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Introducéo

Esta ¢ uma versdo condensada do Informe Regional do projeto “Promovendo a inclusdo financeira
através de praticas inovadoras de bancos de desenvolvimento para apoiar o desenvolvimento social e
produtivo e a mudanca estrutural com especial énfase em empresas de menor porte na América
Latina”, de responsabilidade da Divisdo de Desenvolvimento Econdmico da CEPAL/ONU.

Inclusdo financeira, neste estudo, significa o fornecimento de acesso a servigcos financeiros para
aqueles que ndo os possuem e o aprimoramento do uso do sistema financeiro para quem participa do
circuito financeiro formal. Politicas de inclusdo financeira podem ser consideradas parte das
iniciativas para insercdo produtiva pois amplia as oportunidades de investimento das empresas de
menor porte e, pela bancarizacdo, a possibilidade de pessoas e firmas entrarem na esfera de
consumo.

Tendo como referéncia paises selecionados da América Latina, mas ambicionando derivar licGes que
possam ser Uteis para a regido, este documento tem como objetivos (i) analisar a demanda e a oferta
de financiamento para empresas de menor porte; (ii) de caracterizar politicas de inclusdo financeira
em pratica; (iii) discutir como bancos de desenvolvimento estdo implementando acGes na direcdo das
orientages de politicas; (iv) avaliar instrumentos inovadores que estas instituices possam estar
utilizando para promover a inclusdo financeira e, (v) explorar em que medida as experiéncias
relatadas podem inspirar iniciativas na América Latina que promovam a eficaz inclusao financeira e
a melhoria da insercdo produtiva de empresas de menor porte.

Este documento é parte de um projeto que vem sendo desenvolvido desde meados de 2015 e que foi
dividido em duas etapas. A primeira fase consistiu na realizacdo de sete estudos nacionais:
Argentina, Woyechezsen (2017); Brasil, De Paula (2017); Colémbia, Zuleta (2016) e Zuleta (2017);
Costa Rica, Sancho Villalobo (2016); Equador, Neira Burneo (2016) e Neira Burneo (2017);
México, Lecuona (2016) e Lecuona (2017) e, Peru, Leén (2017)". Estes paises foram escolhidos para
se lograr, de forma qualitativa, uma aproximagdo da diversidade latino-americana em termos de
tamanho e localizacdo das economias da regido. A segunda etapa é a de construgcdo de uma
perspectiva regional. Para isto, os estudos nacionais foram debatidos em seminarios com
especialistas e representantes de governo e de bancos publicos e privados. A partir destes insumos e
de fontes de informacao adicionais foi produzida uma primeira versdo do documento sintese e, dai
esta versdo condensada.

A temaética proposta -inclusdo financeira de empresas de menor porte- é complexa e vem sendo
tratada extensivamente, e h& muito tempo, por organismos nacionais e internacionais, por
académicos e policy-makers. O objeto dos estudos — bancos de desenvolvimento-, igualmente, tem
sido examinado por lentes analiticas de diferentes naturezas, sem se lograr, aparentemente,

! Este Informe Regional se beneficiou e muito dos estudos de caso nacionais e de seminérios organizados para
discuti-los. Sem estas contribuicbes ndo seria possivel produzir este informe. Como este é um resumo do
documento de sintese, muitos detalhes de casos nacionais podem esvanecer neste panorama regional. Por isto,
nenhum dos consultores tem responsabilidade sobre este informe.
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consensos sobre forma e fungdo, na expressdo de Chang (2006); escala e escopo adequados; missoes,
instrumentos, eficiéncia na alocacéo de recursos e a efetividade dos impactos que o financiamento
publico pode ter sobre a economia real.

A discussdo deste projeto ¢ bem focada: em que medida e em que extensdo os bancos de
desenvolvimento introduzem e praticam instrumentos inovadores para a inclusdo financeira de
empresas de menor porte. A sua ambicdo € colecionar e divulgar um conjunto de melhores praticas
advindas dos bancos de desenvolvimento e que auxiliem o desenvolvimento financeiro das empresas
de menor porte. Ao fazé-lo, o projeto pretende disponibilizar andlises substantivas, com base em
experiéncias nacionais concretas, que possam servir como reflexdo, inspiracdo e insumo para o
planejamento de politicas publicas, de agéncias de desenvolvimento e de institui¢fes privadas que se
relacionam com empresas de menor porte.

Se este é um projeto para reflexdo, este documento néo pretende e nem pode ser considerado como
um documento definitivo; pelo contrério, sua utilidade deve ser medida em termos de sua
contribuicdo para o debate publico ou para as discussdes internas nas instituicdes envolvidas com o
financiamento das empresas de menor porte. Esta é, portanto, a sua ambicdo: que este informe seja
debatido, questionado e, acima de tudo, suplantado por contribuicBes que dele partam, mas que
evoluam para melhor especificar e iluminar como as agéncias publicas podem, efetivamente,
contribuir para o desenvolvimento financeiro das empresas de menor porte o que podera resultar em
empresas mais eficientes, mais competitivas, provedoras de mais e melhores empregos, induzindo o
desenvolvimento produtivo sustentavel na América Latina.
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Como analisar a inclusao financeira?

Segundo Pérez (2016), a inclusdo financeira pode ser definida em trés dimensdes: acesso, uso e
qualidade. O acesso tem a ver com a oferta de servicos financeiros que tornem factivel a sua
serventia; 0 uso estd relacionado a realizacdo de uma funcdo especifica, no caso utilizar um
determinado servico financeiro; e a qualidade esta atrelada a eficiéncia e a adequacgéo de um servigo
as necessidades do beneficidrio de um produto financeiro.

O autor sugere que a inclusdo financeira pode ser analisada pelo angulo da oferta e pelo angulo da
demanda e que a grande maioria dos estudos existentes privilegia a primeira em rela¢do a segunda. O
problema da inclusdo financeira vem, por diversas razdes, da limitada oferta das institui¢des
financeiras privadas de produtos adequados -quantidade, termos de crédito-, para as empresas de
menor porte. Portanto, os mercados “falham”. Postula-se entdo a pertinéncia da entrada e a acéo de
instituicdes, principalmente de constituicdo publica, que tenham orientagdo, instrumentos e
capacidade técnica para suplantar barreiras ao acesso. Em contraponto, os desafios de acesso, pelo
ambito da oferta ndo se limitam a falhas de mercado e sim a inexisténcia mesmo de mercados.
Assim, através de inovagdes financeiras, as instituicdes publicas formatam ou mesmo criam
mercados (Mazzucato e Penna, 2016). Logo, argumenta-se a necessidade de se ampliar o debate para
além das falhas de mercado.

Ainda mais importante, é necessario e Util mudar o angulo de mirada para priorizar a analise sobre
inclusdo financeira a partir do angulo da demanda. Afinal de contas, a partir da morfologia da
demanda -sua configuracdo, elementos constituintes, tamanho, apetite a determinados bens ou
servicos, etc.- pode-se definir, com maior pertinéncia, as configuracdes adequadas de instrumentos
financeiros e a sua viabilidade econbmica. Este é o prisma privilegiado na avaliacdo que sera feita
adiante.

Tratar um problema econdmico pelo angulo da demanda implica especifica-lo. As empresas de
menor porte, isto &, as micro, pequenas e médias empresas (MPMES) ndo constituem um grupo de
agentes econbmicos homogéneo. Pelo contrério; este é um grupo difuso, flexivel, diverso e
heterogéneo. Difuso porque é dificil a sua especificacdo ou a sua delimitacdo para servir como alvo
de intervencdo publica. A propria classificacdo destes trés segmentos é problematica e ndo
consensual em sistemas estatisticos nacionais ou de classificacdo administrativa®. Flexivel porque
estas empresas tém a capacidade de alterar, em um curto periodo de tempo e com poucas

ZA caracterizagdo de MPMEs pode ser feita de diversas formas, sendo faturamento, ativos e nimero de funcionarios
0s critérios mais usuais. Este projeto, inicialmente, trataria dos segmentos pequeno e médio. Porém, a evidéncia
disponivel para os estudos nacionais ndo permitiu esta segmentacdo de forma adequada. Por esta razdo este
documento trata do segmento MPME de forma geral, ilustrando, sempre que possivel, os casos dos segmentos
pequeno e médio.
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dificuldades, estruturas, gestéo (inclusive financeira), aquisi¢do de insumos, lotes de produgdo e mix
de produtos. Diverso, porque estas empresas atuam em toda e qualquer atividade econémica, com
forte tendéncia a concentracdo em atividades do setor de servigos -este também de dificil
especificacdo- e de baixo valor agregado. Heterogéneo, porque entre elas existem relevantes
diferencas em termos de capacitagéo e desempenho econémico-financeiro.

A sua importancia econémica esta na capacidade de geracdo de empregos, em contraponto a sua
contribuicdo para o investimento ou valor agregado nacional. Em geral, elas operam em atividades
de baixa sofisticacdo tecnoldgica, para mercados onde a demanda é delimitada pelos niveis e perfil
de distribuicdo de renda. Curiosamente, estas empresas enfrentam ambientes fortemente
concorrenciais, mas isto ndo necessariamente induz, como seria de se esperar, condutas eficientes.
Isto se deve a duas particularidades: a alta latitude da demanda — em termos de aceitacdo de grande
variancia em termos de precos e qualidade de bens e servicos-, principalmente em paises em
desenvolvimento e a sua sensibilidade ao ciclo econémico. Apesar dos riscos de generalizacao,
sugere-se que quanto menor a empresa, mais frageis as capacitagdes, 0s ativos, 0S recursos e o
desempenho econdmico das empresas.

Os modelos de negdcio, as atividades a que se destinam e a sensibilidade ao ciclo econémico das
empresas de menor porte em grande medida influenciam sua capacidade de gestdo financeira e a sua
demanda por financiamento. Capacidade de gestdo e perfil de demanda por financiamento, por sua
vez, sdo determinados por dois fatores: (i) o “tempo ¢ volatilidade dos negocios”, que definem o tipo
de financiamento que as empresas demandam e, (ii) os ativos que elas possuem, que definem a
capacidade que as MPMEs tém de dispor e oferecer garantias a terceiros. O “tempo e volatilidade
dos negocios” é formado por trés componentes: a) prazo médio das operagdes produtivas, b)
“duragdo” e/ou substitutibilidade de seus bens e servigos nos mercados e, ¢) expectativa de vida do
préprio negdcio. Se os tempos sdo curtos e as velocidades de mudancas sao altas, a volatilidade e os
riscos dos negocios sdo maiores, afetando negativamente as condi¢cdes de crédito. Pelo lado das
garantias, empresas de menor porte possuem limitados ativos para disponibilizar como colaterais,
Estes dois fatores, portanto, restringem o acesso ao financiamento deste segmento empresarial.

O perfil da oferta de financiamento pela industria financeira privada deve guardar proporgdo com
este delineamento da demanda. Assim (e curiosamente), mesmo que partindo de diferentes
pressupostos ou delimitando espacos menores ou maiores para a atuacdo publica, ha relativo
consenso entre a abordagem de falhas de mercado e a abordagem de instituicdes orientadas por
missdes que bancos publicos tm deveres para com e deveriam priorizar o fomento a empresas de
menor porte.

A priorizacdo para MPMEs ndo é tomada de forma independente pelos bancos de desenvolvimento.
Estes ndo possuem autonomia politica para definir orientacbes de quem devem ser os beneficiarios
da acdo publica. Como mostra a Figura 1, anteriormente & priorizacdo nos planos de negdcio e a
intervencdo das agéncias esta 0 Ambito das decisdes politicas. E no ambito do poder executivo e na
sua negociacdo com o poder legislativo onde sdo emanadas diretrizes, na forma de planos e
programas, que devem ser executados por agéncias especializadas, de acordo com seus mandatos.
Porém, enquanto bancos de desenvolvimento ndo possuem autonomia politica, para que sua missdo
seja executada é necessaria autonomia técnica: 0 empoderamento e a capacidade de avaliar projetos
e decidir pela sua aprovacdo ou negativa a partir de critérios técnicos, legais, econémicos,
financeiros (Ferraz e Coutinho, 2017).

A Figura 1 localiza relacGes e informa os procedimentos analiticos que se seguirdo nesta analise.
Este é um esquema de relagGes institucionais, apresentado de forma linear somente para facilidade
de entendimento; quando estas relagcdes se estabelecem em um contexto especifico naturalmente
surgem marchas e contramarchas ao longo do tempo e pressdes por prioriza¢do na especificacdo de
politicas publicas pela sociedade e seus grupos de interesse. As duas linhas que circundam este
quadro pretendem indicar processos desta natureza.
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Figura 1 Demandas por politicas publicas e instituicdes orientadas por missdes: etapas para a
analise da inclusdo financeira de empresas de menor porte
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Fonte: Elaboracdo propria a partir de Ferraz e Coutinho (2017).

O ponto de partida deste quadro informe é a caracterizacdo da demanda, o0 que seré realizado no
terceiro capitulo. Em seguida serdo analisados, em uma perspectiva comparada, 0 nivel e a extensao
da inclusdo financeira das empresas de menor porte. Demandas sociais sdo percebidas e captadas na
esfera politica e transformadas em prioridades publicas. Este sera o tema do quinto capitulo.
Emanam das prioridades no ambito politico orientacfes para as agéncias executoras, neste caso, 0s
bancos de desenvolvimento. Nesta etapa é importante considerar em que medida e em que extensdo
estas diretrizes de politica sdo absorvidas enquanto prioridade na agéncia executora. Estes serdo os
temas tratados no sexto capitulo. Finalmente, esta agéncia executora deve mobilizar recursos
financeiros e técnicos e, principalmente, os instrumentos para fomentar potenciais beneficiarios, o
que sera analisado no sétimo capitulo, com énfase especial na avaliagdo da “inovatividade” destes
instrumentos. A importancia de analisar inovagdes financeiras ndo é menor. A mirada pelo angulo da
demanda e sua caracterizagao estrutural ttm uma implicacdo especifica e que constitui o cerne deste
projeto: a preméncia de inovacBes financeiras que se adequem &s necessidades das empresas de
menor porte. Estas podem ser inovagfes de produto, de processo, organizacionais ou institucionais.
No capitulo final serdo apresentadas as principais conclusdes e as implicacfes para politicas.
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Quem s&o as empresas de menor porte?

Uma estilizacdo das empresas de menor porte pode ser feita tendo como referéncia aquelas de maior
porte e que pode ser apreciada a partir de trés fatores: internos a empresa, estruturais e ciclo
econémico.

Desde a perspectiva interna, essas empresas tém significativa presenca na gestdo dos proprietarios,
socios e funcionérios (em geral com lagos familiares). A gestdo é-indissociavel da propriedade e,
com frequéncia, problemas de natureza familiar afetam a condugéo dos negécios. Estes mesmos
proprietarios apresentam limitacdes em termos de capacidade de gestdo estratégica e financeira. A
centralizacdo das decisbes no proprietario e a presenca de funciondrios com lagos familiares,
dificulta a gestdo profissionalizada e limita esforcos de racionalizacdo de responsabilidades, funcoes
e salarios, respectivamente. Estas dificuldades de gerenciamento refletem na auséncia de
informacBes sobre processos e no limitado conhecimento dos mercados existentes e potenciais,
contraindo a competitividade em seu ramo de atuagéo.

Em suma, do ponto de vista interno, propriedade e gestdo sdo inseparaveis e as decisGes parecem ser
ancoradas em percepcdes dos empreendedores com base em limitadas informagdes onde o fator
tempo, principalmente o curto prazo, é fator determinante e guia para decisdes alocativas. Dessas
particularidades deriva-se a congruéncia do patriménio pessoal com o empresarial, 0 que
compromete a capacidade das empresas de mobilizar ativos e de buscar recursos de terceiros para a
operacéo e crescimento.

Desde a perspectiva estrutural,-as empresas de menor porte estdo presentes em quase todos 0s pontos
de diferentes cadeias de valor: como produtores, fornecedores, distribuidores, varejistas e
prestadores de servigos e muitas vezes em relagdes simbidticas com grandes corporagdes. Porém, em
sua maioria, as MPMEs atuam em segmentos de limitada intensidade tecnoldgica tanto em seus bens
e Servigos quanto em seus processos produtivos. Segundo Gonzales, Hommes e Mirmulstein (2014),
na América Latina aproximadamente 41% das microempresas se concentra no setor de comércio,
seguido de servigos, com 37%, agricultura e outras atividades primarias e industria, 12% e 10%
respectivamente. Ja as pequenas e médias empresas apresentam uma distribuicdo setorial um pouco
diferente: servicos, 45%, comércio, 35%, indlstria e agricultura, 15% e 5%, respectivamente.

As MPMEs operam sistemas produtivos marcados por curtos periodos de producdo (desde a
encomenda de insumos a sua colocacdo nos mercados) e em mercados suscetiveis a flutuacbes de
demanda. Em termos de estruturas de mercado, elas estdo presentes, por um lado, em atividades
econdmicas com baixas barreiras a entrada e volume de capital requerido, mas, por outro lado,
disputam espagos com muitos competidores, enfrentando acirrada concorréncia. Note-se, no entanto,
que participar de mercados concorrenciais ndo necessariamente induz eficiéncia econémica. Isto
sugere a convivéncia, em um mesmo espago concorrencial, de empresas com Vvarios niveis de
competéncia (e eficiéncia) o que somente se viabiliza por uma demanda igualmente variada em
termos de exigéncia de preco/performance de bens e servigos. Assim, quanto mais heterogénea uma
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estrutura socioecondmica, maior a probabilidade de heterogeneidade produtiva entre empresas e
vice-versa.

Fatores internos a empresa e fatores estruturais quando se conjugam com ciclos econdmicos
abruptos e de curta duracdo implicam dificuldades de sobrevivéncia e a evidéncia disponivel indica
que esta sobrevivéncia esta fortemente relacionada ao porte da empresa: a maioria das MPMEs deixa
de existir em até trés anos de vida.

Em suma, fatores internos a empresa — a congruéncia entre propriedade e limitada capacidade de
gestdo-, fatores estruturais — a simplicidade e o rapido ciclo de producéo e consumo, baixas barreiras
a entrada e forte concorréncia- e a sensibilidade ao ciclo econémico se combinam de modo que
guanto menor a empresa, maiores 0S riscos e incertezas quanto ao acesso a financiamento. A
combinagdo de “tempo e volatilidade de negocios” e disponibilidade de ativos para garantias define,
em grande medida, as condi¢des de acesso e a demanda por financiamento das MPMEs o que sera
analisado a seguir.

10
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Qual o nivel e a extensao da inclusao financeira?

Em 2016, a razdo crédito/PIB na América Latina era de 49,2%, muito aquém de outras regides. A
razdo mundial no mesmo ano era de 131,4%; no Leste Asiatico e Pacifico, 143,4%. Mesmo entre
paises da regido € alta a discrepancia: 62,2% para o Brasil, 14% para a Argentina. O mesmo pode ser
dito com relacéo ao desenvolvimento dos mercados de capitais nacionais. Brasil, Coldmbia, México
e Peru apresentam niveis de capitalizacdo entre 37 e 44% do PIB enquanto que Argentina, Costa
Rica e Equador se encontram por debaixo dos 10% (Banco Mundial, 2016). Esta é uma primeira
aproximacdo para indicar que a capacidade de o sistema financeiro da regido ofertar recursos €
limitada.

As Tabelas 1 e 2 contrastam pequenas e grandes empresas em termos de acesso e uso de servigos
financeiros em diversos paises, comparando-os com a média da América Latina (estes paises
incluidos) e com a média dos paises de alta renda da OCDE. O resultado geral é o esperado:
independentemente do pais-ou regido, apesar de terem servicos bancarios basicos como conta
corrente, quando comparadas com empresas grandes, uma menor proporcao de empresas de pequeno
porte acessa bancos para tomar empréstimos. Da mesma forma, é maior a proporcdo de pequenas
empresas que financia seus investimentos com recursos internos, mas, quando financiadas
externamente, o valor dos colaterais demandados pelos bancos é substantivamente maior vis a vis
empresas grandes. Deste modo, quanto menor a firma, maior sera o percentual de empresas que
indicam acesso e custos do financiamento como restri¢do aos seus negocios. Os pontos de destaque
das Tabelas a seguir séo:

11
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Tabela 1: Acesso das empresas aos servicos bancarios por paises e regides (2016)

Porcentagem
Porcentagem Porcentagem
das empresas
das empresas com das empresas
Porte das empresas| com conta . que ndo
emprésimos
corrente ou . dependem de
oupanga bancarios ou empréstimo
P linhas de crédito
Pequena 93,7 379 16,1
ARGENTINA Grande 100,0 75,3 219
Pequena 98,9 575 445
BRASIL Grande 999 80,0 269
. Pequena 94,3 50,6 39,7
COLOMBIA Grande 100,0 922 100
Pequena 95,8 412 442
COSTARICA Crande 99,7 793 54
Pequena 100,0 435 545
EQUADOR Grande 99,9 778 21,7
. Pequena 58,6 26,8 56,4
MEXICO Grande 69,6 54,0 520
Pequena 824 525 314
PERU Grande 99,6 92,7 82
AMERICA LATINAE Pequena 88,3 38,2 445
CARIBE Grande 94,7 66,4 425
PAISES DE ALTA Pequena 958 431 56,5
RENDA Grande 971 575 52,2

Fonte: Enterprise Survey

(i)

(ii)

(iii)

(iv)

Contas bancérias: alta proporcao de empresas com conta corrente e poupanca, independente do
porte; a excecdo é o México onde uma menor proporcdo (58,6%) das pequenas empresas
informaram ter esse tipo de servi¢o. Portanto, ndo ha restricdo de capacidade de oferta: a
indUstria bancaria oferece servicos e as empresas utilizam aqueles mais basicos.

Empresas com empréstimos; baixa porcentagem de pequenas empresas com empréstimos ou
linhas de crédito em todos os paises; Brasil e Peru apresentam ¢ maiores percentuais, 57,5% e
52,5%, respectivamente; México e Argentina os menores, 26,8% e 37,9%, respectivamente; ndo
é grande a distancia de paises de alta renda: ai, em média, 43,1% das pequenas empresas
possuem linhas de crédito; na média, na América Latina sdo 38,2%. Novamente, a industria
bancaria tem capacidade de oferta e o contingente de pequenas empresas que buscam
empréstimos em alguns paises da regido é até superior a média de paises avancados.

Fonte de financiamento de investimentos: baixa porcentagem das empresas que utilizam o
crédito bancério para o financiamento do investimento. As empresas de pequeno porte que mais
se apoiam em bancos para financiar investimentos sdo as brasileiras (23,4%) e peruanas
(39,6%). Em contrapartida, somente entre 5.9% e 8,1% das empresas do Equador, México e
Costa Rica usam o crédito bancério para investimentos. Em contrapartida, praticamente em
todos os paises, mais da metade do investimento é financiado por recursos préprios nas firmas
com menor nimero de empregados. Mesmo nas empresas de maior porte, o financiamento
interno do investimento esta entre 30 a 50%. E semelhante a proporcio de empresas latino-
americanas e de paises de alta renda que financiam seus investimentos com recursos préprios
(63,0% e 68,2% respectivamente) e com empréstimos bancarios (18,7% e 18,9%). O panorama
geral € de cautela e clara preferéncia por recursos internos para financiar investimentos.
Demanda por colaterais: como era de se esperar, a exigéncia de colaterais € a norma como nao
poderia deixar de ser. A grande maioria das empresas, de qualquer porte, em qualquer pais ou
regido, declarou a exigéncia de colaterais como condigdo para acesso a empréstimos bancarios.
Aqui o destaque fica por conta das situacdes onde garantias ndo sdo exigidas. Para 73,2% das
pequenas empresas brasileiras e para 64,1% das empresas peruanas 0s empréstimos bancarios
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ndo requerem colaterais, muito provavelmente por conta do instrumento financeiro “Cartdo
BNDES” e do instrumento Produto Financeiro Padronizado (PEF), da COFIDE, como sera
analisado a frente. Estas evidéncias indicam que a norma geral — exigéncia de colaterais- pode
ser superada, uma bem-vinda novidade que vale a pena ser devidamente considerada.

(v) Custo de colaterais: este é um tema que merece atencdo pois é o valor dos colaterais um dos
principais determinantes (ao lado da taxa de juros e prazo) para as empresas buscarem recursos
de terceiros. O panorama geral é o esperado: o custo dos colaterais para pequenas empresas é
superior ao exigido as grandes empresas em qualquer parte do mundo. Também como esperado,
independentemente do porte das empresas, nos paises de alta renda da OCDE o custo de
colaterais € menor (entre 142,4% da quantidade emprestada para grandes e 174,8% para
pequenas empresas) do que em qualquer pais da América Latina, com a notavel excecdo do
caso brasileiro (72,7% para grandes empresas e 114,2% para pequenas empresas). Novamente,
pode ser que a explicacdo neste caso se deva a acdo do BNDES. Além desta surpresa, cabe
notar os altos valores (3 vezes o valor do empréstimo) demandados de grandes-empresas
peruanas e pequenas empresas da Costa Rica.

(vi) Acesso ou custo como restricdo aos negécios: o padrdo de respostas é o esperado: uma maior
propor¢cdo de empresas pequenas declara restricfes de acesso ou custo vis a vis empresas
grandes. O contraste ¢ forte no caso da Coldmbia e Argentina e menos pronunciado nos demais
paises 0 que pode revelar uma certa propensdo das preferéncias do sistema financeiro, caso
estas percepgdes estejam corretas. De qualquer modo, ao contrario dos demais indicadores, é
maior a dispersdo das respostas entre paises e regifes, talvez pelo carater subjetivo da questao.
Enquanto quase a metade de pequenas empresas argentinas e-colombianas indicam restrigdes,
somente 6,7% das pequenas empresas peruanas seguem na mesma direcao.

Tabela 2: Uso e custos de servigos financeiros (2016)

Porcentagem das
) Valor do colateral
. Investimento | Porcentagem - empresas que
Investimento| . : necessario para A
. . financiado de s identificam o
Porte das financiado - um empréstimo
. com empréstimos acesso ou custo
empresas internamente . (como % da . .
0 empréstimo |que requerem . do financiamento
(%) g . quantidade
bancério (%)| colateral COomo uma
emprestada) L
restricdo
Pequena 62,3 11,0 65,8 1859 48,9
ARGENTINA
Grande 66,6 19,7 493 152,0 25,8
Pequena 68,8 234 16,8 114,2 45,7
BRASIL
Grande 52,0 37,0 413 72,7 37,3
A Pequena 45,0 99 65,2 189,5 51,6
COLOMBIA
Grande 32,1 56,0 38,8 109,4 11,6
Pequena 85,3 8,1 97,2 305,6 39,7
COSTARICA
Grande 63,0 22,5 96,6 1739 41,1
Pequena 39,3 59 77,0 234,2 19,6
EQUADOR
Grande 50,8 19,2 95,1 248,0 16,8
, Pequena 62,5 8,0 65,8 243,2 26,9
MEXICO
Grande 51,1 11,0 72,7 1794 25,1
Pequena 51,8 359 39,6 211,7 6,7
PERU
Grande 37,0 32,0 55,5 326,2 45
AMERICA LATINAE Pequena 63,0 187 715 2280 314
CARIBE Grande 59,8 26,6 738 169,5 17,2
PAISES DE ALTA Pequena 68,2 18,9 68,3 174,8 18,6
RENDA Grande 73,6 15,9 75,1 142,4 17,4

Fonte: Enterprise Survey

Qual o balanco que se pode realizar destas evidéncias e das analises dos estudos nacionais de De
Paula (2017), Lecuona (2016), Leén (2017), Neira Burneo (2016), Sancho Villalobo (2016), Zuleta
(2016) e Woyechezsen (2017)?

Desde a perspectiva das empresas, a demanda por crédito pode ser inibida e prejudicada por diversos
fatores, dentre eles, o elevado custo para fornecer informagGes; 0 excesso de exigéncias quanto a
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documentacdo e a demora nos processos de avaliagéo; elevadas garantias demandadas, inclusive de
carater pessoal; taxas de juros altas que afetam negativamente seu fluxo de caixa; desconhecimento
dos instrumentos e produtos oferecidos ou mesmo restricdo por parte dos bancos em desvelar todo o
portfélio de produtos; descaso de determinadas institui¢ces financeiras € a situagéo de informalidade
ou endividamento fiscal que pode impedir 0 acesso a institui¢cdes financeiras, em especial aquelas de
caréater publico.

Isto é, a desisténcia do crédito bancario pode ocorrer pelos altos 6nus aderentes ao processo. Para
fornecer informagdes e atender exigéncias requeridas pelas instituicbes bancarias estas empresas
precisam fornecer demonstrativos e balancos financeiros, planos de negécio/ investimento,
contratos, entre outros. Isto exige a separacdo das financas pessoais e da empresa e/ou a contratagdo
e atuagdo de profissionais especializados como advogados e contadores, administradores, elevando
0s custos das empresas. A depender do tamanho da empresa e do montante do financiamento, tais
custos podem inviabilizar o acesso ao crédito e a busca de recursos em outras fontes.

A exclusdo voluntaria de acesso ao crédito também ocorre pela propria particularidade dessa
demanda. Uma ilustracdo disso esté presente em pesquisa realizada no Brasil, pelo SEBRAE (2015).
A instituicdo perguntou as MPEs brasileiras: “se fosse fécil e barato, gostaria de pegar um
empréstimo? . A resposta predominante (66%) foi positiva, mas é até instigante observar que 34%
das MPEs afirmaram que ndo tomariam empréstimo mesmo que fosse facil e barato fazé-lo. Para
este grupo de respondentes, a maioria indicou que ndo necessitaria de recursos de terceiros. Outra
ilustracdo é o caso do México. Na avaliacdo de Lecuona (2016) o principal motivo para ndo se usar o
crédito bancario é que "ndo é necessario”, independentemente do tamanho da unidade econdmica.
Na Colémbia o padrdo de respostas é similar. Como informa Zuleta (2016), em pesquisa recente,
cerca de 80% das empresas que ndo se candidataram a crédito em 2007-2015, dizem que ndo o
fizeram porque ndo o precisavam.

Em resumo, existem espacos para politicas publicas e intervengdes por parte dos bancos de
desenvolvimento, mas estas devem ser calibradas pelas reais necessidades das empresas de menor
porte. Apesar dos servicos bancarios estarem-disponiveis, a sua qualidade, revelada pelo custo dos
colaterais, deixa muito a desejar. O fendbmeno que merece atencdo é a deliberada preferéncia pelos
recursos internos para as empresas se financiarem. Em que medida as politicas publicas devem
considerar esta situacdo e atuar de forma pertinente ao perfil de demanda das empresas serdo temas
dos proximos capitulos.
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Qué politicas publicas para inclusao financeira?

Seguindo o marco analitico proposto, o primeiro passo para avaliar a qualidade da intervencédo
publica é conhecer objetivos e escopo das politicas, sua longevidade e/ou mudancas ao longo do
tempo. Serdo apresentadas trés categorias de politicas: iniciativas orientadas a bancarizacdo; acdes
dirigidas a formalizacdo dos agentes econdmico e propostas de inser¢do produtiva.

As iniciativas de bancarizacdo, sdo importantes pelos seus efeitos e que, indiretamente, contribuem
para a inclusdo financeira das empresas de menor porte. A populacdo bancarizada é uma populagdo
com meios e credibilidade para acessar bens e servi¢os das empresas de menor porte; para que o
sistema bancario proceda & bancarizagéo sera necessario ter redes virtuais ou fisicas de acesso o que
pode beneficiar as menores empresas e, finalmente, se os proprietarios das empresas de menor porte
sdo bancarizados, este € um primeiro caminho para que sua empresa também o seja, pois neste
segmento, propriedade é quase indissociavel da gestdo. Assim, em termos de politicas de incluséo
financeira para a populacdo pode-se postular a existéncia de trés estratos distintos.

O primeiro é formado por politicas limitadas ou ainda em fase de implementacdo, como na
Argentina e México. Na Argentina ndo foi constatada acfes amplas, legislativas ou executivas, que
promovam a bancariza¢do da populacdo. O que existe sdo medidas pontuais, tomadas ao longo dos
altimos anos, que topicamente enfrentam o desafio da inclusdo financeira. Entre outras iniciativas,
destaca-se a obrigatoriedade da "Conta Salario”. O segundo grupo é formado por iniciativas um
pouco mais maduras como no Brasil, Costa Rica e Equador. A Costa Rica promove a inclusao
financeira através de contas de expedientes simplificados. Este é um procedimento que permite as
instituicdes financeiras simplificar procedimentos de conformidade. O Brasil possui a Parceria
Nacional para Inclusdo Financeira, atrelada aos principios para Inclusdo Financeira Inovadora do G-
20. J& Colémbia e Peru sdo considerados como casos especiais pelas iniciativas de protecdo ao
consumidor. De acordo com o Global Microscope (2016), estes dois paises se destacam em
comparagdes internacionais. Na Colémbia, o programa “Banca de Oportunidades” abriu espagos
consideraveis para melhorar acesso da populacdo de baixa renda a servigos financeiros. O Peru tem
atualmente um quadro regulatério robusto e focado na protecdo financeira do consumidor. Desde
julho de 2015, o pais tem em pratica a Estratégia Nacional para Inclusdo Financeira (ENIF). A
estrutura desenhada para a promocéo da incluséo financeira conta com canais de protecdo ao cliente
e educacdo financeira. A disponibilidade de informacdes aos usuarios e a transparéncia sdo dois
eixos fundamentais da ENIF.

A segunda categoria diz respeito aos esforcos de formalizagdo das empresas de menor porte. A
informalidade das MPMEs é um problema latente e presente em todos os paises. Empresas a
margem da formalizagdo evitam instituicdes financeiras e optam por canais informais de
financiamento ou as acessam na forma da pessoa fisica do empresario, o que implica maiores custos
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e piores condicOes de crédito. Mesmo dispostas a se formalizar, as empresas podem ter dificuldades
de fazé-lo diante complexas legislacfes e regras ou processos administrativos morosos. Neste
sentido, as praticas existentes para combate da informalidade apresentam-se em dois grupos
distintos.

O primeiro é composto por Argentina, Costa Rica, Equador, México e Peru. Todos esses paises
contém algum tipo de iniciativa de simplificacdo dos trAmites e/ou de incentivos tributarios para este
segmento, mas de carater tdpico ou em fase experimental ou incipiente, tal como no México e o
Plano de Acéo de Inclusdo Financeira, iniciado em 2016. O segundo grupo é formado pelo Brasil e
Colébmbia. Nestes paises, sdo observadas politicas especificas voltadas para a formalizacdo das
empresas e do emprego. No Brasil, existe o Simples Nacional, regime compartilhado de arrecadacao,
cobranca e fiscalizagcdo de tributos aplicavel as micro e pequenas empresas e que abrange a
participacdo de todos os entes federados (Unido, estados e municipios). Na Col6mbia, a
formalizacdo das empresas e do emprego tem sido objetivos centrais da politica do governo
colombiano nos Ultimos anos através de iniciativas de simplificacdo de procedimentos para a criacéo
de empresas, para operar formalmente e para contratar trabalhadores. As camaras de comércio, em
estreita coordenacdo com as autoridades, projetou e implementou certos programas para incentivar a
formalizagdo das empresas.

Finalmente, conforme mostra o Quadro 1, todos os paises apresentam iniciativas para a insercéo
produtiva das empresas de menor porte.

Quadro 1:Exemplos de Politicas de insercéo e desenvolvimento produtivo

Argentina Variedade de iniciativas pontuais, experimentais. Experiéncias recentes: - Programa de Acesso ao
Crédito e Competitividade (PACC) para MPMEs, de 2009; - Programa de Fortalecimento de
Sistemas Produtivos Locais (SPL). Esta iniciativa visa promover o desenvolvimento regional pelo
apoio a MPMEs que sdo ou podem constituir SPL; Unidades de Ligacdo Tecnoldgica (UVT),
Unidades de Execuc¢do do Conglomerado (UEC) e PAC Empresarial Programa.

Brasil As acoes de inser¢do produtiva de MPMEs estdo associadas as politicas industriais recentes. Estas
iniciam com a Politica Industrial, Tecnol6gica e de Comércio Exterior (PITCE) (2004-2007),
seguida da Politica de Desenvolvimento Produtivo (2008-2010) e do Plano Brasil Maior (2010-
2014). A mais recente iniciativa de politica é o programa Brasil Mais Produtivo. O Programa
Brasil Mais Produtivo (B+P) é uma iniciativa que visa aumentar a produtividade em processos
produtivos de empresas industriais, com a promogao de melhorias rapidas, de baixo custo e alto
impacto. Esta iniciativa conta na primeira fase com a metodologia aplicada é a da “manufatura
enxuta", que envolve a reducdo de sete tipos de desperdicios: superproducdo, tempo de espera,
transporte, ‘excesso de processamento, inventdrio, movimento e defeitos. Esta consiste na
realizacdo de consultoria tecnoldgica in loco, de 120 horas por empresa, para elaboragdo de
diagnostico de processos, propostas de melhorias para obter ganhos de produtividade, reducdo no
custo-de produgdo e monitoramento de implementag&o e resultados. Nas novas fases, o Programa
serd ampliado em duas frentes: i) expanséo vertical: ampliagdo dos atendimentos com a utilizagéo
das ferramentas da “manufatura enxuta" para empresas de outros setores, em parceria com outros
Ministérios; e ii) expansdes horizontais: projetos-piloto para testar a aplicacdo de ferramentas de
“eficiéncia energética" e de “digitalizacdo e conectividade" nos processos produtivos selecionados
como forma de aumentar a produtividade.

Colombia Na Coldmbia estd em curso o Plano Nacional de Desenvolvimento 2014-2018. Esta iniciativa
propde estratégias para revitalizar a competitividade, apoiar o crescimento da produtividade e o
desenvolvimento de fornecedores locais. Entre as acfes estdo: 1) promover parcerias publico-
privadas que melhorem a qualidade dos empregos indiretos gerados pelas indistrias. 2)
implementar o programa de micro-franquia nas cercanias de empresas-ancoras. Particular énfase é
dada aos setores de servigos (comércio e turismo), onde se pretende implementar centros de
desenvolvimento de pequenas empresas, com apoio financeiro e assisténcia técnica. No campo
mais especifico, observa-se o INNpulsa Colombia que procura ampliar a inovagdo e
competitividade no pais. Destaca-se que dentro dessa iniciativa, no inicio de 2017, foi
implementado o “Reto a la productividad” iniciativa que fornece recursos de financiamento ndo
reembolsaveis a especialistas que apresentam propostas para melhorar a produtividade em
pequenas e médias empresas.
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Equador O Programa de Desenvolvimento Produtivo equatoriano busca incentivar a producdo e o
desenvolvimento socioecondémico do pais, apoiando produtores, regides e setores de menor
desenvolvimento relativo. Neste ambito, destaca-se i) a criacdo de Centros de Apoio ao
Desenvolvimento Empresarial e Empreendedorismo (CDEAE), pelo governo do Equador, que se
encontram em todas as regies do pais e visam apoiar e reforgar as iniciativas de
empreendedorismo dos cidaddos; e o ii) 0 Exporta Facil- para facilitar as exportagdes da MPMES,
atores da economia popular e solidaria e artesdos do pais, através de um sistema simplificado, agil
e econdmico de exportacdes por meio de envios postais através do Operador Publico Correios do
Equador e com os beneficios dos diferentes programas e servigos das entidades participantes.. Em
complemento, existe a Estratégia Nacional para a Mudanga da Matriz Produtiva. Este programa
apontou uma lista de cadeias de producéo prioritérias: construir vantagens competitivas no setor
agroindustrial; reduzir a dependéncia externa dos setores manufatureiros; estimular atividades
intensivas em conhecimento e inovagdo com alto potencial de crescimento na economia mundial:
turismo, software e servicos TIC, logistica e servigos ambientais. Por fim, salienta-se a Agenda de
Transformacéo Produtiva. Esta estratégia busca a diversificacdo produtiva com foco em 8 pilares:
mudanc¢a na matriz produtiva, reducéo da heterogeneidade estrutural, democratizacéo de recursos,
empregos de qualidade, talento humano, competitividade e produtividade sistémica, crescimento
verde e mudanga cultural e imagem do pais.

Costa Rica | As iniciativas de insercdo produtiva fazem parte da Alianga pelo Emprego e o Desenvolvimento
Produtivo, langcada em 2014. Os objetivos de curto e médio prazos estéo orientados para promover
e formalizar emprego e desenvolvimento produtivo. Para sua implementacdo sdo organizadas
mesas setoriais com planos de trabalho e agBes especificas entre elas, programa de crédito para
MPMEs; programas para aumentar a produtividade de produtos sensiveis, para a seguranca e a
soberania alimentar e nutricional; programas para o desenvolvimento agroindustrial e turismo,
entre outros. Neste contexto, salienta-se o Programa Tejiendo Desarrollo. Este estimula a
integracdo articulada das politicas de desenvolvimento e o aprofundamento da participagdo cidada
na construgio e gestdo dessas politicas. E também ponto central do programa a geragdo de
capacidades locais, para tornar 0s processos mais sustentiveis e construcdo de fundamentos
institucionais e atores sociais. O componente de impulso para processos de desenvolvimento tem
varios estagios para sua implementacéo, entre os quais: o treinamento de instituigdes, a criacdo de
instituicGes subnacionais, a construcdo de acordos e planos priorizados, a gestdo de projetos de
desenvolvimento e avaliacdo desse processo. O programa funciona em cinco dimensGes do
desenvolvimento: econdmico, ambiental, o institucional, o cultural-esportivo e o social-humano.
As dimensdes que priorizadas em cada territorio sdo definidas de acordo com necessidades locais.
Essa iniciativa busca o exercicio além de um periodo organizagdo governamental.

México Existem programas voltados ao apoio-ao empreendedorismo e a diversificagdo nas economias das
regides de maior renda do pais, dentro do Plano Nacional de Desenvolvimento 2013-2018 E
prioridade, estimular a inovagdo nas empresas, através de redes de empresas privadas, instituicoes
de ensino superior de pesquisa e consultores técnicos. Especificamente, pode-se citar o Programa
de Incubadoras de Negdcios que oferece servigos de treinamento em assuntos administrativos e
empresariais, gestdo de financiamento, assessoria ou supervisdo para a gera¢do do plano de
negocios, espago fisico, recursos de TI, assessoria comercial e design e desenvolvimento de
produtos e servigos. Este tem o objetivo de ajudar a criar e desenvolver PME para melhorar suas
chances de sobrevivéncia e crescimento

Peru Até a recente mudanca de governo, desde 2014 o Peru vinha executando um Plano Nacional de
Diversificacdo Produtiva. Este tinha como objetivo principal promover o crescimento a médio e
longo prazo através da geragdo de maior capacidade produtiva e transformadora, levando a
diversificagdo e sofisticacdo econdmica, reducdo da dependéncia do prego das commodities,
melhora na produtividade, aumento do emprego formal e crescimento econdmico sustentavel a
longo prazo. O novo governo apenas inicia a implementacdo de novas iniciativas. No campo
particular, ressalta-se o Programa de Desenvolvimento de Fornecedores (PDP) para micro,
pequenas e médias empresas. Este € um instrumento de politica de desenvolvimento produtivo
com o objetivo de fortalecer o vinculo produtivo e comercial, melhorando as capacidades técnicas
e administrativas dos fornecedores e sua relacdo com as empresas de trator, contribuindo para o
aumento da produtividade e competitividade das empresas. Bem como, aponta-se o “Programa de
Difusion Tecnologica” e as iniciativas para aumentar o numero de Centros de Inovagdo
Tecnoldgica (CITE), que procuram prestar servi¢os de assessoria especializada na implementagao
de novas tecnologias e no cumprimento de padrdes operacionais e aumentar a competitividade da
producéo artesanal em mercados externos, internos e turisticos - para isso, trabalham em conjunto
com 0s artesdos, com as associa¢des que 0s agrupam e com as empresas do setor; respectivamente.

Fonte Elaboragdo propria a partir dos estudos nacionais

Este quadro revela a existéncia de iniciativas que abrangem diferentes areas de intervencdo, com
distintas ferramentas que buscam facilitar o acesso ao financiamento, o desenvolvimento de
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inovacdo e tecnologia, a assisténcia técnica, o treinamento, 0 comércio exterior, 0s contratos
publicos e a promocgdo de praticas associativas e o desenvolvimento de aglomerados e clusters
produtivos. Algumas iniciativas estdo no marco de estratégias nacionais ou politicas de
desenvolvimento produtivo. Outras sdo politicas de ministérios ou secretarias especializadas ou
agéncias executivas na forma de planos ou programas isolados.

Embora as politicas de apoio as MPMEs tenham presenca nas declaragdes e propostas do governo,
elas sdo projetadas e executadas por niveis de governo com alocacdo inadequada de recursos
financeiros, escassos recursos humanos e informagdes de ma qualidade. A reduzida disponibilidade
de evidéncias sobre resultados das acfes governamentais para apoiar as PME geralmente esta
atrelada aos proprios problemas de design politico, clareza de definicdo de objetivos, limitada
capacidade de implementacdo e utilizacdo de um marco de referéncia incompleto. A grande
dispersdo de instrumentos existentes na América Latina faz com que a intervencdo publica perca
efetividade. Além disto, os niveis de cobertura das iniciativas ndo séo elevados, relativamente ao
tamanho do estrato.

Da evidéncia relatada pode-se depreender algumas implicacBes. Em primeiro lugar, importa a
longevidade das politicas; mudancas frequentes de rumos ndo contribuem para a solidificacdo de
praticas por parte das agéncias executoras das politicas e ndo oferecem aos publicos-alvo um norte
da acdo publica. Em segundo lugar, é relevante a definicdo, o mais precisa possivel, dos alvos da
acdo publica. Finalmente, e em funcdo do anterior, € muito importante mobilizar instrumentos
adequados aos desafios especificos de grupos alvo.
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Quem séo os Bancos de Desenvolvimento?

Como demonstrado por Luna-Martinez;Vicente (2012), Ferraz et al (2013) e Griffith-Jones et al
(2017), bancos publicos, uma denomina¢do que inclui bancos de apoio ao investimento, as
exportagfes e bancos comerciais, em algum grau, se ocupam de: (i) fomentar a expansdo de
capacidades gerenciais, produtivas e tecnolégicas, incluindo infraestruturas e indlstria financeira;
(ii) contribuir para a estabilidade sistémica das economias através de ac¢des anticiclicas e, (iii) apoiar
o0 desenvolvimento de politicas publicas. Embora tenham missdes genéricas semelhantes, a
diversidade de formas e funcdes (escala e escopo, formas de operacdo, fontes de financiamento, etc.)
é uma caracteristica marcada entre os bancos de desenvolvimento.

Foram contabilizadas pela ALIDE (2015), 79-instituicBes nos 19 paises da América Latina que tém,
em alguma medida, forma e funcéo de banco de desenvolvimento®. Cinquenta dessas operam de
forma direta, possuindo aproximadamente 71% dos ativos totais, no inicio de 2015. Somente sete
delas operam como primeiro e segundo pisos. Estes bancos tém importante papel na vida econdmica
da América Latina e o Caribe e vém apresentando um movimento de expansdo. Em 2014, os ativos
totais das instituicBes financeiras de 19 paises somaram US$ 1,7 trilhdes. Sua carteira de crédito
atingiu US$ 972 bilhGes em dolares correntes ou, em délares constantes de 2000, US$ 700 bilhdes.
A importancia destes bancos no sistema financeiro da regido também ndo é desprezivel: os bancos
publicos possuem algo em torno a 20% do total de depositos, carteira de crédito, ativos e patriménio
bancarios.

A Tabela 3 traz informagdes mais detalhadas sobre instituicbes financeiras dos paises selecionados
neste trabalho. Estas sdo de quatro naturezas: importancia dos bancos para a economia do pais,
importéncia da carteira de créditos nos ativos dos bancos, um indicador de performance econémico-
financeira e um indicador de prudéncia bancéria.

Em termos de importancia na economia dos paises (ativos/PIB), o BNDES, do Brasil se destaca com
15%, seguido do Banco de la Naci6n argentino com 9,7%. Para as demais institui¢cdes a importancia
de seus ativos para 0 PIB de cada pais varia de 0,12% no caso do BICE, também argentino, 0,85%
no caso do Bancdldex colombiano, até 3,31% no Equador (CFN). Em segundo lugar, um banco se
destaca com uma elevada importincia da carteira de crédito em seus ativos, o FINAGRO
colombiano (81,93%). Empréstimos também séo importantes para Bancomext, BICE e BNDES -
entre 39% a 44% do total dos ativos-. A importancia do crédito nos ativos de COFIDE, NAFIN e
Banco de la Nacidn é menor (entre 5 e 14% dos ativos). Em terceiro lugar, e como era de se esperar
pois este é um indicador sujeito a fatores conjunturais, o retorno sobre patriménio varia entre 5,5% e

3 Algumas delas operam como banco de desenvolvimento em algumas fungées (desenvolvimento agricola, habitagéo,
por exemplo) ao mesmo tempo em que exercem fungfes comuns a bancos comerciais.

19



CEPAL Promovendo inclusdo financeira através préticas inovadoras de bancos de desenvolvimento...

12,2% entre os bancos com a excecdo do Banco de la Nacion que registrou resultado negativo no
ano. Finalmente, todos os bancos apresentam indicadores prudenciais adequados as regras
internacionais -entre 10 e 33%.

Salta a vista, portanto, a grande diversidade em todos os indicadores econdmico-financeiros entre as
9 instituicdes de distintos paises. Porém, apesar de que os indicadores se referem somente a um ano
(2016), o retrato oferecido é de variedade com adequado desempenho econémico-financeiro. Mesmo
gue em um dos indicadores e em uma das institui¢fes o resultado seja negativo, esta variedade entre
bancos e entre indicadores esta dentro de limites razodveis para instituices financeiras. Finalmente,
e para nortear a analise que se seguird, em termos de importancia econbmica relativamente as
economias nacionais, efetivamente 0 BNDES e o Banco de la Nacion se destacam dos demais. Tal
indicador é considerado uma primeira aproximagao para o alcance das a¢des dos bancos em termos
de prover créditos, de qualquer natureza e para qualquer tipo de agente econémico.

Estes bancos também apresentam ampla diversidade no tocante ao tempo de atuacdo e setores
atendidos. O Banco de la Nacién na Argentina foi criado no século XIX. O SBD (Costa Rica) é
instituicdo recentes (2008). Em termos de setores, o Finagro (Colémbia) se restringe ao segmento
agropecuario, o BICE (Argentina) e o BancoMext (México) possuem forte orientacdo aoc comércio
exterior. O Bancoldex estava orientado para 0 comércio exterior e recentemente incorpora o
desenvolvimento produtivo multisetorial em sua agenda. A NAFINSA se notabilizou em suas ac¢des
para empresas de menor porte mas tem um mandato mais amplo. A CFN (Equador), o COFIDE e o
BNDES séo bancos desde sempre multisetoriais.

Tabela 3: Indicadores financeiros de bancos de desenvolvimento selecionados (2016)

Total de Empréstimos/Total de | ROAE | ROAA Taxa d,e Fapltal
ativos/PI1B . regulatério total
(%) LVN0) (%) (%) (Total capital ratio)
Banco de la Nacion 97 11,04 800 | -188 26,15
Argentina
Banco de Inversiony Comercio
Exterior (BICE) 012 43,64 10,26 4,02 33,7
Argentina
Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social (BNDES) 15 39,64 9,08 0,82 20,54
Brasil
Fondo para el Financiamiento del
Sector Agropecuario (FINAGRO) 11 81,93 641 0,68 10,94
Colombia
Banco de Comercio Exterior de
Colombia (BANCOLDEX) 0385 92 097 16,82
Colombia
Corporacion Financiera Nacional
(CFN) 331 85 291
Equador
Nacional Flna,nc_le ra (NAFIN) 204 1446 5,05 03 1326
México
Banco Nacional de Comercio Exterior
(BANCOMEXT) 182 44,85 3,26 0,21 18,49
Mexico
Corporacion Financiera de Desarrollo
(COFIDE) 2,03 5,73 2,83 0,58 28,77
Peru

Fonte: Bankscope

Em termos da composicdo da carteira de crédito por porte das empresas, as MPMES sdo prioritarias
para os bancos publicos da regido, beneficiadas que sdo com 59% da carteira de crédito, sendo 39%
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para pequenas e médias empresas e 20% para microempresas. As grandes empresas representam
somente 19% do portfélio de crédito destas instituicbes (ALIDE 2015).

Como as empresas de menor porte tem um perfil de devedor especifico, em geral de maior
fragilidade, as implica¢fes para o balango dos bancos de desenvolvimento devem ser devidamente
consideradas. Trés fatores devem ser mencionados. Primeiro, como qualquer institui¢do financeira,
bancos de desenvolvimento devem ter a base de capital necessaria e suficiente para atender as
diretrizes de politica e seus segmentos de mercado. Para isto, manter uma estrutura de balanco onde
ativos e passivos alinhados, principalmente em termos de taxas e prazos € premissa basica. Em
segundo lugar, é pertinente e necessaria a busca de rentabilidade -sem necessariamente se perseguir
metas de maximizacdo- e uma politica de retencdo de dividendos suficiente para a base de capital
pretendida. Em terceiro lugar, é essencial a protecdo contra riscos de crédito. Esta protecdo pode se
dar por diferentes formas -nivel de provisGes, acesso a fundos de garantia, compartilhamento de
riscos, operacdo como segundo piso, etc.-, mas todas elas demandam uma forte competéncia de
avaliacdo de riscos, discriminando-se diferentes tipos de projetos e clientes. Pode ser que existam
tensGes entre estes maltiplos orientadores da politica de capital dos bancos de desenvolvimento. Mas
estas tensdes podem ser antecipadas e devidamente equacionadas desde que trés condicdes estejam
presentes: (i) estrutura e fonte de funding estavel e previsivel; (ii) escala e escopo coerentes com a
demanda que estas instituicdes pretendem atender e, (iii) instrumentos adequados a este perfil de
demanda. Este é o tema do proximo capitulo.
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Os Bancos de Desenvolvimento inovam?

Esta se¢do analisa os principais produtos oferecidos pelos bancos pubicos para o desenvolvimento
das micro, pequenas e médias empresas com énfase particular em instrumentos inovadores para a
inclusdo financeira. Neste trabalho, a caracterizacdo de “instrumentos financeiros inovadores” ¢ feita
independentemente de consideragdes sobre a sua inovatividade, mas sim pela pertinéncia deste
instrumento para o acesso de MPMEs a servigos financeiros. Ao mesmo tempo, este trabalho ndo se
orientou por aqueles que tivessem sido introduzidos ha muito tempo ou recentemente. Novamente, a
preocupacdo central é se a configuracdo do instrumento é adequada aos desafios que as MPMEs
enfrentam.

Trés temas serdo objeto de andlise, sendo dois deles de modo apenas exemplar e o terceiro, em mais
detalhes: (i) breve relato de processos internos e da extensdo do uso de plataformas tecnoldgicas
pelos bancos; (ii) um caso de inovacdo institucional e, (iii) trés tipos inovacfes de produto:
financiamento, fundos de garantia e assisténcia técnica. Estas inovacfes de produto pretendem,
justamente, enfrentar os desafios estruturais das empresas de menor porte: o tempo e a volatilidade
dos negdcios, a limitada capacidade de oferecer garantias e as restricfes na capacidade de gestao que
se traduzem, como foi visto no quarto capitulo em uma forte preferéncia por recursos internos para
se financiarem.

Processos internos e plataformas tecnoldgicas

Como sera visto, uma das funcbes de instrumentos inovadores é disseminar crédito e alcangar um
maior numero possivel de empresas de forma rapida e com propostas de financimento adequadas a
demanda, principalmente em termos de taxas e prazos. A organizacgdo interna de um banco publico,
portanto, deve estar orientada para operar a baixos custos. Da mesma forma, nos processos internos,
é essencial uma adequada avaliagdo de risco de crédito. Se um banco opera diretamente com
empresas de menor porte, e como 0 nimero de empresas é em geral muito alto, isto significa utilizar
técnicas do tipo credit score e a acumulagdo permanente de informagdes sobre os clientes para se ter
alta proximidade de probabilidade de adimpléncia e inadimpléncia, o que demanda investimentos em
bases de dados e sistemas de inteligéncia artificial. Alternativamente pode-se investir em parcerias
como organizagbes ou empresas que tenham capacidade de captar e analisar informacGes sobre
clientes. Quando o banco opera como segundo piso, isto demanda uma forte competéncia na anélise
do risco de crédito dde bancos repassadores.

As plataformas tecnoldgicas sdo essenciais para potencializar as condi¢fes de acesso assim como
para prover seguranca e confiabilidade aos processos internos dos bancos. As tecnologias de
informacdo e comunicacdo (TICs) constituem a base técnica destas plataformas sendo essenciais
para apoiar processos, disponibilizar produtos e a capacidade de prestar servigos financeiros ao
cliente em tempo real além de permitir que contetidos de treinamento e assisténcia técnica sejam
veiculados com eficiéncia.
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A Tabela 4 informa, porém, que os bancos de desenvolvimento da regido ainda estdo em um estagio
inicial na utilizagdo das TICs. Estas informacdes sdo surpreendentes tendo em vista a importéncia de
sua contribuicdo aos negdcios, os beneficios para os clientes e o custo e a disponibilidade de
tecnologias disponiveis nos mercados. Mas ha excecfes, como serd visto em alguns produtos de
crédito que sdo intensivos em tecnologias e algumas iniciativas de assisténcia técnica.

Tabela 4: Servicos de base tecnoldgica oferecidos por bancos de desenvolvimento

Servigos bancérios eletronicos 30,6%
Plataformas eletronicas para MPMEs 14,3%
Portal web (rede de negécios) 8,1%
Carteira eletronica 6,5%
Plataforma de pagamentos virtuais 3,2%
Factoring eletronico 4,8%
Aplicativos 6,5%

Fonte: Alide (2017)

Inovacao institucional

OS bancos publicos, como dito acima, sdo muito diferentes entre si, no que diz respeito a escala,
escopo, instrumentos utilizados, nivel de especializacdo ou diversificacdo, etc. Cada um reflete, em
grande medida, um processo de construgdo e evolugdo historica e institucional, como ndo poderia
deixar de ser. Uma excecdo, no entanto, chama a atencdo por ser uma inovacao institucional recente:
o0 Sistema de Bancos para o Desenvolvimento, SDB, da Costa Rica. O SBD foi criado para ser um
instrumento para financiar e promover projetos produtivos e induzir mobilidade social de cidadaos.
Tendo a forma de sistema o SBD relne diferentes organiza¢fes sob um marco institucional comum,
orientando missdes, porém com respeito a individualidade e mandatos de cada uma. Com isto o SDB
pretende aumentar a capacidade do sistema bancario de agir e potencializar economias de escopo ao
reconhecer a necessidade de complementar mecanismos de garantias de crédito e servigos néo-
financeiros relacionados com o desenvolvimento de negécios, bem como oferecer condicBes
financeiras de acordo com as caracteristicas especificas de projetos e atividades produtivas.

O sistema de banco de desenvolvimento da Costa Rica € relativamente complexo em termos de sua
configuragdo, abarcando instituicdes relevantes para o financiamento do desenvolvimento, como
mostra a Figura 7.1: um fundo de avais (FINADE); um fundo de financiamento para o
desenvolvimento (FOFIDE); um fundo de crédito para o desenvolvimento (FCD) e um fundo de
captacdo de recursos (CREDES). Através destes instrumentos o SBD canaliza recursos para
diferentes organizacdes que, entdo podem prover recursos para MPMEs.
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Figura 2: Costa Rica: Sistema de Bancos para o Desenvolvimento
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Sancho Villalobo (2017) define o SBD como um sistema integrador de entidades especializadas.
Esta inovacao institucional é recente, de 2008, o que significa que o processo de aprendizado das
organizagdes participantes em trabalhar de forma concatenada ainda deve estar em curso. Desde a
I6gica dos instrumentos financeiros financeira a novidade é organizar e disponibilizar diferentes
fontes de funding para bancos poderem exercer sua missdo de promover a inclusdo financeira,
principalmente das empresas de menor porte. O autor relata também que, ao lado da disponibilizacdo
de fontes de funding, o SBD esta acompanhado de uma regulacdo prudencial e de fundos de garantia

que permitem que os bancos assumam riscos de acordo com os tipos de projetos das empresas de
menor porte.

Inovacdes de produto: Financiamento

Um dos instrumentos mais conhecidos na regido é o factoring eletrénico da NAFINSA. Em 2000, o
banco construiu uma plataforma eletrdnica para que pequenos e médios fornecedores em uma cadeia
produtiva tivessem acesso a informagdes de pagamento, factoring, treinamento e assisténcia técnica.
O objetivo era disponibilizar um instrumento de conexao entre grandes empresas de primeiro nivel
(EPOs) e PMEs com necessidades de liquidez. Para tal, foi criada uma plataforma digital para a
operagdo do factoring com baixos custos de transacdo e taxas de juros (desconto) atraentes para as
PMEs, através da indugdo a participagdo e concorréncia de um nimero crescente de intermediarios.

A empresa de primeiro nivel é o pivd do esquema de financiamento que envolve seus fornecedores e
bancos interessados em adquirir, em um marco competitivo, faturas a receber com alguma taxa de
desconto. Nesse arranjo, o risco assumido pelo intermediario de adquirir as faturas é o da EPO
(baixo risco, por natureza) e ndo o risco (obviamente maior) das PMEs fornecedoras aquelas. A

atracdo e selecdo apropriada das EPOs e a funcionalidade da plataforma eletrénica ligam PMEs e
bancos de forma répida, barata e segura.

Estima-se que entre seis a oito por cento das PME no México se beneficiaram deste sistema inovador
que provou ser de grande valor em periodos de crise de crédito, de acordo com Lecuona (2017).
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Com o passar do tempo e a acumulagdo de informagfes por parte dos agentes econdmicos sobre as
PMEs estas passaram a encontrar outras possiveis fontes de financiamento e a recorrer menos ao
instrumento de factoring ampliando, portanto, o escopo de relacionamento financeiro com o sistema
bancério.

Portanto, em sua origem este era um produto inovador e assim permaneceu durante um longo
periodo. Este € um primeiro destaque: ao contrario de outras atividades econdmicas, na industria
financeira um novo instrumento financeiro pode demandar um longo tempo de maturacdo para que
se torne relevante. Em segundo lugar, com o passar do tempo pode-se postular que, 0 uso recorrente
do instrumento pode ter levado os atores econdmicos envolvidos a acumular confianca e
informacdes, tornando mais complexas, estaveis e de longo prazo as relacGes financeiras entre PMEs
e agentes financeiros.

No Equador, se colocou em pratica uma iniciativa similar & da NAFINSA pela CFN. Destaca-se que
0 instrumento de factoring em pratica no Equador foi baseado no modelo NAFINSA mas
apresentando algumas diferencas importantes. Dentre elas, Neira Burneo (2017) destaca: i) no
México sdo os intermediarios financeiros que concedem o financiamento; no Equador a CFN
concede os financiamentos e realiza as operagdes diretamente; ii) no Equador se define uma taxa fixa
para as operagdes com uma empresa ancora; no México, esses fatores dependem dos intermediarios
financeiros; iii) no programa de Cadenas Productivas do México, a NAFINSA inclui empresas
estatais e municipais; iv) na NAFINSA, a disponibilidade de recursos é imediata, enquanto no
Equador leva até 72 horas; v) no México, ao ingressar no programa Cadenas Productivas os
empresarios tém acesso ndo somente ao factoring como também a capacitacdo, assisténcia técnica e
cria-se um historico crediticio para acessar outras potenciais linhas crédito da NAFINSA.

O caso de factoring no Equador sugere algumas reflex6es. Em primeiro lugar, este é um caso
interessante por ter sido, de forma explicita, uma inovacdo para a CFN e para o Equador, inspirada
em uma experiéncia externa. Porém o caso equatoriano revela ser impossivel a translagdo, pura e
simples, de um outro modelo. Enquanto que se poderia arguir ser possivel, em alguma medida, uma
inovagdo imitativa de um bem de consumo indiferenciado, todo e qualquer produto financeiro
demanda esfor¢os importantes de adaptaces ao perfil de demanda, ao regime de regulaces e,
principalmente, & forma e fungdo de uma instituicdo financeira de um pais.

Na Colémbia, entre os programas do Bancéldex, destaca-se o INNpulsa pela sua orientacdo: apoiar a
inovagdo em empresas de menor porte, uma atividade nem sempre privilegiada pelo segmento. Este
programa esta atuando em trés categorias estratégicas: implementar instrumentos para promover uma
cultura de inovacéo, fortalecer agentes regionais que apoiem empreendedorismo e inovagdo no pais e
promover negoécios com alto potencial de crescimento sustentavel e rentavel.

O INNpulsa conta com um fundo de modernizacao e inovacdo para MPMESs que procura promover,
através de co-financiamento e recursos ndo reembolsaveis, programas, projetos e atividades inovacao
e competitividade das MPMEs, incluindo a sua internacionalizacdo. A sua operacionalizacdo se da
através de chamadas abertas até que 0s recursos sejam esgotados, e sdo dirigidas a todas as regides e
setores do pais (exceto o primério). Entre 2012 e 2015, foram beneficiados projetos de inovacéo de
3.800 empresas em todos os departamentos do pais. Devem ser destacadas algumas caracteristicas
peculiares do INNpulsa/Bancoldex, tais como a sua associagdo com um programa de governo de
carater mais amplo, no campo da politica industrial e de inovacédo; o foco em MPMEs com potencial
de alto crescimento e 0 uso combinado de instrumentos financeiros.

No caso brasileiro, ressalta o caso do Cartdo BNDES. O Cartdo BNDES é baseado no conceito de
cartdo de crédito, mas ndo envolve o uso de um cartdo e sim uma transagao por internet. O funding é
fornecido pelo BNDES aos bancos emissores que contratam as operagdes e assumem 0 risco das
operagdes. O Cartdo s6 pode ser usado para aquisicdo de bens, insumos e servigos expostos em um
portal do BNDES, que credencia fornecedores (atualmente 72 mil) com indice minimo de
nacionalizacdo de 60%. O Cartdo BNDES emitido pelos bancos disponibiliza recursos com liberagao
imediata para compras, funcionando como crédito rotativo, ndo exigindo garantias reais e podendo
financiar até 100% do valor do bem. Algo em torno a 780 mil empresas usam o Cartdo BNDES que
foi objeto de avaliacdo em termos de sua efetividade. Machado, Parreiras e Pecanha (2011)
compararam o desempenho de empresas similares, portadoras de cartdes, com a Unica diferenca que

26



CEPAL Promovendo inclusdo financeira através préticas inovadoras de bancos de desenvolvimento...

um grupo usava e 0 outro ndo usava o0 cartdo durante um determinado periodo. Os resultados
mostram que, no ano de analise (2008), quando comparadas com empresas com cartdes BNDES
inativos, microempresas com cartdes BNDES ativos apresentaram uma varia¢do do emprego formal
de pelo menos 10% maior demonstrando, portanto, o atingimento de uma das principais metas dos
idealizadores do instrumento.

Em resumo, o Cartdo BNDES é uma inovacdo no ambito internacional e sua concep¢do estava
orientada, corretamente, para desafios e oportunidades associados ao mundo das MPMEs: este é um
segmento que demanda instrumentos financeiros adequados ao tempo e volatilidade de seus
negocios e que minimize a necessidade de garantias. Desde sua idealizacdo até a posta em marcha
foi necessario vencer obstaculos de duas naturezas: tecnoldgicas e resisténcias internas e externas. A
partir de sua introducdo, a sua difuséo foi lenta a principio e depois acelerou a taxas crescentes até se
tornar economicamente muito relevante no ambito de uma instituicdo com um porte significativo de
operacdes e desembolsos.

Na Argentina, para 0 segmento de microempresas, existe 0 Nacion Empreende do Banco de la
Nacion. Este é um conjunto de ferramentas de crédito para financiar projetos produtivos envolvendo
ndo s6 a concessao de créditos, mas também, em coordenago com organizagdes publicas e privadas,
assisténcia técnica e/ou treinamento de empreendedores. Ressalta-se também a Tarjeta PymeNacion,
instrumento para MPMES financiarem a compra de insumos e Servigos necessarios para 0 Seu
funcionamento. O empresério recebe uma certa quantia de crédito, de acordo com sua classificacéo
de crédito, sem formalidades adicionais. O prazo de vencimento é flexivel e definido de acordo com
0 seu fluxo comercial.

As MPMEs argentinas passaram a contar, recentemente com a linha de crédito Carlos Pellegrini,
lancada em iniciativa conjunta BICE/Banco de la Nacion. As novidades do instrumento sdo:
adaptacdo dos periodos de amortizacdo e caréncia aos projetos a serem financiados e aos ciclos
bioldgicos no setor agricola; uso de contratos de promessa de compra e venda de gado como garantia
e facilidade de acesso para aqueles que ndo tém regularizacdo do dominio imobiliario, por aquisi¢do
de sucessdes indivisas.

Trés ligdes podem ser depreendidas do caso argentino: primeiro, como 0 pais possui um banco
comercial publico, é possivel oferecer uma ampla gama de produtos financeiros aos clientes;
segundo, é Util a parceria entre instituigdes publicas com diferentes mandatos; terceiro, por parte dos
formuladores de instrumentos financeiros, é necessario entendimento e sensibilidade aos tempos e
volatilidade dos negocios das MPMEs.

No Peru, vale mencionar o Produto Financeiro Padronizado (PFE) promovido pela COFIDE. Este é
orientado as empresas com dificuldades de acesso a recursos financeiros para a compra de insumos.
O PFE, um instrumento inovador, é organizado em torno de uma rede de agentes: um articulador,
um conjunto de produtores, um comprador, um assistente técnico e fornecedores de insumos, bem
como uma instituicdo financeira. Segundo a instituicdo, o PFE tem varios beneficios: o
financiamento do investimento e os requisitos de capital de giro podem chegar a 100%; ha uma
componente de assisténcia técnica permanente; o design do financiamento é personalizado e
responde as caracteristicas do processo produtivo que é financiado. Nesse sentido, os termos,
montantes, forma de pagamento e outros termos do financiamento s&o estabelecidos com base no
fluxo de caixa de cada negdcio. Estas caracteristicas tornam a PFE uma ferramenta financeira Unica.

Inovacgdes de produto: Fundos de Garantias

Fundos de garantia avalizam garantias financeiras para que outras entidades tomem crédito com
alguma instituicdo financeira, em troca da cobranca de uma comissdo pecuniéria pelo servigo
prestado. Os mecanismos de garantia de crédito visam a ampliar a disponibilidade de recursos para
negocios de porte reduzido, atuando como um aparato de garantia complementar para o sistema
bancario. Este tipo de arranjo permite que barreiras limitadoras do financiamento para MPMEs —
dificuldade de se oferecer colaterais como garantias ao credor- sejam superadas, reduzindo custos de
transacdo e assimetrias de informag6es. Como observa Santos (2016), em se tratando de crédito para
MPMEs: “...0 problema da distribuicdo assimétrica de informagdes entre credores e devedores é
ainda mais grave devido a baixa qualidade das informagdes oriundas de uma gestdo financeira
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frequentemente deficiente e com alto grau de informalidade, dificultando a elabora¢do de scores
confidveis a um custo razoavel”. Porém, o mesmo autor alerta que os sistemas de garantias ndo
substituem a analise de risco da operacéo pela instituigdo financeira.

No México, a NAFINSA é a responsavel pelo Programa de Garantia Automatica. Este € um modelo
de cobertura financeira, através do qual a instituigdo compartilna com os intermediarios financeiros
financeiros e especializados o risco de crédito do financiamento concedido &s empresas. Destina-se a
micro, pequenas, médias e grandes empresas mexicanas, bem como a pessoas fisicas com alguma
atividade comercial nos setores de industria, comércio e servigos. Para gerenciar de forma eficiente
0s recursos de contra-garantia fornecidos por organizacGes publicas e/ou privadas para 0 apoio de
varios projetos, a NAFINSA estabeleceu o "Fundo de Contra-Garantia para Financiamento de
Nego6cios" (Fundo de Contrapartida).

A garantia é concedida através do fundo de garantia, com o qual os intermediarios celebram um
contrato para o exercicio automatico do mesmo. A autorizacdo caso a caso da NAFINSA ndo é
necessaria para garantir transac@es, uma vez que a autorizacdo é baseada na revisao e validacdo do
processo de crédito aplicado pelo intermediario, o que implica um principio de ndo discricdo na
integracéo do portfolio.

O Programa de Garantia oferece aos intermediarios dois tipos de cobertura:

1) Tradicional ou pari passu (a0 mesmo tempo e na mesma medida)- consiste em honrar a garantia
na parte proporcional acordada, na mesma data que a outra ou outras entidades participantes. A
cobertura da carteira é para capital de giro 50%, ativos fixos 70%, sem garantias 75%, 80% setorial e
emergéncias 100%.

2) Primeiras perdas (leildo)- consiste em honrar a garantia em primeiro lugar ou em uma ordem
posterior, de acordo com o acordo entre os participantes, até esgotar os recursos do fundo ou item de
garantia correspondente a cada participante, conforme o acordado.

Para uma administracdo, gerenciamento e operagdo adequadas do Programa Garantias, foi definida
uma oferta de mercado para a atencdo das PME, segmentadas em cinco carteiras: negdcios, setor,
microcrédito, emergéncias e leildes. O modelo possibilitou implementar varios esquemas de suporte
para as PME, incluindo: substituicdo da frota de veiculos de servico publico, modernizagdo do
transporte de mercadorias e de passageiros e esquemas de economia de energia e financiamento para
educacdo. Além disso, desde 2003, foram implementados esquemas de apoio para empresas afetadas
por desastres naturais.

Na Colémbia, o Fondo Nacional de Garantia (FNG) oferece garantias para compra de casa, mas as
linhas de garantia mais importantes sdo as destinadas para micro, pequenas e médias empresas com
0s seguintes produtos: Garantia Empresarial Multifuncional para empréstimos para capital de giro ou
investimento, microcrédito, leasing, espagos rotativos globais e PME preferenciais. Estes produtos
foram concebidos para satisfazer as opc¢des de financiamento oferecidas pelos intermedidrios
financeiros as PME e as microempresas. A Garantia Empresarial Multifuncional representa 79% da
linha de garantia do negdcio.

O FNG é um verdadeiro instrumento de acesso ao crédito: do ponto de vista do requerente do crédito
é um instrumento 4gil que requer pouca documentacéo e é aprovado rapidamente; o regime de cotas
rotativas torna agil o instrumento, de acordo com Zuleta (2016). Do ponto de vista do banco
concedente do crédito, no caso de inadimplemento os procedimentos sdo ageis e eficientes e, em
pouco tempo se completa o processo de reivindicacdo de recursos.

Por fim, destaca-se que, em 2015, foi instituido o produto Pyme Preferente. Este procura encorajar e
reter pequenas e médias empresas a desenvolverem sua capacidade de pagamento e, pportanto de
melhoria de risco através de um produto denominado “Garantia de Negocio Multivariada”. A
particularidade deste produto é que a garantia tradicional exige um pedido especial para cada crédito
inicialmente feito pelo intermediario financeiro, que transfere seu pedido para o FNG.

No caso argentino, pode-se citar a atuacdo do Sistema de Garantias Reciprocas (SGR). Este sistema
destina-se a fornecer garantias as MPMEs para melhorar suas condicdes de acesso ao crédito. Esta
atividade pode ser realizada através da emissdo de garantias financeiras (empréstimos), técnicas
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(conformidade com contratos) ou comerciais (antes de fornecedores ou adiantamentos de clientes)
através de Contratos de Garantia Reciproca. O SGR é formado por instituicbes cujo principal
objetivo é fornecer as PMEs 0 acesso ao financiamento através da concessdo de garantias que
apoiem o reembolso do empréstimo e pagamento de juros em caso de inadimpléncia. Existem dois
tipos de parceiros:i) sdcios participantes, que podem ser MPMEs e pessoas humanas ou juridicas que
buscam acesso ao SGR e ii) socios protetores, que realizam aportes no capital social e nos fundos de
risco. O fundo de risco do SGR garante o cumprimento das obriga¢es assumidas pelas PME com
entidades financeiras, comerciais e/ou de mercado de capitais e somente é utilizado para esse fim.

No caso da Costa Rica, uma das principais inovagdes desenvolvidas pelo SBD foi a criacdo de um
fundo para conceder garantias ou avais a projetos produtivos viaveis, 0 FINADE (Sancho Villalobo,
2017). Para que um operador obtenha aprovagéo para o0 uso de recursos avales, a FINADE realiza
uma andlise de risco para o programa apresentado pelo operador financeiro. Quando o operador é
autorizado, ele firma um contrato com o fiduciério do fundo de garantia, com o qual se compromete
a manter a qualidade da carteira de crédito nas margens aceitas na analise de risco. FINADE tem um
prazo maximo de dez dias para resolver o pedido de concessdo de garantia e endosso por parte de um
operador, uma vez que a informacéo completa da transacdo foi enviada. Quando existe uma garantia
adicional por parte do beneficiario no financiamento de ativos fixos, essas garantias devem ser
favoraveis ao operador financeiro ou FINADE, de acordo com as politicas de crédito do operador.

Em resumo, o “fundos de garantia” tem ampla difusdo em todos 0s paises e assim o € por ser o
instrumento adequado para aumentar a disposicdo do sistema financeiro em prover recursos para as
empresas de menor porte. Isto porque os fundos de garantia tém grande valia ao ampliar acesso por
dar seguranca dos bancos repassadores de recursos para empresas de menor porte. Porém ¢é
necessario que estes fundos sejam integros e sustentaveis. Solugdes como leilGes de montantes de
garantia e mecanismos de stop loss dev utilizados para evitar que estes fundos se deteriorem com
rapidez.

Inovacdes de produto: Assisténcia Técnica

Algumas das principais barreiras enfrentadas pelos micro, pequenos e médios empresarios sdo a
auséncia de experiéncia e a falta de conhecimento técnico para gerir e administrar sua empresa. A
fim de combater e enfrentar esses desafios, muitos bancos de desenvolvimento passaram a apoiar a
capacitacdo desses gestores. Dois exemplos, do Equador e Coldmbia ilustram estas iniciativas, que
estdo presentes na grande maioria dos bancos publicos da regiéo.

A Corporaciéon Financiera Nacional (CFN) do Equador disponibiliza servicos de apoio aos
empresarios como: (i) apoio a estruturacdo de planos de negécios, 0 que permite ao participante um
melhor acesso ao crédito CFN; (ii) educacdo financeira incluindo direitos e obrigacdes do usuario
financeiro; importéncia e formas de poupar; produtos e servicos do sistema financeiro equatoriano;
gerenciamento de crédito prudente; (iii) desenvolvimento de capacidades empresariais:
administracdo de empresas familiares; marketing, relacdes publicas e atendimento ao cliente;
inovacdo e empreendedorismo. Além disso, a CFN também possui 0 Conexion y Negdcio. Este é um
portal de servicos que tem o objetivo principal de desenvolver e fortalecer as micro, pequenas €
médias empresas, dedicado a todas as atividades econdmicas e em alianca com o COFIDE do Peru.
A plataforma oferece a empresas registradas e ao publico em geral ferramentas para melhorar a
competitividade das empresas através de: diretdrio de negdcios, rede social corporativa, servigos
online de assessoria personalizada; servicos empresariais de como programas de capacitacdo,
eventos, videos e informativos.

O Bancoldex disponibiliza servi¢os de consultoria e formagdo empresarial, cursos e eventos para
capacitar seus empresarios. Além disso, existe em pratica a plataforma virtual do banco. Onde as
empresas podem se atualizar e treinar sobre questfes de negocios. Um dos elementos que torna mais
facil para as empresas adquirirem novos conhecimentos e reforcar os existentes sdo as plataformas
de e-learning que permitem ao empresario manter-se atualizado sobre temas de interesse,
aproveitando a tecnologia e otimizando o gerenciamento do tempo. No "Campus Virtual
Bancoldex", podem ser encontrados cursos praticos, faceis de navegar, interativos e, 0 mais
importante, em linguagem simples e com exemplos aplicaveis ao cotidiano de nossas empresas.
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Balanco e implicagdes para politicas publicas

As empresas de menor porte tém importancia econbmica, principalmente para a geracdo de
empregos. Por sua prépria configuracdo este € um segmento empresarial especifico, com demandas
por financiamento muito préprias:

1-

Estas empresas possuem competéncias limitadas e apresentam dificuldades de acesso a
recursos (financiamentos, recursos humanos e tecnologias); atuam principalmente em setores
associados as atividades de baixa produtividade relativa e; tém grande sensibilidade ao
momento da economia: surgem com rapidez em periodos de crescimento e sofrem na reversao
do ciclo. Em contrapartida, estes mesmos elementos abrem espago para um outro trago
marcante das MPMEs: a flexibilidade de negdcios, ou seja, a capacidade de alterar em um curto
periodo de tempo e com poucas dificuldades, estruturas, gestdo (inclusive financeira), aquisicdo
de insumos, lotes de produgdo e mix de produtos.

O acesso ao financiamento pode ser considerado como barreira ao desenvolvimento dos
negdcios das MPMEs, o que aprofunda a sua fragilidade financeira. A demanda por crédito
pode ser inibida e prejudicada por diversos fatores, dentre eles, o elevado custo para fornecer
informac0es; 0 excesso de exigéncias quanto a documentacdo e a demora nos processos de
avaliacdo; as altas garantias demandadas, inclusive de carater pessoal; as excessivas taxas de
juros que afetam negativamente seu fluxo de caixa; o desconhecimento dos instrumentos e
produtos oferecidos ou mesmo a restricdo por parte dos bancos em desvelar todo o portfélio de
produtos e, a informalidade ou o endividamento fiscal que podem impedir 0 acesso a
instituicdes financeiras, em especial aquelas de carater publico.

A desisténcia voluntaria do crédito bancario ocorre com frequéncia. Para fornecer
informacdes e atender exigéncias das instituicdes bancarias estas empresas precisam contar com
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demonstrativos e balangos financeiros, planos de negdcio/ investimento, contratos, entre outros.
Isto exige a separacdo das financas pessoais e da empresa, detalhada organizacdo dos fluxos de
caixa e/ou a contratacdo e atuacdo de profissionais especializados, advogados, contadores,
administradores, elevando os custos da empresa neste processo. A depender do tamanho da
empresa e do montante do financiamento, tais custos inviabilizam o investimento desejado.
Com acesso limitado ao financiamento, as MPMEs enfrentam dificuldades para fazer os
investimentos necessarios para aumentar a produtividade e a competitividade de seus negécios,
desenvolver novos mercados e realizar novas contratagdes.

Pelo lado da oferta, as evidéncias disponiveis permitem a avaliacdo das trés dimensdes propostas
por Pérez (2016) — acesso, qualidade e uso-.

1.

2.

Hé& capacidade de oferta pelo sistema bancario para praticamente todas as empresas, na
grande maioria dos paises da regido. No entanto, ha diferencas entre porte de empresas, em
termos de disposicdo ao endividamento e custo do crédito. H& preferéncias dos bancos pelas
grandes empresas, que trazem menor risco para suas operacoes.

A qualidade dos servicos bancérios, em termos de adequagdo ao uso, que é revelada pelo
custo dos colaterais, deixa muito a desejar. Neste campo ha indicagcdes que a intervengéo
publica pode fazer diferenca principalmente para um vasto contingente de empresas que aponta
acesso e custo como restri¢do ao desenvolvimento de seus negdcios

Porém, vale a pena retomar um tema ja mencionado. O fendbmeno que merece atencdo é a
deliberada preferéncia pelos recursos internos para as empresas se financiarem. Isto pode ter
pelo menos quatro possibilidades de razdes com suas consequentes implicacdes para politicas:
(i) as empresas sdo informadas e fazem escolhas que s@o racionalizadas pelo montante dos
recursos internos; se esta for a situacdo ha limitagBes estruturais de demanda para a acdo
plblica ou mesmo privada; (ii) as empresas declaram preferéncia por recursos internos por
terem limitada informacdo sobre vantagens e desvantagens de acessar recursos de terceiros;
neste caso o problema é de natureza informacional, o que pode ser suplantado por agdes
direcionadas a este problema; o escopo da acdo publica estaria limitado ao campo
informacional; (iii) as empresas ndo s6 tém limitag6es informacionais mas néo tém capacidade
de avaliar as necessidades de seus negdcios; superar estas dificuldades vai além do
fornecimento de informacdo o que torna a intervencdo publica mais complexa em termos dos
instrumentos adequados a serem mobilizados; (iv) as empresas ndo estdo dispostas a tomar
recurso de terceiros por conta da inadequacdo dos servigos bancarios disponiveis; neste caso a
intervencdo publica se torna necessaria, desde que consiga atender as demandas potenciais e
latentes.

Em termos de politicas, nota-se ampla disposicdo de instituicbes publicas de agir em prol das
empresas de menor porte. Porém prevalece uma grande variedade de importancia relativa dada
ao segmento, modelos institucionais distintos e prioridades e diretrizes muito diferentes. O
relato das experiéncias nacionais indica que:

1.

Importa a perenidade das politicas; mudancas frequentes de rumos ndo contribuem para a
consolidacdo de praticas por parte das agéncias executoras das politicas e ndo oferecem aos
publicos-alvo um norte estavel da agdo publica. Portanto, é muito importante planejar o longo
prazo e manter coeréncia nas orientagdes de politica, ao longo do tempo.

E relevante a definicdo precisa dos alvos da ac¢&o publica. Independentemente deste alvo ser
muito especifico ou mais amplo, importa circunscrever os contornos de quem sera beneficiado
por uma politica com as devidas justificativas e demonstracdes de custos e beneficios
provaveis (que devem ser aferidos com o passar do tempo).

O sucesso da acdo de bancos publicos depende, essencialmente, da demanda. Portanto, é muito
importante implementar instrumentos adequados aos desafios especificos de grupos alvo. A
avaliacdo de demanda por politicas versus a capacidade de ofertar instrumentos por parte das
agéncias publicas deve preceder a elaboracéo e proposicédo de politicas.

Os formuladores de politica devem ter capacidade de avaliagdo da capacidade técnico-
econdmica das agéncias executoras implementarem as suas propostas.
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5.

Para este grupo difuso, variado, heterogéneo que é a MPME, a execucéo de politicas puablicas, a
implementacdo de a¢des de qualquer natureza, principalmente aquelas de carater financeiro,
demanda muita experimentacdo. A experimentacdo, por sua vez, implica, naturalmente erros
e acertos. Mitigar erros e aumentar a probabilidade de acertos se logra somente através de um
processo permanente de monitoramento e avaliagdo para melhorar processos de elaboragédo
e implementacdo de politicas e para prestacdo de contas, premissa basica para toda e qualquer
acdo publica.

Apesar de grandes diferencas em termos de escala e escopo, 0s bancos publicos tém relevancia
econbmica na regido e papel essencial e fundamental no desenvolvimento das empresas de menor
porte.

1-

2-

Em grande medida a sua acdo é mais efetiva quando associada a um marco de politicas
substantivo. Bancos publicos s@o executores de diretrizes de ordem politica a0 mesmo tempo
em que devem, e de fato contribuem para o desenvolvimento de politicas.

Para a preservacdo de sua importancia econdmica e relevancia na contribuicdo ao
desenvolvimento, os bancos publicos devem ter e manter autonomia técnica para poder
avaliar a pertinéncia da concessdo de financiamento de forma a garantir retornos e fortalecer a
sua base de capital.

A estrutura de capital deve ser sélida o suficiente para atender as diretrizes de politica e 0s
seus segmentos de mercado: (i) estrutura e fonte de funding estavel e previsivel; (ii) escala e
escopo, politicas de rentabilidade e de risco de crédito coerentes com a demanda que estas
instituicOes pretendem atender e, (iii) instrumentos adequados ao perfil da demanda

Importa, em particular a sua capacidade de projetar, propor, implementar e avaliar
instrumentos financeiros que sejam adequados ao perfil da demanda dos beneficiarios.
Instrumentos de financiamento devem estar direcionados para o perfil da demanda e as
caracteristicas estruturais das empresas de menor porte: tempos curtos e alta volatilidade
nos modelos de negdcio demandam instrumentos financeiros &geis, no sentido de receber,
processar, analisar e responder as demandas por financiamentos e flexiveis para atender tipos
diferentes de produtos financeiros. Do mesmo modo, oferecer taxas e prazos competitivos sdo
muito relevantes. Isto requer produtos ancorados em plataformas tecnoldgicas tanto para a
operacdo a baixo custo como adequada ao uso pelo beneficiario, o que requer investimentos
significativos e constantes em tecnologias de informacdo e comunicacdo, incluindo redes, big
data e sistemas de inteligéncia artificial. Todas as experiéncias bem-sucedidas nos sete paises
foram construidas nestas dire¢des.

Os instrumentos de financiamento devem ser baratos, rapidos e flexiveis para os clientes.
Para tanto os bancos publicos devem buscar vantagens de custo que podem estar em fontes de
funding ou através de uma politica interna de spreads que, através de subsidios cruzados,
permita oferecer condi¢Ges vantajosas para 0 segmento das empresas de menor porte. Ao
mesmo tempo, como este € um segmento onde a mortalidade pode ser alta, os bancos de
desenvolvimento, necessitam compartilhar riscos o que pode ser feito através de diferentes
mecanismos: operar com parceiros comerciais ou pratica uma politica de provisdo a altura dos
riscos que se pretende incorrer.

O instrumento fundos de garantia tem grande valia para ampliar acesso por ampliar a
seguranca dos bancos repassadores de recursos para empresas de menor porte. Porém é
necessario que estes fundos sejam integros e sustentaveis. Solugfes como leilées de montantes
de garantia e mecanismos de stop loss devem ser utilizados para evitar que estes fundos se
deteriorem com rapidez.

Durante periodos de recessdo, em qualquer economia é natural a retracdo da disposicdo a
conceder efou tomar crédito. Bancos de desenvolvimento tém um papel estratégico na
manutencdo de fluxos financeiros em uma economia, o que foi amplamente provado durante a
altima crise financeira. Porém, com relacdo as empresas de menor porte, a natureza da atuacio
contra ciclica pode ndo ser somente na direcdo de manter a irrigagdo de recursos e sim a
atuacdo pré ativa na renegociacao de dividas existentes das empresas de menor porte de modo a
evitar estrangulamentos de fluxos de caixa. Neste sentido e dado que, em geral, os balancos de
bancos de desenvolvimento séo longos, existe entdo espago para que 0s bancos atuem de forma
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sistematica para renegociar dividas focalizando atencdo, em particular no alongamento do perfil
das dividas, obviamente com ajustes em taxas e garantias.

9- Com relacédo a assisténcia técnica -utilizadas procurando fortalecer capacitacdes empresariais-
as iniciativas dos bancos da regido variam bastante em termos de escopo, mecanismos, publico
alvo e parcerias. Como ndo deve haver um nimero finito de modelos adequados para a
prestacdo de servicos desta natureza. Portanto, explorar alternativas e monitorar o seu
desempenho para ajustar a¢fes na busca de melhores solugdes parece ser o caminho adequado a
seguir.

10-A geracdo e implementacdo de um produto financeiro inovador demanda capacidades
técnicas nos bancos publicos, o uso intensivo de plataformas tecnoldgicas, parcerias com 0s
atores relevantes e, principalmente, a capacidade de leitura de demanda potencial.

11-A introducdo de inovacgdes demanda tempo, disposicdo a experimentacdo, com acertos e
erros, processos de adaptacdo e, principalmente, o envolvimento das liderancas dos bancos de
desenvolvimento em capitanear processos de mudanga. O papel da lideranca é fundamental
para se vencer resisténcias internas e externas ao processo de inovagao.

12-Produtos financeiros inovadores tém vida longa desde sua introducéo até atingir o publico
potencial. O uso recorrente de novos instrumentos pode levar a acumulagdo de confianca e ao
desdobramento de relagdes financeiras na direcdo de relacBes estaveis e de longo prazo entre
MPMEs e agentes financeiros.

13-As inovag0es financeiras devem ter ampla divulgacdo para servirem de inspiragdo para outras
instituicdes. Entretanto, é impossivel a translacdo, pura e simples, de um modelo. Todo e
qualquer produto financeiro demanda esforcos importantes de adaptacfes ao perfil de
demanda, ao regime de regulacbes e, principalmente, a forma e funcdo de uma
organizacéo financeira de um pais.
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