado pelo entrevistado 10, para quem muitas empresas “demandam o
crédito justamente quando ja ndo tém mais condi¢bes de cumprir com as obrigagdes

financeiras”.

4.8 Maiores dificuldades para a concessao de crédito para as MPEs

Quando questionados a respeito de quais seriam as maiores dificuldades para
a concessao de crédito para as MPEs, a questdo das garantias foi unanime,
aparecendoem todos os questionarios, mesmo antes da parte dois da pergunta,onde
foram apresentados aspectos relevantes observados na literatura, tais como
dificuldade de informagdes contabeis confiaveis (PEZZI, 2005), (MORAIS, 2005),
(CORREIA, 2018), alto custo financeiro do crédito (taxa de juros) (ZICA et al. 2006),
(PIMENTA e SILVA, 2017), (CORREIA, 2018) e dificuldade de apresentar garantias
(PEZZI, 2005), (CORREIA, 2018), (ALFAZEMA, 2019). A falta de especializagao, de
formagao do empresario, bem como a caréncia de apoio e orientagdo de 6rgaos
especializados também foram lembrados por alguns dos entrevistados. Por fim, além
das ja citadas, também surgiram respostas relacionadas a capacidade de pagamento
e ao alto endividamento, além da fragilidade financeira — questdes que ficaram mais
evidentes em tempos de pandemia.

Como ja mencionado, todos os respondentes citaram as garantias como sendo
um dos principais dificultadores para a concessao de crédito, pois, no universo das
MPEs, a questédo patrimonial das empresas, no geral, € bastante fragil, dificultandoa

apresentacdo de garantias. Nao somente a questdo patrimonial, mas também a



49

quantidade de recebiveis disponiveis, que normalmente é aceita pelos bancos como
garantia, conforme exemplificado na citagdo do entrevistado 2, que relata que “a
maioria delas ndo tém patrimonio livre para utilizagdo como garantia, seja um imovel,
ou uma maquina, ou até mesmo os recebiveis, os quais normalmente ja estao
comprometidos em antecipagbes”. Isso também aparece na citagdo do respondente
6, que descreve que “muitos dos empreendedores, para iniciar os negocios, investem
fodo o capital que tém a disposicdo, muitas vezes inclusive se desfazendo de
patriménio — vende casa, vende carro, tudo para colocar o negocio em pé”.

O alto custo financeiro do crédito dividiu um pouco os participantes, sendo que
a maioria considera que influencia, mas alguns respondentes n&o consideram o custo
como relevante para o universo das MPEs, afirmando que atualmente as condigdes
sdo bastante favoraveis em questdode taxa de juros, como exemplifica o entrevistado
6: “se utilizado de forma correta, com uma destinagcdo adequada, seja para redugao
de outros custos, compras com desconto, dentre tantas possibilidades, com o custo
médio do capital de giro atual da para colocar dentro do negoécio”, ndosendorelevante
para a concessao. Essa percepcdo € complementada pelo respondente 9, quando
relata que “percebe algumas empresas buscando capital de giro no mercado, com
taxas mais altas que as das instituigbes financeiras, justamente por ser mais pratico,
com menos exigéncias e menos burocratico”.

As dificuldades de informacgdes contabeis confiaveis foram outro tema que
dividiu os respondentes, sendo que alguns consideram que, para as MPEs, as
institui¢cdes financeiras ja ndo exigem escritura contabil, até porque, para esse porte
de empresas, por flexibilizagdo inclusive de legislagao°, ndo é obrigatoria. No entanto,
a maioria dos respondentes considera relevante, no sentido de que as instituigbes
precisam entender o funcionamento das empresas, o que € faturamento, o que é
custo, o que € margem de lucros. Fato este que € muito dificultado, pois, no Brasil,
principalmente entre as MPEs, temos a cultura do balango fiscal e do balango
gerencial,sendo que algumas empresas acabam por ocultar boa parte do faturamento
para pagar menos impostos, conforme exemplifica o entrevistado 12, que relata que
“as empresas tributadas pelo simples, as vezes tém o faturamento bem maior, mas
que por questées fiscais acabam néo declarando, dificultando a analise adequada das

institui¢ées financeiras”.

10 Estatuto Nacional da Microempresa e da Empresa de Pequeno Porte — Lei complementar 123/2011 republicada
em atendimento ao disposto no artigo 5° dalei complementar 139/2011.
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A capacidade de pagamento, o alto endividamento, a fragilidade financeira e o
limite de crédito também foram citados por muitos dos respondentes. A fragilidade

financeira das MPEs foi mencionada pelo entrevistado 6, pois, de acordo com ele,

“‘as MPES, muitas vezes, ndo tém condi¢cbes de enfrentar nem minimos
solavancos da economia, e que o alto endividamento, pode ser comparado
na questao do crédito como remédio ou veneno, que quando utilizado na
medida certa é remédio, quando exagerada a dose pode se tornar veneno”.

Assim, o alto endividamento, juntamente com outras variaveis, prejudica a
analise do limite de crédito e a capacidade de pagamento das empresas.

A falta de formacéao e de especializagao dos dirigentes das MPEs também foi
citada por muitos dos respondentes, com referéncias como a do entrevistado 6, que
relata que “o empresario é tipo um faz tudo na empresa, cuida do marketing, do
comercial, do financeiro, dos recursos humanos, dentre muitas outras atividades”. 1Sso
dificulta o acompanhamento em profundidade de todos os setores da empresa, além
da falta de formagao, exemplificada pelo respondente 2, na questdo financeira da
empresa, relatando que “muitos empresarios ainda utilizam a tradicional conta de
padeiro para analisar se a empresa esta operando no lucro ou ndo”’. Reflexao

complementar é apresentada pelo entrevistado 9, que afirma que

‘faz muita falta uma melhor formagcdo do empresario, uma melhor
orientagdo, de mais assisténcia especializada. O modelo que esta dando
certo, temos o dos agronegocios no Brasil, por exemplo, diversas
instituicbes, com muitos técnicos vinculados em seus quadros de
funcionarios, para poderem auxiliar os agricultores, o que ndo temos para
o segmento das MPES”.

4.9 Aspectos que determinam uma maiordemanda de crédito por parte das MPEs

Por fim, foi questionado aos entrevistados quais os aspectos que determinam
uma maior demanda de crédito por parte das MPEs, de forma aberta e sem questbes
pré-estabelecidas. As respostas foram bastante variadas, como: o proprio cenario
econOmico, mais vinculado a ampliacdo da atividade econdmica no pais ou
localmente, consumo, inflagdo e Selic. Também foram elencadas questées com

relacdo mais direta ao crédito, custo financeiro e prazo, bem como questdes mais
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vinculadas ao empresario, como confianca do empresario no futuro da economia e da
empresa e a formagao ou preparo financeiro dos dirigentes.

As questdes relacionadas pelos respondentes vinculadas ao cenario
econdmico fazem mencgao tanto a periodos de prosperidade quanto a periodos de
maiores dificuldades econémicas. Nos momentos de prosperidade ocorre ampliagéo
da atividade econémica e do consumo, normalmente com inflagdo controlada e Selic
em condicaode estabilidade. O aumentodo consumoleva a aumentodo faturamento,
com ampliagdo da necessidade de capital de giro, tanto para compra de estoques
quanto para ajustamentos dos ciclosfinanceiros. Esses pontos foram destacados pelo

respondente 4, que menciona que o:

‘crescimento das vendas demanda capital de giro para compra de mais
matéria-prima ou produtos a serem revendidos. O que, normalmente, em
fungdo das margens de lucros apertadas, ndo possibilitam que a empresa
faca formacéo de reserva para fazer frente a esses momentos”.

Isso é reforcado pelo respondente 7, quando ele cita que:

‘quando o aumento da demanda ocorre em fung¢éo da atividade econémica,
0 que ocorre € simples, a economia comecga a rodar mais, ocorre aumento
da demanda de produtos e servigos, aumentando a necessidade de
entrega das empresas e, com isso, a necessidade de capital de giro para
fazer frente’.

No caso das MPEs, em situacdo de normalidade, faltam reservas financeiras
para aplicar no aumento da atividade, entdo elas demandam financiamento externo.

Quando o que ocorre € o oposto, ou seja, uma diminuigdo da atividade
econOmica, as empresas acabam tendo diminuigdo das vendas, com dificuldades de
transformar os estoques em caixa, gerando necessidade de capital de giro para
custear o funcionamento das empresas, como citado pelo respondente 10, que afirma
que “nos momentos da pandemia, que ocorreram as piores baixas na atividade
econbmica, a grande maioriadas MPEs demandou crédito para poder manteros seus
negdcios funcionando, sustentar os seus negécios”. I1sso é reforgcado pelo respondente
3, que destaca que:

‘hoje uma fatia bem grande das MPEs, esta sofrendo com a diminui¢do das
vendas, o que ocasionou redug¢ao dos faturamentos e das margens, com
consequente redugdo nos ganhos, obrigando as empresas a recorrerem a
financiamento bancario para pagaros custos de funcionamentodas empresas”.
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Algumas questdes com relagéo mais direta ao crédito, como custo financeiro e
prazo, foram citadas como determinantes da demanda, por autores como Attanasio et
al. (2008), Coelho et al. (2017), Negri et al. (2019) e também por muitos dos
respondentes, como na resposta do entrevistado 13, por exemplo, quando argumenta
que o que tira as MPEs de cima do muro, o que impulsiona a decisao do empresario
para a tomada de crédito para capital de giro, ainda é, no final das contas, o
casamento entre as “condicbes oferecidas pelas instituigbes financeiras e a
disponibilidade, capacidade de adequagdo da empresa a essas condigcbes” —
condigbes relacionadas aos custos vinculados a operagao e ao prazo disponibilizado,
os quais influenciam diretamente em questdes como a capacidade de pagamento das
empresas e o0 montante de recursos que podem ser obtidos.

Foram citados também alguns indicadores vinculados ao empresario. O
primeiro deles foi a baixa formacgao ou preparo financeiro dos dirigentes, mencionada
muitas vezes no decorrer da entrevista, assim como nessa questao. O entrevistado 2,

por exemplo, relata que:

“‘as MPEs tém muita dificuldade para fazer a conducgéo financeira, inclusive
na escrituragdo contabil, ndo ficando claro para alguns dirigentes se uma
operacgao esta funcionando com lucro ou ndo, misturando operacbées boas
com operagbes ruins, misturando prejuizos e lucros”.

Isso acaba aumentandoa necessidade de utilizagaode linhas de capital de giro
para custear despesas ndo planejadas, geradas por descontroles ou falta de
planejamento. Isto é reforcado pelo entrevistado 1, quando afirma que a “falta de
preparo, formagéo para o empresario, para entender tanto o funcionamento da sua
empresa quanto a do mercado. Em alguns momentos, esse despreparo gera
demanda de capital de giro, muito para apagar incéndios”, como exemplificado na

questaoda

“‘concesséo de prazo para os clientes realizarem os pagamentos, onde, por
uma interpretagdo incorreta do ciclo financeiro, a empresa financia seus
clientes com recursos que néo tem, dessa forma, gerando a necessidade
de financiamento externo para adequacgédo. Questdo muito comum entre as
MPES”.

Outro indicador vinculado ao empresario, levantado pelos respondentes, faz

menc¢ao a confianga do empresario no futuro da economia e da empresa, relatando
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que, quando o empresario entende que o futuro oferece estabilidade e oportunidade
de crescimento, ele entra forte nos negdcios, buscando recursos externos para se
preparar, como citado pelo respondente 12, que afirma que “quando o empresario
esta otimista quanto ao futuro da economia, ele fica com vontade de investir, com
vontade de crescer e de aproveitar as oportunidades, querendo tirar os projetos da
gaveta, gerando demanda por crédito para viabilizar esses projetos”. O entrevistado

14 reforga esse ponto, afirmando que a confianga no mercado move o empresario,

“se eles estdo otimistas quanto ao futuro, se vislumbram um crescimento a
frente, acompanhado de possibilidades de ganho, eles apostam.
Demandam recursos de terceiros no presente, para comprar matéria-prima,
para comprar maquinas e equipamentos, para comprar mercadorias a
serem revendidas, acreditando na otimizagao do retorno no futuro”.

E, da mesma forma, quando as expectativas para o futurondo sdo boas, “os
empresarios se retraem, engavetando projetos, diminuindo investimentos e buscando

o0 minimo possivel de recursos de terceiros”.

4.10 Determinantes da demanda de crédito

Essa questdo é complementar a anterior, no entanto, incluimos no enunciado
uma relagao de indicadores que afetam a demanda de crédito, obtidos por meio da
revisao de literatura, buscando o entendimento dos respondentes se, para as MPEs,
de fato, esses indicadores impactam a demanda de crédito. Além disso, busca-se
compreender de que forma ocorre esse impacto, se de forma positiva ou negativa na
demanda por crédito por parte das MPEs, além do ranqueamento de sua importancia,
conforme percepc¢ao dos respondentes.

Foram sete os fatores identificados como principais na literatura, por autores
como Koyama (2007), Attanasio et al. (2008), Alan et al. (2012), Silveira (2013), Silva
e Moraes (2013), Balaguerae Diaz (2014), Brasil (2016) e Negri et al. (2019), os quais
foram trazidos no questionario: taxa de juros secundarias, inflagao, crédito, duragéo
da operacao, crescimento do PIB, Selic, e tamanho ou porte da empresa. Toda vez
que respondentes apresentavam, na questdo anterior, algum fator que néo estava
contemplado entre os sete da literatura naquele questionario, esse indicador era
incluido. Além dos sete, foram levantados os indicadores de consumo, formacgao,

preparo do dirigente e confianca do empresario em relagao ao futuro da economia.
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Dos sete indicadores identificados pela literatura, classificados em ordem de
importancia pelos entrevistados, o mais relevante, ponderadas as respostas
apresentadas, foi a taxa de juros, seguidode Selic, crédito, PIB, duragdoda operagéo,
porte da empresa e, por ultimo, inflacdo. Quanto a forma que esse impacto ocorre, em
relacdo a taxa de juros, Selic e inflagdo,naopinidoda maioria dos respondentes, essa
relacdo é negativa. Ja para os indicadores crédito, PIB, duragédo da operagao e porte
da empresa, essa relagao é positiva.

Os sete indicadorestrazidos acima coincidem com os identificados naliteratura,
conforme apresentado anteriormente, enquanto abaixo s&do referenciados trés
indicadores para as MPEs, trazidos pelos entrevistados, que n&o foram identificados
como relevantes, nos estudos verificados, conforme capitulo de reviséo de literatura
desse trabalho. S0 eles: formagao ou preparo dos empresarios, consumo e confianga
dos empresarios no futuro.

Em relacido a formacgao ou ao preparo dos empresarios, no caso das MPEs, da-
se umarelacao negativa, ou seja, quanto maiora formacao e o preparo do empresario,
menor a demanda por capital de giro, conforme citacdo do entrevistado 1: “Falta
preparo para fazer analises antecipadamente, se organizar para as despesas que
naturalmente ocorrem durante o ano. Muito comum as MPEs recorrerem a linhas de
capital de giro para pagamento do décimo terceiro salario, por exemplo.” Ou mesmo
a situacao do ciclo financeiro que, de acordo com o mesmo, “por despreparo, falta de
organizagdo muitas empresas realizam suas compras com prazo curto e concedem
na venda, sem analise adequada, prazos mais longos aos seus clientes. Ocorre que,
quando se da conta, a dificuldade esta batendo a sua porta”, gerando necessidade de
tomada de crédito de terceiros.

No caso do consumo, a relacdo apresentada com a demanda de crédito &
positiva, como foi relatado anteriormente, inclusive com exemplos trazidos pelos
respondentes4 e 7, relativos ao aumento da necessidade de capital de giro em fungéao
do aumento do consumo de seus produtos e servicos. Como a maioria das MPEs
trabalham com margens apertadas, o ajustamento do caixa acaba ocorrendo pela
utilizagao de linhas de capital de giro.

A confianga dos empresarios também é referida com relagéo positiva com a
demanda de crédito capital de giro, pois quanto mais os empresarios acreditam na
estabilidade ou na melhora nas condigdes futuras para o seu negocio, mais tentam se

antecipar para aproveitar ao maximo as oportunidades. Isso faz com que as empresas
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aumentem compras de estoque de matéria-prima e investimentos em
desenvolvimento de novos projetos, o que gera aumento da necessidade de capital
de giro para fazer frente.

Em resumo, houve convergéncia nos principais componentes da demanda de
crédito trazidos na literatura e os determinantes para a modalidade capital de giro
identificados pelos entrevistados, para as MPEs. No entanto, alguns aspectos como
consumo, confianca dos empresarios e formagao ou preparo dos empresarios, foram

levantados pelos respondentes como relevantes e ndao constam na literatura.

4.11 Quadro resumo dos determinantes da demanda de crédito

Quadro 3 - Determinantes da Demanda de Crédito Relacionados Pelos

Respondentes
Determinantes da Demanda Coincidente/Nao coincidente com a
de Crédito Bancario Relacionados nas literatura
Entrevistas
Taxa de Juros, Inflacéo, Crédito, Prazo, Coincidente

PIB, Selic, Porte da Empresa

Consumo N&o coincidente
Formacgé&o ou preparo do empresario N&o coincidente
Confianga do empresario Nao coincidente

Fonte: Elaborado pelo autor (2021).
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5 CONSIDERAGOES FINAIS

O objetivo geral dessa dissertagao foi identificar os principais determinantes da
demanda por crédito, na modalidade capital de giro, para micro e pequenas empresas
no Brasil, pois, apesar de inumeros trabalhos estudarem a demanda de crédito no
pais, poucos tém como objeto central a demanda de crédito para as MPEs, e um
numero menor ainda trata especificamente da demanda por capital de giro por parte
deste segmento. Outra questdo importante € que essa modalidade de crédito vem
crescendo nos ultimos anos, o que fica evidenciado no Grafico 1, no comparativo com
a utilizacdo de crédito livre total. Enquanto o crédito livre total para as empresas
cresceu 20,77% em comparacido ao PIB, do ano de 2002 até o ano de 2019, a
modalidade capital de giro cresceu 215% neste periodo. Se for considerado que,
conforme apresentado na Tabela 2, as MPEs representam mais de 97% das
empresas no pais e sao responsaveis por 50% da massa salarial no pais e por 30%
do Produto Interno, a relevancia do estudo fica mais evidente.

Para cumprir com os objetivos desse trabalho foi utilizada uma metodologia de
natureza qualitativa com abordagem exploratoria, por intermédio de revisdo de
literatura, entrevista qualitativa semiestruturada e analise de conteudo.

No campo empirico, foram explorados os principais temas considerados
relevantes para a conclusao dos objetivos propostos. O primeiro assunto tratado foi a
Definigcao e Relevancia das MPEs, com caracterizacao dos critérios utilizados para a
classificagcdo como MPEs, bem como a relevancia em fungao tanto da geragcao de
renda, emprego e distribuicdo de renda no pais, com dados pesquisados
principalmente nos sites dos BNDES, Bacen, Sebrae e da Presidéncia da Republica.
O segundoassuntofoia Evolugéo do crédito, trazendo uma caracterizagao do sistema
bancario nacional, caracteristicas de concentracdo, novos entrantes como
cooperativas e fintechs, bem como comparativos, tanto entre crescimento do PIB e
crédito, quantoem modalidades de crédito livre, recursos controlados, PF e PJ — todos
tendo como base as séries historicas dos ultimos anos, consultadas na base do
Bacen, principalmente no relatério de Economia Bancaria de 2018, bem como no site
do BNDES e Sebrae. O terceiro assunto foi MPE e as condi¢gbes de acesso ao crédito,
sobre o qual apresentou-se literatura tanto nacional quantointernacional,identificando
as principais dificuldades encontradas por parte das MPEs para ter acesso ao crédito

bancario, sendo as mais evidenciadas a dificuldade de informagdes contabeis
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confiaveis, o alto custo financeiro do crédito e as dificuldades de apresentar garantias
— motivos estes com maior quantidade de citagdes na literatura. O unico trabalho
identificado com as trés citagdes foi o de Correia (2018), mas muitos outros também
trataram do assunto,como Pezzi (2005), Matias (2009), Wernke et al. (2017), Pimenta
e Silva(2017), dentre outros. O quarto e ultimo tema abordado na revisédo de literatura
foi o dos determinantes do crédito, o qual teve como objetivo levantar os principais
determinantes da demanda de crédito bancario para as MPEs, ou com possibilidades
de se estabelecer paralelos com as MPEs. Oito determinantes apareceram com maior
numerode citagcdes naliteratura, sendoum deles desconsideradoem fung¢aode tratar
mais do publico PF do que do PJ: a taxa de desemprego. Os sete queforam mantidos
sdo: a taxa de juros, a inflacdo, o crédito disponivel, a duragdo ou prazo das
operagodes, o PIB, a Selice o tamanho ou porte da empresa, sendo que taxa de juros
foi citada em todos os trabalhos estudados. Foram utilizados autores como Mendonga
e Sachsida (2013), Coelho et al. (2017), Negri et al. (2019), Evangelista e Araujo
(2018), Reginato et al. (2020), dentre outros.

Foi possivel observar, através das entrevistas realizadas, que, na percepgao
dos entrevistados, a evolugao recente do crédito esta muito vinculada aos momentos
historicos, tanto econémicos quanto politicos do pais, e que ha uma alternancia entre
momentos de maior liberalidade com momentos de maior retragédo no crédito para as
MPEs, bem como da importancia do crédito para as empresas no funcionamento da
economianacional, principalmente no emprego e narenda. Essa alternancia pode ser
observada a partir do ano de 2007, tanto pelas citagdes dos entrevistados, quanto
pela literatura pesquisada, sendo que ocorreu um grande crescimento do volume de
crédito até o final do ano de 2014, muito vinculado as expectativas de investimentos
com a realizacéo tanto da Copa do Mundo quanto das Olimpiadas no pais, e que,
apos passado esse momento, ocorreu uma reversao desse cenario, de forma que as
MPEs foram bastante penalizadas nesse segundo momento. Isto fica evidente quando
comparamos ao apresentado no Grafico 1, com a queda significativa a partir do final
do ano de 2014 dos volumes tomados pelas empresas, tanto em recursos livres totais
quanto somente para capital de giro, com reversao somente no inicio doano de 2017.

Foi observado também que, nas principais dificuldades de acesso ao crédito
citadas pelos entrevistados, a questao das garantias apareceu como a mais relevante,
sendo mencionada por todos os respondentes, mesmo antes da apresentacido dos

principais dificultadores para a literatura. Os outros dois temas trazidos pela literatura



58

— o alto custo financeiro e as dificuldades de informagdes contabeis — dividiram os
respondentes, sendo que a maioria convergiu com a literatura, mas com muitas
respostas divergentes a respeito da relevancia como dificultador atualmente. Para os
entrevistados, elementos como a questao da falta de especializagao, de formacao do
empresario, nao encontrado na literatura pesquisada, bem como a falta de apoio e
orientagdo de orgaos especializados, encontrado na publicagdo de Correia (2018),
também apareceram como relevantes.

Referente aos componentes da demanda de crédito por parte das MPEs na
modalidade de capital de giro, observou-se na resposta dos entrevistados os sete
principais determinantes, concordando, inclusive, na diregdo do impacto, sendo a taxa
de juros, a inflagdo e a Selic com efeito negativo, e duragdo da operacéo, limite de
crédito, crescimento do PIB e porte da empresa com efeito positivo. Com relagao a
classificagdo da importancia, os entrevistados consideraram a seguinte ordem: taxa
de juros, Selic, limite de crédito, crescimento do PIB, duragédo da operagéo, porte da
empresa e inflagdo. Ha concordancia entre os entrevistados e os autores utilizados
em relagéo a taxa de juros, pois foi o determinante do crédito com maior niumero de
citagdes na literatura.

Além dos sete determinantes também referenciados na literatura, para os
entrevistados outros trés foram citados como relevantes para a demanda de crédito
por parte das MPEs. Sao eles: consumo, formacéo ou preparo dos dirigentes e
confianga dos empresarios no futuro. O aumento do consumo, na opiniao dos
entrevistados, leva ao aumento das vendas, com aumento do faturamento, e
consequente aumento da necessidade de capital de giro. Isso ocorre porque as MPEs
normalmente trabalhnam com margens bem apertadas, ndo conseguindo constituir
muita reserva para ampliagédo da atividade. Quando ocorre o aumento das vendas,
cresce a necessidade de compra de estoques de matéria-prima e/ou de mercadorias,
e muitas vezes também ocorre a necessidade de ampliagao do ciclo financeiro para
acompanhar o mercado, aumentando a necessidade de capital de giro para fazer
frente. Com relagdo positiva, quanto maior o consumo maior a demanda de crédito
bancario na modalidade capital de giro para as MPEs. Em relagéo a formagao ou
preparo dos empresarios, no caso das MPEs, € dada como negativa, ou seja, quanto
maior a formagao ou preparo do empresario, menor a demanda por capital de giro.
Segundo os respondentes, falta preparo dos empresarios para fazer analises

antecipadas, inclusive para despesas recorrentes ano a ano, como no exemplo citado
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da grande quantidade de MPEs que buscam as instituicbes financeiras para
operagdes de giro para pagamento do décimo terceiro salario, para a compra de
maquinas e equipamentos ou mesmo em questdes relacionadas ao ciclo financeiro
por ampliacdo de prazo de recebimento, ou ainda diminuicdo dos prazos de
pagamento, sem prévia analise, desencadeando a necessidade de operagao de giro
para cobrir a diferenca nao prevista. Além disso, a confiangcados empresarios no
futuroapareceu com certa recorréncia, sempre com relagao positiva, pois quanto mais
os empresarios acreditam na estabilidade ou na melhora das condicdes futuras para
a sua empresa, mais eles tentardo se antecipar para aproveitar ao maximo todas as
oportunidades. Essa antecipacdo normalmente demanda aumento da compra de
estoques, tanto de matéria-prima quanto de produtos acabados, como também o
aumento de investimentos no desenvolvimento ou ampliagdo de projetos, gerando
uma necessidade de recursos tanto para o investimento quanto para o capital de giro.

Apesar das contribuicbes apresentadas, algumas limitagbes foram
encontradas. A primeira delas se refere a definicdo da populagao-alvo e sujeitos da
pesquisa, pois o trabalho foi realizado em apenasumainstituicdofinanceira,e apenas
no estado do Rio Grande do Sul. As contribuicbes do estudo poderiam ser mais
robustas se envolvessem mais instituicdes financeiras e uma maior abrangéncia
geografica.

Também é considerada limitacado desse estudo a realizagdo da entrevista
somente com profissionais vinculados a instituicdes financeiras, pois, dessa forma,
néo foi possivel alcangar uma fatia consideravel das MPEs, as quais ainda ndo sao
bancarizadas.

Outro ponto relevante e que poderia ampliar os resultados da pesquisa é a
utilizagcdo de uma analise quantitativa, com emprego de séries histéricas dos
componentes da demanda encontrados, juntamente com utilizagdo de modelo
econométrico, para testar os efeitos dos resultados encontrados. Para futuras
pesquisas, sugere-se a realizacao de estudo quantitativo, com utilizagao das séries
temporais dos determinantes da demanda encontrados, para testar seus impactos na
demanda de crédito para as MPEs.

Também se indicaa realizagdo de pesquisaqualitativa, utilizando como sujeitos
do estudo as MPEs da mesma regido, possibilitando um comparativo com os
resultados encontrados notrabalho realizado com os profissionais do setor financeiro.

Estudo que também possibilitaria a utilizacdo de empresas nao bancarizadas.
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Esta pesquisa foi realizada com cunho exploratério, gerando a possibilidade de
estudos futuros com utilizacdo de algumas das questbes levantadas. Espera-se a
possibilidade de exploragdo académica futura para dar continuidade e
aprofundamento dos resultados encontrados, pois ainda ha pouca literatura no Brasil
a respeito da demanda de crédito bancario por parte das MPEs — assunto muito

relevante e que ainda pode ser bastante aprofundado.
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ANEXO A — QUESTIONARIO

PARTE I: Questoes Introdutorias

1 - Qual a suaformacao?
( ) Ensino Médio

( ) Graduacéo

( ) Pés-Graduagao
( ) Mestrado

( ) Doutorado

()

Outros — Qual?

2 - Ha quanto tempo vocé trabalha com crédito para empresas?
( ) hamenos de 5 anos

( )entre5e 10 anos
(

) mais de 10 anos
PARTE Il: Questoes Centrais

3 - Qual a sua percepgao sobre a evolugao do crédito para as MPEs no Brasil e na
agénciado banco em que vocé atua, nos ultimos 10 anos?

Explique:

4 - Como voceé julga que o acesso ao crédito por parte das MPEs poderia impactar a

economia nacional?

5 - Vocé percebe diferengas significativas na concessao de crédito em razdo de
alguma caracteristica da empresa? Quais seriam?

Explique:

5.1 - Se o porte nao foi citado: quais as diferengas percebidas na busca por crédito

em relagdo ao porte das empresas?
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6 - Vocé acredita que as MPEs tenham mais dificuldade de acesso ao crédito em
comparagao com empresas de maior porte?

( )Sim

( )Nao

Explique:

- Quais os tipos de crédito mais demandados pelas MPEs?
Capital de Giro

Investimento

Comex

Outra linha —Qual?

7
()
()
()
()

8 — Na sua percepgao, as MPEs, em sua maioria, recorrem a linhas de capital de giro
por quais motivos:

( ) Estratégia de crescimento

( ) Custos

( ) Outro

( ) Nao recorrem

Explique:

9 - Nasuapercepcao, qual o percentual de operagdes de capital de giro, demandadas
pelas MPEs, que sao atendidas:

( ) menosde 25% do total

( ) entre 25% e 50% do total

( ) mais de 50% do total

10 — No seu entendimento, quais sdo as maiores dificuldades para a concesséao de
crédito para MPEs?
Explique:

10.1 - Dentre os aspectos abaixo, quais seriam 0s mais relevantes na sua opiniao:
( ) Dificuldade de informagdes contabeis confiaveis
( ) Alto custo financeiro do crédito (taxa de juros)

( ) Dificuldade de apresentar garantias
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( ) Incluiria mais algumnessalista? Qual?
11 - Quais os aspectos que vocé acredita que determinam uma maior demanda de

crédito por parte das MPEs?
Explique:

12 - Vocé acredita que os fatores a seguir impactam as demandas das MPEs por

crédito? Se sim, de que forma? Positiva ou negativa?

Variaveis Sim Nao Positivamente Negativamente | Ranking

Taxa de Juros

Inflagcao

Crédito

Duragéo da operagao

Crescimento do PIB

Selic

Tamanho ou porte daempresa

Outra(s)

Explique (outra & ranking):
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ANEXO B — TERMODE CONSENTIMENTOLIVRE EESCLARECIDO- TCLE

TERMO DE CONSENTIMENTO LIVRE E ESCLARECIDO - TCLE

Meu nome é Jorge Luiz Soares e sou Mestrando do Programa de Poés-
Graduacao Profissional em Gestao e Negocios, da Universidade do Vale do Rio dos
Sinos (UNISINOS). Estou fazendo uma pesquisa sobre a demanda de crédito
bancario para micro e pequenas empresas (MPEs) no Brasil. O objetivo do estudo é
analisar os principais determinantes da demanda de crédito para capital de giro das
MPEs no Brasil.

Gostaria de convida-lo(a) a participar da pesquisa. O procedimento utilizado
sera a entrevista, que sera respondida por meio do aplicativo Microsoft Teams. A sua
identidade sera preservada, pois nao serao divulgados nomes ou informagdes que
possam identificar os envolvidos da pesquisa. Os dados obtidos serao utilizados
somente para fins da pesquisa. Nao ha riscos, danos ou desconfortos, mas vocé
podera desistir do estudo a qualquer momento, sem prejuizo algum, se ndo se sentir
confortavel com as perguntas.

Vocé podera obter informacdes sobre o andamento da pesquisa e/ou seus
resultados por meio do meu e-mail jorgeeluizz79@gmail.com e/ou do meu telefone
(51) 98359-9333, ou do e-mail do meu orientador (aazevedo@unisinos.br).

Sua concordancia em cooperar nesta pesquisa se dard mediante sua

participacido na entrevista.

Jorge Luiz Soares
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Autor/
Ano

Objetivo/ Foco

Metodologia

Resultados

Determinantes da
Demanda

Principais determinantes

DETERMINANTES
DA DEMANDA

Koyama
(2007)

Identificar os fatores que
influenciam o processo de
escolha do tomador na
demanda por crédito e
determinar os impactos de
uma decisdo que influencia
0 ambiente
macroecondmico e o
comportamento dos

agentes.

O autor utilizou os Modelos
Generalizados Mistos com
Variaveis Latentes (GLLAMM),
que foram aplicados para
estudar a demanda por
empréstimos bancarios
utilizando informagdes da base
de dados da Central de Riscos

do Bacen.

Identificou que a duragéo da
operagdo e a classificagdo de
risco apresentam maior
relevancia na escolha do banco,
e garantias mostram ser mais
importantes no volume a ser

demandado.

Taxa de juros; tempo de
relacionamento; porte;
duragdo da operagéo;

classificagdo de risco; nimero
de operagdes no SCR;

valores de empréstimo a

vencer; garantias.

Taxa de juros; tempo de relacionamento; porte; duragdo da
operagdo; garantias.

Definigao da IF e
do montante.

Attanasio
et al.
(2008)

Investigar a importancia
empirica das restri¢ces de
empréstimos no mercado
de crédito ao consumidor.

Foram utilizados micro dados da
pesquisa de despesas do
consumidor, de 1984 a 1995,
sobre contratos de empréstimos
de automoveis, estimando a
elasticidade da demanda de
empréstimos em relagdo a taxa
de juros e ao vencimento.

Constatou-se que, com excegéo
das familias de alta renda, os
consumidores s&o mais
sensiveis as mudangas de prazo
e menos as mudangas de taxa
de juros. As elasticidades variam
com a elevagdo da renda, sendo
que ade prazo diminui,
enquanto ade taxa de juros
aumenta.

Taxa de juros; prazo do
empréstimo; renda atual;
renda futura.

Taxa de juros; prazo do empréstimo.

Demanda de
crédito PF para
aquisigéo de
carros. Usateoria
do ciclo de vida.

Alan,
Dumitrescu
etal.
(2012)

Testar a sensibilidade da
taxa de juros de tomadores
de cartdo de crédito.

Utilizou-se conjunto de dados
em painel de empresa de cartdo
de crédito do Reino Unido, no
periodo de outubro de 2006 a
janeiro de 2007.

Constatou que individuos que
tendem a utilizar o limite
integralmente ndo reduzem a
demanda por crédito com
variagbes de até trés pontos
percentuais. Também a variagédo
é exdgena na taxa de juros ao
estimar elasticidade da demanda
de crédito.

Taxa de juros; consumo no
periodo; fator de desconto;
limite de crédito.

Taxa de juros; consumo no periodo; limite de crédito.
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Silveira
(2013)

Investigar os determinantes
de crédito disponibilizados
através da concessdo de
limite de crédito no cheque

especial.

Modelo de regressao de
resposta discreta com dados em
painel balanceado. Utilizagdo de

dois modelos: um estatico e
outro dindmico. Amostras
utilizadas de outubro de 2004 a

julho de 2010, com 56898

clientes da CEF.

Inflag&o e taxa de desemprego
com forte impacto na demanda
por cheque especial, além de
rendimentos diferentes e demais
varidveis geograficas — com
excegdo da escolaridade —
também influenciaram de forma
significativa.

Atraso; excesso; taxa
empréstimo; idade; taxa de
cambio; taxa de inflagéo; taxa
de desemprego; taxa de juros
(Selic); operagéo crédito/PIB;
e produgdo industrial.

Taxa de juros; taxa de inflagéo; taxa de desemprego.

Silva,
Moraes
(2013)

Avaliar os fatores
macroeconémicos que
contribuiram para o
crescimento da demanda
por crédito no segmento PF
com recursos livres, de
2004 a 2011.

Utilizou estimativa em painel
com regressoes aparentemente
ndo correlacionadas (Seemingly
Unrelated Regression - SUR) em

seis estados brasileiros.

Além do nivel de juros, a
condigdo no mercado de
trabalho, do desemprego e da
renda média s&o decisivos para
a demanda de crédito no
segmento.

Taxa de desocupagdo; taxa
de juros; e principalmente

renda média.

Taxa de juros; taxa de desemprego; renda média.

Balaguera,
Diaz
(2014)

Estimar uma fungéo de
demanda ex post de crédito
bancério para as empresas

da Colémbia.

Amostra de 9488 empresas com
dados para o periodo de 2003 a
2012, com 94881 observagdes.
Foram utilizados dados em
painel e os estimadores
utilizados foram Minimos
Quadrados Ordinarios (MQO) e
um modelo baseado no (GMM),
0 Método Generalizado de
Momento.

Identificou-se relagdo positiva
com o tamanho das empresas,
oportunidades e garantias, bem
como uma relagdo negativa com
rentabilidade, solidez financeira,

endividamento com

fornecedores e taxa de juros.

Tamanho da empresa;
Dinamismo empresarial;
Rentabilidade; Garantias;

forga financeira; risco; nivel
de alavancagem com

fornecedores; taxa.

Taxa de juros; tamanho da empresa; garantias.

Empresas de todos
os portes.

Brasil
(2016)

Identificar as principais
varidveis que podem ou
nao facilitar na obtengdo do

crédito bancario.

Pesquisa bibliogréfica, através
de levantamento bibliografico de
artigos cientificos e dissertagdes

de mestrado e doutorado.

Identificou que os principais
fatores dificultadores para o
acesso ao crédito sdo: a
insuficiéncia de garantias,
crédito (escassez de recursos), a
taxa de juros elevada, oriscode
crédito e os indicadores de
liquidez.

Garantias; crédito (escassez
de recurso); taxa de juros;

risco; indicadores de liquidez.

Taxa de juros; garantias; risco do crédito.

De Negri,

Alves et al.

(2019)

Andlise da relagéo entre os
mercados de crédito livre e

direcionado no Brasil.

Foram estimados elasticidade de
juros e prazo da demanda de
crédito, com informagdes de
378651 empresas, com 910
milhdes de operagdes de crédito
ativas mensalmente entre 2004
e 2017.

Os resultados indicam que a
demanda de crédito e juros é
elastica e maior para o crédito
livre. Os juros sdo mais
importantes para a contratagdo
de crédito livre, enquanto o
prazo é mais importante para a
contratagéo de crédito
direcionado.

Taxa de juros; duration; risco
do cliente; porte da empresa;
empresa adimplente; IPCA.

Taxa de juros; tamanho da empresa; duragdo.

Empresas de todos

os portes.




OFERTA E
DEMANDA

Calza et al. (2003)

Estudar os determinantes dos
empréstimos ao setor privado na
area do euro.

Foi usada a metodologia de
Johansen. A dindmica de curto
prazo da procura de
empréstimos reais € modelada
por meio de um Vector Error
Correction Model (VECM). O
periodo amostral utilizado foi do
ano de 1980 a 1999.

Identificou-se relagéo de Co
integragdo entre empréstimos
reais, PIB e taxa de juros.
Isso implica que, no longo
prazo, os empréstimos reais
estdo positivamente
relacionados ao PIB real e
negativamente as taxas de
juros reais de curto e longo

prazo.

Variaveis utilizadas: empréstimo ao setor privado (Loans); PIB; taxa
de juros real de curto prazo (ST); taxa de juros real de longo prazo
(LT).

Mendonsa e Sachsida
(2013)

Estimar o sistema de oferta e
demanda de crédito bancério no

Brasil.

Utilizagéo das variaveis
instrumentais (IV), Método de
momento Generalizado (GMM) e
Método de Minimos Quadrados
Ordinarios (MQO) em trés
estagios (3SLS). Os dados
foram agregados de junho de
2000 a agosto de 2012, tanto
para PF quanto para PJ.

A demanda é pro¢ ciclica,
reagindo negativamente ao
desemprego e positivamente

ao PIB. Para aPJ, a
elasticidade do prego da
demanda é maior que para a
PF, em fungdo da maior
quantidade de alternativas.
Inadimpléncia, taxa de
captagdo einflagdo na fungéo
de oferta apresentaram os
sinais esperados.

Taxa de financiamento; PIB; taxa de desemprego; CDB; inflagédo; e

inadimpléncia.

Carvalho e Schiozer (2015)

Investigar determinantes da
oferta e da demanda de crédito
comerciais por micro, pequenas

e médias empresas.

Utilizag&o de Path Analisis com
regressao simples, estimada por
equagdes simultaneas. Survey
com gestores de 481 firmas de
32 cidades dos estados de Sdo
Paulo e Minas Gerais, entre
2008 e 2010.

Constatou que crédito
comercial e financiamento
bancério de curto prazo séo
fontes complementares e nao
substitutas de recurso. A
propor¢do de vendas a prazo,
0 prazo médio de
recebimentos e o crescimento
das vendas estdo
positivamente relacionadas a
quantidade demandada de
crédito comercial. A oferta de
crédito comercial esta
diretamente relacionada a
importancia que o gestor da
para a oferta estratégica de
crédito para o aumento das
vendas.

Percentual de crédito a prazo; crescimento de vendas; prazo médio
de recebimento; frequéncia de uso de operagdes de empréstimo;
atraso no pagamento; propor¢@o de vendas aprazo; propor¢do de

contas recebidas no vencimento.
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Para calcular a
elasticidade foram
utilizadas as
variaveis: fluxo do

Coelho etal. (2017)

Identificar parametros agregados

da oferta eda demanda de
crédito no Brasil usando
heterocedasticidade.

identificagdo de Rigobon (2003),

heterocedasticidade, analisando
tanto oferta quanto demanda ao

Utilizou modelo baseado na

que utilizou a

mesmo tempo.

A demanda por empréstimo
de capital de giro é elastica a
taxa de juros e a demanda
por empréstimos pessoais &
bastante inelastica. As
estimativas do lado da oferta
foram estimadas de forma

menos precisa.

Resultados sugerem a

Principais variaveis: elasticidade da taxa de juros, tanto para a oferta

quanto para a demanda.

crédito, tanto prego
quanto quantidade
com periodicidade
diaria. Como
variaveis de
controle: valor do
indice de mercado
de agdes; taxa de
juros de contratos
de swap pré (de
seis meses a um
ano); taxa de
cambio nominal
brasileira (Bacen);
medida de
volatilidade da
politica monetaria
(contratos de
opgdes com futuro
até 12 meses).

Oliveira et al. (2015)

Avaliar em que medida o canal
dos empréstimos bancarios se
tornou relevante na economia

brasileira.

Utilizou dados mensais da
década de 2000 e variaveis
relevantes para o mercado de
crédito, identificando curvas de
oferta e de demanda por crédito,
através do modelo vetorial de

corregédo de erros (VECM).

Foram estimados diferentes

importancia dos prazos e taxa
de juros para a demanda por
crédito. Para a oferta, a maior
relevancia ocorreu no volume ce
captagao, apresentando juros ra
fungéo de oferta superiores a
fungdo de demanda.

Resultados indicam a

Taxa de inflagéo; taxa real de juros; renda média formal; e prazo.

Evangelista e Araujo (2018)

Investigar evidéncias empiricas
a respeito da eficacia do crédito
como canal de transmisséo da

politica monetéria no Brasil.

modelos de VAR, analisadas as
fungdes impulso-resposta e a
decomposigdo da variagdo de

erros. Andlise feita considerando
os anos de 2002 a 2012. A
identificagdo da demanda e

oferta ocorreu por meio de

existéncia do canal do crédito
bancério e que a demanda
ndo afeta
contemporaneamente a oferta
de crédito, mas a oferta de
crédito afeta
contemporaneamente a
demanda de crédito.

choques no volume real de

Para a PJ: produgéo industrial; inflagdo; Selic; juros PJ; saldo dos
créditos PJ.
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crédito e na taxa de juros de

mercado.

Reginato et al. (2020)

Analisar os principais
determinantes da concessédo de
crédito bancario ao setor privado
no Brasil, independentemente de

serem tidos como de oferta ou

de demanda.

Adotada metodologia de séries
temporais, sendo estimado
modelo VAR, bem como os
impulsos de resposta, para o
periodo de 2000 a2016.

Principais achados apontam
para a influéncia positiva do
PIB e do crédito defasado
sobre o volume de operagdes
de crédito. Depositos,
inflagdo, juros e risco Brasil
impactam negativamente.

Risco pais (EMBI Brasil); depésito bancério; inflagdo; PIB; Selic (taxa
de juros); FED; crédito; inflagdo (IPCA). Determinantes com as

maiores parcelas foram o PIB e o depésito bancario.

MPE
CREDITO

Mora (2015)

Discutir como se deu o processo
de crédito e o que motivou a
diversificagdo do portfdlio do

sistema financeiro nacional.

Examinou oaumento do crédito
a PF e aPJ e abordou a
resposta do governo brasileiro a
crise econdmica internacional no

ambito do crédito.

Concluiu que, com contexto
macroecondmico favoravel,
mudangas na legislagdo com
repercussdo sobre o crédito
pessoal, aquisigao de bens e
financiamento de empresas,
assim como inovagdes
financeiras introduzidas nos
contratos de financiamento a
PJ, contribuiram para explicar
o aumento da oferta de
crédito com recursos livres,
entre 2004 e 2008. Ja de
2009 a 2010, a agdo do
governo em aumentar os
financiamentos, tanto com
recursos livres como
direcionados para amenizar
os efeitos da crise de 2008,
foi o que possibilitou
compreender o
comportamento do crédito.
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Drago, Moura et al. (2016)

Compreender como a crise
econdmica mundial de 2008
impactou na mudanga de
comportamento das instituiges
bancérias brasileiras em relagéo

ao crédito para as MPEs.

Foi realizada pesquisa
bibliografica utilizando as bases
Web Of Science e Scielo,
analisando publicagdes
divulgadas entre os anos de
2007 e 2015.

Demonstra a dependéncia
das MPEs relativa aos
bancos, que, em fungéo da
desaceleragdo da economia e
aumento do risco de
inadimpléncia, impuseram
barreiras para o acesso ao
crédito, gerando retragao,
estagnagdo e até afaléncia
da MPEs.

Canuto (2002)

Abordar as razdes da escassez
e dos custos elevados do
financiamento para as pequenas
e médias empresas, e
apresentar outros instrumentos
para ampliar e diversificar os

canais do acesso ao crédito.

Revisdo das principais
publicagbes, bem como relatério
elaborado por grupo de trabalho

do Sebrae em 2002. Foco nas

pequenas e médias empresas.

Constatou-se que ha trés
niveis principais de
determinantes. Na dimens&o
macroeconémica, os
dep6sitos compulsérios, a
taxa basica de juros e
atratividade dos titulos da
divida publica encarecem e
estrangulam o total de crédito.
Nadimens&o microeconémica
horizontal, a inadimpléncia, o
poder dos ofertantes, os
custos administrativos da
intermediacdo bancéria e
avaliagdo de riscos aumentam
os custos. Na dimenséo
microecondmica especifica as
MPEs, ha a exigéncia de
adaptacdo das instituicbes e
instrumentos as necessidades
das empresas.
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Morais (2006)

Analisar as condigbes de acesso
das pequenas empresas ao
crédito bancario,
especificamente nas condigdes
do segmento, as quais dificultam
ou impde barreiras. Também
estimar o percentual do volume
total de crédito destinado ao
segmento nos setores da

industria, comércio e servigos.

Levantamento priméario de
informagdes requeridas
diretamente junto aos bancos.
Foram selecionados os 10
maiores bancos em valor global
de operagdes de crédito no
mercado de varejo.

Constatou-se como principais
dificultadores ao acesso ao
crédito para as pequenas
empresas: assimetriade
informagdes e utilizagdo de
modelo de credit scoring, por
dificuldade de acesso a
informagdes de qualidade
sobre as pequenas empresas,
custos elevados com
recuperagdo das garantias e
maiores riscos de crédito.

MPE

Flores et al. (2018)

Identificar e analisar as
caracteristicas, o
comportamento de crédito e o
planejamento financeiro nas
micro e pequenas empresas de
Santana do Livramento - RS.

Foi realizada pesquisa descritiva
com a utilizagdo de questionario
estruturado, aplicado a 100
micro e pequenas empresas do
municipio.

Resultados demonstram que
a maioriados empresarios ja
adquiriu algum tipo de crédito
financeiro, a maioria para
investimento de curto prazo, e
compra de insumos
produtivos. Preferem a
utilizagdo de capital préprio e
comparam taxas de diferentes

instituicdes.

Nogueira e Oliveira (2013)

Visa debater os principais
aspectos que caracterizam o
universo das MPEs no Brasil.

Andlise das politicas de indugéo
e suporte as MPEs, examinando
critérios de enquadramento,

precariedade dos dados sobre o

segmento, produtividade e
sobrevivéncia.

Como resultado principal, os
autores apresentam, como
raiz da maioria das
dificuldades, a classificagédo
inadequada das MPEs para
inclusdo em programas de
incentivo e questoes fiscais,
considerando que as
empresas se diferem em
muito, comparando, inclusive,
com a classificagdo dos
mamiferos, que podem ser

desde ornitorrincos a baleias.
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Costa e Leandro (2016)

Apresentar o atual cendrio das
MPEs no Brasil apds a criagdo
do Estatuto Nacional das
Microempresas e Empresas de
Pequeno Porte, Lei 123/2016.

Realizada pesquisa descritiva
com levantamento e andlise de
dados secundérios e

documentais.

Constatou que a criagéo do
estatuto diminuiu as barreiras
de criagdo das microe
pequenas empresas,
estimulou o desenvolvimento
da economia e adeducéo da
informalidade.

MPE
GARANTIAS

Zica e Martins (2008)

Objetiva analisar os mecanismos
alternativos de garantias de
crédito disponiveis no Brasil.

Além de apresentar os principais

indicadores na disponibilizagao
de garantias as empresas e
identificar quais suas
contribuigdes no acesso ao
crédito para as MPEs.

Utilizou-se revis&o tedrica com
0s eixos tematicos, o cenario
das MPEs, o panorama de
crédito, as dificuldades na
obtengdo de recursos e os
mecanismos garantidores do
crédito. Também foram
realizados muiltiplos estudos de
caso, além de estudos
pormenorizados dos fundos de
aval.

Constatou-se que, sem o aval

complementar, a maioria dos

financiamentos  identificados

no estudo ndo chegariam as
MPEs.

Nitsch e Kraemer (2013)

Fornecer informacgdes a respeito
do sistema de garantias
complementares de crédito para
MPEs.

Utilizou-se como base a tese de
doutorado de Dirk Kraemer
(2013).

Concluiu que sistemas de
garantia de crédito para
pequenos negoécios sdo

comuns no mundo inteiro e
que podem surgir como

autoajuda, como instrumento
de politica publica ou como

parceria publico-privada. E

muito importante para apoio
aos empreendedores e nos
momentos de crise para evitar

a suspensdo do crédito as

MPEs.

CONDIGOES
CREDITO
MPE

Wernke et al. (2017)

Identificar as principais
caracteristicas da captagdo de
recursos para capital de girodas
pequenas empresas da
microrregido de Amurel (Santa
Catarina).

Foi realizado levantamento de
dados utilizando uma survey
com abordagem quantitativa.
Amostra de 299 empresas de
pequeno porte sediadas na
regido. Realizada nos meses de
abril a junho de 2016.

Como resultado, identificou-se
que ha intengdo de evitar o
crédito bancario, mas, quando
ocorre, a preferéncia é por
bancos comerciais. Motivos
evidenciados para evitar o
crédito bancario: altas taxas
de juros, instabilidade
econdmica do pais e
incerteza quanto ao futuro da
empresa.
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Pimenta (2017)

Busca analisar o financiamento
da necessidade de capital de
giro (NCG) por fontes externas,
para as MPEs de ltuiutaba (MG).

Aplicagéo de questionario para

120 MPEs do municipio, com

posterior tabulagdo dos dados

utilizando programa estatistico
SPSS.

Como principal resultado, foi
identificado que o prazo dos
empréstimos (96,1%), ataxa
de juros (94,7%), os limites de
crédito disponiveis (46,1%) e
a burocracia (44,7%) séo os
principais fatores quanto a
tomada de deciséo para
financiamento de capital de

giro.

Zicaet al. (2008)

Apresentar um panorama geral
sobre o crédito no pais, além de
quais os principais fatores de
restrigdo do acesso ao crédito e
demais servigos financeiros
pelas MPEs.

Revisdo das principais
publicagbes, bem como
relatérios do Bacen, Banco
Interamericano de Desarrollo e

Sebrae.

Constatou que as dificuldades
na obtengdo de crédito
ocorrem principalmente em
dois pilares: no alto custo
financeiro e nas restricdes de
acesso ao crédito pelas
MPEs. Constatou, também,
que ademanda de crédito das
MPEs n&o é totalmente
atendida.

Matias (2009)

Busca auxiliar no entendimento
das razdes que sustentam os
obstaculos que as MPEs
portuguesas enfrentam no
acesso ao financiamento

externo.

Revisao tedrica a respeito das
assimetrias informacionais no
financiamento das MPEs.

Concluiu que a maioria das
dificuldades tem origem na
vulnerabilidade financeira das
MPEs e na fragilidade das
informacdes que as empresas

transmitem aos financiadores.

Aoki e Badalotti (2014)

Tem como objetivo analisar se
as linhas de crédito publicas —
Proger e BNDES/Finame —
foram acessadas pelas
microempresas no municipio de
Chapeco (SC), e quais as
dificuldades e perspectivas.

Realiza estudo exploratério
descritivo com abordagem
qualitativa, com aplicagdo de 99
questiondrios com perguntas
abertas e fechadas aos

responsaveis pelas empresas.

Constatou-se baixo indice de
acesso com muitos
dificultadores para a utilizagado
e poucas perspectivas
concretas de que essas linhas
se constituam em politicas de
inclusdo social, que
promovam o desenvolvimento

da regiéo.
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Alfazema (2019)

Analisar a reestruturagdo do
sistema financeiro e seu impacto
na concessdo de crédito
bancério as pequenas e médias
empresas em Mogambique.

Foi efetuado debate conceitual e
revisdo de literatura para
identificar as dificuldades das
PMEs no acesso ao
financiamento bancério. Foram
utilizados os métodos hipotético-
dedutivo e histérico-comparativo,
auxiliados com as técnicas
documental e revisdo

bibliografica.

Resultado aponta para a falta
de contabilidade organizada,
insuficiéncia de garantias,
reduzido poder negocial, fraca
capacidade de gestdo
empresarial e debilidade na
estruturagcéo de planos de
negdcios como os principais
desafios para as MPEs
acenderem ao financiamento
bancério.

Correia (2018)

Analisar as dificuldades de
financiamento da MPEs em
Portugal.

Realizado estudo tanto com a
visdo micro para explicar o
comportamento das empresas,
como com a visdo macro com
verificagdo das variaveis

agregadas.

Identificou como principais
dificuldades a fragilidade das
informagdes disponibilizadas
pelas empresas, a sobrecarga

imposta pelos bancos com

taxas de juros elevadas e
garantias, além da falha no

apoio do estado.

Pezzi (2005)

Analisar as condigbes de acesso
ao crédito por parte das MPEs
no Brasil, no periodo pds Plano

Real.

Foram analisados dados
quantitativos e qualitativos sobre
as MPEs brasileiras disponiveis
em instituicdes como o
SEBRAE, o BNDES, entre
outras fontes nacionais e
estrangeiras. Os dados
utilizados s&o relativos ao final
dos anos 90 até o final do ano
de 2004.

Verificou-se que existem
fortes evidéncias de que as
MPEs brasileiras foram
racionadas no mercado de
crédito, principalmente devido
ao problema com a falta de
informagdes confiaveis aseu
respeito, e baixos niveis de
garantias que podem
oferecer. Também foi
identificado que os bancos
estatais ofereciam condigdes
mais vantajosas do que as
instituicdes privadas para o
publico das MPEs.
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