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APRESENTACAO

O presente trabalho € uma dissertacdo do Mestrado Profissional do Curso
de Pés - Graduacdo em Economia (CAEN) da Universidade Federal do Ceara —
UFC, e tem o propdsito de colaborar com a discussédo sobre o desenvolvimento do
mercado de microcrédito, especificamente sobre as Sociedades de Crédito ao
Microempreendedor (SCM), que sdo entidades privadas autorizadas e fiscalizadas

pelo Banco central do Brasil para atuar com microcrédito.

Nesse sentido, sdo abordados os principais conceitos tedricos sobre o
aparecimento e desenvolvimento desse tipo de atividade financeira voltada a baixa
renda. S&o discutidos os fundamentos, que conforme a experiéncia internacional, se

mostraram eficientes e transbordada essa discussdo as SCMs brasileiras.

Por fim, é feita uma andlise conjuntural da atual situacdo desses
entidades a luz de seus objetivos econdmicos de lucratividade e seus objetivos
sociais de ampliacdo de linhas de crédito para a populacdo mais carente que se

encontra fora do mercado de crédito formal.



RESUMO

Esse trabalho é um estudo sobre o atual modelo de atuacdo das Sociedades de
credito ao Microempreendedor (SCM). Particularmente, ¢é mostrado o
desenvolvimento do marco legal dessas instituicbes, seus limites de atuacéo e as
dificuldades encontradas para o pleno desenvolvimento dessa categoria privada de
instituicdo de microcrédito que tem atuacdo em diversos estados brasileiros. Diante
disso foi explorado o dilema entre seus objetivos sociais, 0 atendimento aos
microempreendedores sem acesso ao sistema financeiro formal e seus objetivos
econbmicos e a remuneracdo do capital dos sécios dessas empresas. Para tanto, o
trabalho esta dividido em trés capitulos, além da introducéo e da concluséo final. O
primeiro capitulo aborda o porqué e como surgiram as instituicées de microcrédito,
em conexdo com as particularidades no atendimento do publico alvo nesse mercado.
O segundo capitulo expde os principios que regem a atuacdo das entidades de
microcrédito, bem como as dificuldades e solu¢des encontradas com a experiéncia e
evolucdo das mesmas. No terceiro capitulo sao analisadas as SCMs
especificamente. No estudo é apresentado o atual marco regulatério, uma anélise
econbmico-financeira dessas empresas e sao feitos comparativos com outros
modelos de entidades juridicas que atuam no mercado brasileiro de microfinancas.
Além disso, testes estatisticos permitiram concluir que as SCMs ndo se apresentam
em um ambiente econbémico que leve a sustentabilidade e expansdo de suas
atividades. Por fim, sdo feitas sugestbes de algumas mudancas para que haja
maiores oportunidades de crescimento e desenvolvimento das SCMs.

PALAVRAS-CHAVE: microcrédito, SCMs, sustentabilidade



ABSTRACT

This work is a study about the current model performance of the Micro Entrepreneur
Societies ( SCM ). Particularly, it is shown the civil mark development of these
institutions, their performance limits and difficulties found for the full development of
this private category of microcredit institution that act in many of Brazilian states. Up
to that it is explored the dilemma between their social goals, the assistance to micro-
entrepreneurs without access to the formal financial system, and your economic
goals, the partners capital remuneration of these companies. For so much, the work
is broken in three chapters, besides the introduction and of the final conclusion. The
first chapter boards the reason why and as arose microcredit institutions in
connection with particularities in the public’s target assistance in this market. Second
chapter exposes which ones are the principles that govern microcredit entities
performance and which ones are the difficulties and solutions found with the
experience and evolution of those. In the third chapter are analyzed SCMs
specifically. In the study It is introduced the current civil mark, it is done a economic
and financial analysis of this companies and a comparative with other juridical entities
models that act in microfinances Brazilian marked. Yet, statistics tests conclude that
the SCMs are in a economic environment that not allows their sustainability and
growth. Finally, it is suggested some changes so that has larger growth opportunities
and SCMs development.

KEY-WORDS: Microcredit, SCM, Sustainability
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INTRODUCAO

Partindo de um conceito sem muita formalidade, o microcrédito costuma
significar um instrumento de inclusdo das camadas mais carentes da sociedade aos
servicos financeiros, principalmente, ao crédito. A necessidade de se criar um
instrumento especifico, para atender a demanda de crédito e servi¢os financeiros
pela populagéo de baixa renda, teve sua origem na falta de interesse das instituicoes
financeiras tradicionais por um nicho de mercado pouco conhecido e sem atrativos
comerciais. A partir desse mercado, ignorado pelas grandes corporacées
financeiras, surgiram, em um primeiro momento, as Organizagcdes n&o
Governamentais (ONGs) que se propuseram a atender essa imensa populacdo

desprovida de acesso ao sistema financeiro.

Com o passar do tempo e o maior conhecimento e discussédo sobre o
tema, o Governo, instituicdes financeiras e a sociedade perceberam que existia um
grande trabalho e ser feito para inserir essa populacdo, até entdo totalmente
excluida, no mercado de crédito. A importancia dessa inclusao é obvia, e para tanto
iniciou-se a criagdo de uma metodologia para poder atingir esse publico de forma
eficaz. O modelo encontrado sugeria a proximidade aos clientes em potencial para
conhecer suas reais necessidades e acompanhar todo o processo de crédito até o

seu pagamento.

A partir de entdo, com o conhecimento do mercado e suas
potencialidades e o conhecimento da técnica para atender esse publico, surgiram
diversas instituicbes ao redor do mundo que comecaram a trabalhar nesse nicho até
entdo inexplorado. Atualmente, existe um grande leque de modelos institucionais
que trabalham com o microcrédito, desde ONGs, passando por acles
governamentais até chegar a iniciativa privada. Da mesma forma existem diversas
estruturas e enfoques de atuacado, desde entidades assistencialistas até empresas

gue visam o lucro.

Nestas, estdo envolvidas as Sociedades de Crédito ao

Microempreendedor (SCMs) que sao instituicdes de capital privado, com o objetivo
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de lucro, diferenciando-se, assim, dos outros modelos em operacdo no Brasil. Essas
empresas sao regulamentas pelo Banco Central do Brasil e sdo equiparadas a

instituicoes financeiras.

A fim de expor com o devido aprofundamento a analise sobre as SCMs, o
trabalho esta dividido em trés capitulos. No capitulo inicial, faz-se uma analise dos
motivos que levaram ao surgimento das instituicbes de microcrédito, abordando o
porqué dos bancos e outras instituicbes financeiras nunca terem se apresentado
para o atendimento desse imenso publico. Em um segundo momento faz-se uma
analise de como as novas instituicbes de microcrédito trabalharam para atender,
dentro de suas possibilidades, as necessidades de crédito da populacdo de baixa

renda.

No segundo capitulo, se aprofunda o estudo sobre as instituicbes ligadas
ao microcrédito e os desafios por elas enfrentados para atingir seus objetivos
sociais, de atendimento ao maior numero possivel de pessoas que precisam de
acesso ao credito, e de sustentabilidade da operacéo. Ainda, sdo apresentados os
principios aceitos por quem trabalha e ou estuda essas instituicbes, para a melhor

gestao tanto financeira como social.

No ultimo capitulo, € feito um estudo detalhado das SCMs. A abordagem
compreende desde a sua base regulamentar, a analise econdmica financeira de
seus dados contébeis, as dificuldades encontradas para o seu desenvolvimento, um
comparativo da sua atual situacdo perante aos outros modelos de atuacdo

existentes e sugestdes que parecem viaveis a uma maior eficiéncia desse modelo.

13



1. MICROCREDITO ORIGEM E DESENVOLVIMENTO

1.1 Barreiras no Mercado de Crédito Tradicional

Para se entender as origens do microcrédito € imprescindivel que haja um
entendimento sobre as barreiras especificas do mercado de crédito para a
populacdo de baixa renda. E fundamental um entendimento quanto as razdes que
levam os bancos tradicionais a criarem barreiras a concessao de crédito para esse
publico. (SANTIVE, 2000)

De acordo com Stiglitz (1981), em fung¢é@o do seu baixo nivel de renda e
as barreiras dai decorrentes, os pobres ficam sem acesso ao crédito, pois seus
reduzidos rendimentos e niveis de poupanca representam para o banco um alto
custo transacional junto a um elevado risco de crédito. Dessa forma, o sistema de
crédito tradicional que tem os bancos como seus principais agentes, se voltam
primordialmente para o0 mercado corporativo e de pessoas fisicas de alta renda.
Esse mercado é mais facil de ser gerenciado, encontra custos transacionais baixos e

risco de crédito de mais facil monitoramento.

Ainda para Stiglitz (1981), com a preferéncia e consequente
especializacdo nos mercados tradicionais, 0s bancos acabam por impor um
racionamento de crédito aos mais carentes, o qual se da por trés componentes: via
precos (altas taxas de juros), via analise de crédito (ou seja, via visdes divergentes
dos agentes envolvidos quanto a probabilidade de inadimpléncia) e por baixo ticket

médio com alto custo operacional. Sejam as justificativas para cada um deles:

¢ O racionamento de crédito existe via precos porque a instituicdo que
concede crédito, no caso os bancos, determina uma alta taxa de juros,
em fungéo da baixa capacidade financeira dos clientes de baixa renda,
falta de garantias a operacdo e seu conseqlente risco de

inadimpléncia.
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¢ O racionamento via andlise de crédito existe devido a visdo que a
instituicdo financeira tem quanto a probabilidade de inadimpléncia. Se
houver uma expectativa de risco elevada a operacao nao se concretiza.
Uma vez que os bancos utilizam metodologias de classificacdo de
rating, que consideram a expectativa de risco de inadimpléncia como
fator fundamental para sua classificagdo como instituicdo sélida, torna-
se dificil se expor ao mercado de microcrédito. A baixa classificacédo de
rating dificulta a captacdo de recursos de terceiros, o que por sua vez é
o motor do negdécio de uma instituicdo bancaria. Ainda, mesmo que
ocorra a atuacdo nesse nicho de mercado a exposicdo € pequena em
relacdo ao todo da carteira e ocorre via altas taxas de juros. Se o risco
€ visto como elevado entdo a taxa de juros ganha valores exorbitantes,
ou mesmo o crédito é simplesmente desconsiderado, por ndo estar
dentro do perfil desejado pela instituicdo o que inviabiliza a realizagao

da operacéo.

¢ Quanto ao custo de operacao, sua avaliacdo se da quando o banco
prevé gue o retorno esperado dos investimentos sera menor do que o
montante final a ser pago pelo empréstimo (ja se acrescentando o valor
da taxa de juros). Mesmo com o pagamento da divida, o custo de
montar uma operacao de baixo valor ndo comporta a pesada estrutura
burocratica e administrativa da instituicdo. Dessa forma o banco
preocupa-se em rentabilizar seus ativos com operacfes de maior valor
e menor risco. Normalmente quando um banco, ou outras instituicoes
financeiras decide trabalhar com o publico de baixa renda, as
operacOes sdo separadas em carteiras especificas para que se tenha

uma medida mais precisa dos custos envolvidos.

Estas barreiras especificas do mercado de crédito existem por uma
assimetria de informacdes causada pela ma distribuicdo de recursos diretamente
associada as desigualdades soOcio-econémicas, atributo endégeno ao mercado nas
economias dos paises sub-desenvolvidos ou em desenvolvimento. A auséncia de

informagbes por parte dos agentes envolvidos e os altos custos transacionais
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interferem diretamente sobre 0s conceitos de incerteza e risco que compdem as

expectativas do mercado de crédito, provocando racionamento.

A distribuicdo desigual da informacdo privada entre os agentes
envolvidos na transacdo de crédito exclui os mais pobres deste mercado, pois a
obtencéo de informacéo sobre seus negdcios é onerosa. Como o custo é alto, e 0s
valores do crédito sdo baixos, as falhas de mercado geram racionamento de crédito
e exclusao, originando, entdo, um nicho de mercado com demanda reprimida e ndo

trabalhada.

Outro fator relevante € que para haver acesso ao crédito via sistema
financeiro tradicional ha a exigéncia de garantias. A exigéncia se baseia na
impossibilidade das instituicbes financeiras de deterem um monitoramento perfeito
sobre as acbGes do cliente, principalmente pelas atividades administrativas e
operacionais para monitorar a alocacdo do crédito. Ser4 sobre este grande
paradigma que atuardo as organizacbes de microcrédito para levar o acesso ao
crédito a populacdo economicamente menos favorecida. O microcrédito se baseia
em uma minuciosa coleta de dados e informacBes sobre as unidades produtivas,
exigindo uma maior aproximagdo destas. Como comprova a experiéncia nesse
mercado, o custo de colher as informacBes e estar proximo ao cliente séo
responsaveis por grande parte dos custos dessas instituicdes se transformando no
principal componente na elaboracéo das taxas de juros do microcrédito. (PEREIRA,
2004).

A nao eficiencia do mercado de crédito formal, para atender aos mais
excluidos, existe em funcao do ciclo vicioso de alto custo por financiamento, baixo
nivel de garantias e informac6es com conseqiente taxa de juros elevada. Quanto
mais alto os juros cobrados por sua vez, ira se exigir uma taxa interna de retorno
mais alta dos empreendimentos potencialmente tomadores, representando um
proporcional fator de risco a transacdo, uma vez que uma exigéncia maior sobre a
taxa de retorno induz técnicas mais arriscadas capazes de gerar uma expectativa de
lucro maior. Assim, o racionamento de crédito é a resposta “6tima” dos bancos na

busca de ativos mais seguros e maior liquidez de sua carteira. (STIGLITZ, 1981).
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Esta barreira a insercdo dos pobres no mercado de crédito surge dentro
do contexto de desigualdades sécio-econdmicas, e a informacdo assimétrica faz
dela um ciclo, pois ha regiées e pessoas que ndo tém acesso ao crédito pela falta de
informacdes confidveis por parte dos que concedem crédito e que continuardo a nao
receber a medida que as expectativas futuras formadas pelos agentes de concessao
serdo compostas com base em falta de informacBes ex ante a composicdo das
expectativas. (STIGLITZ, 1981). Este processo de exclusdo de crédito vai compor
um fator ciclico do processo de excluséo social e econdmica, pois ao nao ter acesso
ao mercado de crédito formal, as pessoas vao buscar financiamentos junto agueles
gue nao exijam as garantias fisicas que lhes impediam ter acesso ao crédito
bancério: agiotas e outros intermedidrios. Estes agentes, em compensacao, exigirdo
acordos sob taxas de juros elevadissimas, que absorverdo o pouco de excedente
que os pobres consigam produzir, aumentando a dificuldade dos pobres de seus
ativos, levando-os a um nivel ainda mais baixo de produtividade do capital.
(SANTIVE, 2000).

Foi a partir do conhecimento desta estrutura ciclica de exclusédo, que o
microcrédito pdde identificar que a grande vantagem dos agentes alternativos que
faziam o papel dos bancos nas comunidades era sua capacidade de cobranca e seu
consequente maior conhecimento sobre a reputacdo de seus clientes em potencial.
Buscando a mesma aproximacdo a clientela, as organizacdes de microcrédito
desenvolveram o modelo de acompanhamento através de agentes de crédito, que
busca desenvolver a mesma capacidade de cobranca, de forma que as
organizacbes de microcrédito possam dispensar exigéncias burocraticas e buscar
diretamente informacdes econdémico-financeiras da unidade produtiva tomadora de
crédito. Para isto, € fundamental que haja uma estruturacdo proxima aos locais dos
negécios, para que assim se conheca o0 ambiente, e se tenha um melhor
monitoramento da clientela. (PEREIRA, 2004).

As organizacdes de concessao de microcrédito estdo tendo que superar
estas barreiras de concessdo de crédito para atingir os excluidos, e para isto,
necessitam obter caracteristicas de atuacdo diferentes do setor financeiro formal.
Primeiramente, terdo que estruturar-se para que suas receitas financeiras sejam

obtidas unicamente através da concessao de crédito, sabendo que irdo incorrer no
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risco de crédito e, fundamentalmente, necessitardo de uma estrutura que atue
através de contatos pessoais e de relacbes estreitas com as caracteristicas da
localidade do negdcio. Para isso devem utilizar intensamente agentes de crédito
para coletar resultados e rendimentos dos empreendimentos tomadores de crédito.
E com a proximidade aos clientes e a concessdo de crédito ndo condicionada a
apresentacdo de garantias fisicas que 0 microcrédito ameniza a exclusdo no

mercado de crédito.

A assimetria de informacéao e a falta de garantias por parte dos tomadores
de crédito levam a desigualdades de acesso aos diferentes tipos de demandantes.
Segundo estudo de Néri e Giovanini (2003), a correlacdo do uso de crédito produtivo
com outras variaveis como a posse de garantias reais ou colaterais sociais pode
levar a um microempreendedor associado a um sindicato ou cooperativa a ter 33%
mais chance de acesso a crédito do que quem nao participada dessas entidades, a
55% de vantagem a quem tem constituicdo Juridica de quem ndo tem, e de até duas

vezes se tiver posse de equipamentos na realizacdo do negocio.

Segundo Soares (2006), a estrutura do microcrédito, no entanto, também
nao atingira a todos. O microcrédito ndo € a resposta para tudo nem o melhor
instrumento para todos em todas as circunstancias — pessoas com fome e
destituidas de quaisquer rendimentos ou de outros meios de desempenho
necessitam de outras formas de assisténcia antes de fazer bom uso de
empréstimos. Em muitos casos, outros instrumentos podem ser mais eficazes no

alivio e combate a pobreza no curto e longo prazo — por exemplo, pequenos

subsidios, programas de treinamento e emprego, ou a melhoria de infra-estrutura.

1.2 Atendendo o Mercado de Crédito de Baixa Renda

Uma vez que as organizacbfes de microcrédito foram criadas para
combater a exclusdo e as desigualdades através de geracdo de oportunidades de
crédito aqueles que nao tinham acesso, foi necesséario se constituir um modelo
capaz de gerir as novas demandas e necessidades que emergiram de um sistema
com novas premissas e conceitos, pioneiros e extremamente inovadores. O grande

desafio das organizacGes de microcrédito foi ter que se estruturar para dar crédito
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sem garantias de recuperacdo do montante emprestado e ao mesmo tempo alcancar
uma escala em sua carteira capaz de lhes proporcionar crescimento no namero de
clientes atendidos. (SANTIVE, 2000).

O desenvolvimento do mercado de microcrédito teve seu surgimento
bastante associado a atividade de ONGs, cujo papel foi o de sinalizar para o
mercado financeiro sobre a existéncia de nichos de mercado até entdo excluidos
que tinham perspectivas de gerar bons retornos, o que o mercado privado formal,
acomodado em sua estrutura, ndo conseguia visualizar. Segundo Alves e Soares
(2004) em sua fase inicial, as microfinancas eram territdrio exclusivo das
Organizagbes nédo governamentais (ONGSs) especializadas e de alguns bancos como
o Bank Rakyat (Indonésia), Rameen Bank (Bangladesh), Kenyan Rural Enterprise
Programme (Kenya), Banco Sol (Bolivia), entre outros. Eles desafiaram a visao
tradicionalista dos anos 70 e descortinaram uma nova tecnologia crediticia que
funciona bem nesse ambiente. Com uma nova tecnologia, centrada em empréstimos
pequenos sem garantias, taxas de juros de mercado, negécios de curtissimo prazo e
uso do agente de crédito para ir ao cliente, eles demonstraram que a maioria dos
pobres, geralmente excluida do financiamento formal, pode, de fato, representar um
nicho de mercado rentdvel para servicos bancérios, com beneficios para a

sociedade.

De modo geral, o microcrédito tem como objetivo trabalhar com o publico
de microempresarios “financeiramente excluidos” das iniciativas de mercado,
sempre atingindo uma alta taxa de adimpléncia que dé sustentabilidade ao
programa. Para isso, procura-se a adocdo de uma metodologia propria de
funcionamento que seja capaz de estabelecer lacos de confianca entre os atores
participantes (credor e tomador), rompendo com o ciclo de falta de informacéo e o
consequente alto risco operacional representado pelo potencial prestatario.

Um elemento comum nessas instituicbes é o método do crédito assistido,
expresso na figura do agente de crédito. A proposta deste agente é atuar como o elo
de ligacdo e dialogo dentre os participantes da operacdo, sendo o responsavel por
um trabalho de acompanhamento e monitoramento junto ao conjunto de tomadores

de crédito. Através dessa maior proximidade, a motivacao € construir uma estrutura

19



de relacionamento e confianga que atue como um substituto para a escassa garantia
real disponivel, consequentemente reduzindo o risco da operacao. (IBAM, 2001, p.
119-120; SCHREINER, 2001, p. 4-7; BARONE et al., 2002 p. 31-32).

O trabalho do agente de crédito pode ser dividido em trés etapas,
tomando como referencial o servico de crédito. Na etapa precedente, a meta é
realizar visitas junto as comunidades que envolvam o publico potencial de
microempresarios, de maneira a divulgar o servico e reunir subsidios, ndo apenas
sobre a viabilidade técnica e financeira dos microempreendimentos potenciais, como
também sobre o ambiente local de vida e relacionamento pessoal do empreendedor.
O agente de crédito assume assim o papel de “facilitador” de dialogo entre os
participantes, buscando identificar as necessidades e o perfil do servico de crédito
requerido pelo tomador. Essa etapa do trabalho sera concluida através da
montagem de relatorios soOcio-econdmicos que sejam capazes de mensurar a
contabilidade potencial ou real do micronegdcio (que, de maneira geral, ndo assume
um formato formal por parte do microempreendedor) e também captar informacdes
sobre a vida comunitaria do microempresario. Ou seja, além de um carater
puramente técnico e financista, cabe ao agente de crédito a tarefa de avaliar e
construir lagos de relacionamento dentre esse conjunto potencial de clientes (entre si

e com a instituicdo), colocando-se como o interlocutor da instituicdo de microcrédito.

Uma segunda etapa compreenderia o periodo operacional — a defasagem
temporal entre prestacdo e contraprestacdo do servico de crédito, em que deve
avaliar as condicdes de cumprimento das obrigacbes e também averiguar o
andamento da microatividade, assim como o desempenho dos servi¢os oferecidos.
Finalmente, restaria a etapa pds-operacional, que deve representar a continuidade
da operacgéao e o fortalecimento dos lacos de relacionamento estabelecidos, o que se

refletiria em uma alta taxa de renovacéo de servicos'.

Em resumo, o objetivo é que credor e prestatario estejam conscientes de

gue estdo em um trabalho conjunto, de modo que o bom desempenho de qualquer

! Essa condicdo é essencial, uma vez que o “capital social” construido representa um investimento da
instituicdo de microcrédito.
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uma das partes ndo pode se dar em uma situacdo de prejuizo para a parte
complementar. Assim, deve ser entendido o interesse do agente de crédito quanto
ao desenrolar da vida comunitaria e quanto ao funcionamento do micronegdcio
trabalhado, ou seja, através do agente de crédito, ndo se pretende desenvolver uma
medida de cunho assistencialista, mas o principio de que o sucesso econémico do

prestatario € parte necessaria para a sobrevivéncia do programa.
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2. PRINCIPIOS E OBJETIVOS

2.1 Estruturacao e Crescimento

Os trabalhos desenvolvidos por Yaron (1994) sobre o microcrédito
atestam que as organizagbes de microfinancas no intuito de obter auto-
sustentabilidade, garantir um crescimento seguro, e melhores resultados, devem
acompanhar, a medida que a instituicdo se desenvolve, o ritmo de expansdo e a
qualidade da carteira. Desta forma pode-se garantir que este crescimento ndo esteja
além da capacidade da instituicdo, pois um crescimento rapido implica uma carteira
com elevado percentual de clientes novos, representando riscos potencialmente
maiores. O crescimento demasiadamente rapido pode também conduzir a uma
menor vigilancia (menor monitoramento por parte dos agentes) sobre os clientes, o
gue também resulta em maior vulnerabilidade a inadimpléncia, podendo conduzir a
instituicdo de microcrédito a cometer erros que terdo um elevado custo. A andlise
das instituicbes bem sucedidas com o microcrédito demonstra a necessidade de se
ter um eficiente monitoramento da amplitude, da profundidade e da qualidade do

alcance dos servi¢cos de microcrédito prestados.

Uma organizacao fornecedora de microcrédito, dentro de seu papel de
dar impulso a microempreendimentos, e sob uma légica de gerar fundos suficientes
para cobrir seus custos e assim poder qualificar-se como sustentavel, necessita
diminuir de forma gradativa sua dependéncia de subsidios externos através da
reducdo de custos operativos e a pratica de taxa de juros associada ao risco do
negocio. O fundamental para o alcance desta auto-sustentabilidade sera a estrutura
de acompanhamento ao cliente com uma suficiente eficiéncia para garantir que nao
haja perdas por inadimpléncia, pois isto sobrecarregaria os custos de realizacdo de
pequenos empréstimos. Ou seja, para ter uma estrutura eficiente a inadimpléncia
tem que ser rigorosamente monitorada para que os possiveis focos de problemas
sejam percebidos e prontamente atacados, garantindo a boa performance e a
sustentabilidade da organizagéao.
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Dadas as caracteristicas da clientela que da suporte ao nicho de mercado
do microcrédito (pessoas de baixa renda com projetos produtivos instaveis,
caracterizando alto risco para o servico financeiro prestado) e sua natureza
financeira (pequenas transacfes de curto prazo e sem garantias), um baixo nivel de
inadimpléncia dentro da carteira da instituicdo de microcrédito é a Unica saida para
se ter sustentabilidade, um bom nivel de crescimento e de escala. E somente o
conhecimento pleno, acumulado e aprofundado de como se operar com microcrédito
pode gerar este baixo nivel de perdas, que se fundamentard na estrutura de
acompanhamento e ndo na simples associacdo da taxa de juros ao nivel de risco.
Os juros no microcrédito normalmente sdo mais elevados do que os cobrados por
bancos a seu publico alvo (pessoas fisicas de alta renda e corporacdes). Contudo
mesmo com taxas mais elevadas € importante o acesso ao crédito, dado que a
produtividade marginal do capital nos empreendimentos de pequeno porte,
fortemente apoiados em mao de obra intensiva, € elevada pagando assim o maior

custo.

Dentro de uma estrutura de fornecimento de crédito ha trés razdes pelas
quais se aumenta o volume de empréstimos de uma organizacao financeira (VEGA,
1996):

e politicas de redefinicdo do nicho de mercado (alterando critérios para
se ofertar crédito);

e alteragcbes induzidas pela informacgao (ou seja, quando experiéncia e
conhecimento acumulados permitem se obter novas percepc¢des do
risco, de forma a se poder emprestar mais sem riscos de se perder

mais) e;

e 0s aumentos induzidos pelos clientes (que ao crescer e melhorar sua

capacidade de pagamento vao buscar empréstimos maiores).

Os incrementos induzidos por politicas sé poderdo acontecer se ajustados

a realidade de equilibrio entre a taxa de juros e 0s custos operacionais do novo
mercado. Ja os induzidos pela melhoria da situacdo econdmica dos clientes vao
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encontrar um limite de expansdo no proprio limite de desenvolvimento dos
microempreendimentos e atuacao das instituicées de microfinancas. Os incrementos
dados pela informagdo acumulada vao ser o que ditar& um crescimento da
organizagdo de microcrédito de maneira mais estavel. Esta € a razdo crucial,
segundo a experiéncia internacional, para que organizacdes de microcrédito que ja
tenham um histérico de obtencdo de sucesso, tanto em sustentabilidade de sua
carteira quanto em execuc¢éo da misséo social, tenham necessitado de alguns anos

de maturagdo como organizagao sem fins lucrativos.

E fundamental que o crescimento de uma organizacdo de microcrédito
seja ditado primeiramente por um crescimento intensivo e subseqientemente por um
crescimento extensivo. Em outras palavras, € necessario primeiramente haver uma
crescente produtividade da estrutura ja instituida, para entdo se poder gerar uma
expansao ou multiplicacdo de filiais. Se por um lado, a criacdo de filiais aumenta a
capacidade de se emprestar, por outro lado ela implica em perdas de produtividade
no servigo prestado, pois as filiais inicialmente ndo tém a mesma produtividade,
necessitando de maturacdo, e tendo que superar eventuais problemas de
comunicacdo durante a replicacdo. Somente com uma estrutura produtiva
plenamente adaptada e conhecedora das diferencas de tecnologia entre um sistema
bancario comum e outro focado na concessdo de microcrédito, € que se podera
crescer extensivamente sem que as perdas de produtividade ameacem a estrutura
organizacional e a eficiéncia das instituicdes que realizam a concesséo. Para tal, tem
que ser desenvolvido um trabalho focado num nivel de vigilancia adequado e num
exigente controle interno, de forma a garantir o0 maximo cuidado sobre o capital
aplicado nos primeiros anos de implementacao, garantindo um baixo nivel de risco e
inadimpléncia. (YARON, 1994)

2.2 Escopo e Eficiéncia

Segundo Yaron (1994), a amplitude de alcance de uma organizacdo de
microcrédito vai depender da média mensal de empréstimos realizados que a
organizagdo de microcrédito tem em sua carteira, da tendéncia anual apresentada
pelo fluxo de empréstimos desembolsados, e de uma analise na expansdo do

namero de clientes. Esta amplitude tem que se mostrar capaz de conciliar estes
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pontos e chegar a resultados que demonstrem que o crescimento, principalmente
relativo ao numero de clientes, ndo interferiu no grau de inadimpléncia e perdas
apresentado no periodo. A instituicdo, ainda, devera ter sido capaz de expandir-se
ao mesmo tempo em que manteve-se sustentavel e ainda acumulou recursos para

futuros investimentos em novos financiamentos.

E vital para uma estrutura de microcrédito que esta amplitude de alcance
nao interfira sobre a profundidade deste alcance, ou seja, que 0 aumento nao se
caracterize sobre o saldo médio de empréstimos vigentes, mas fundamentalmente
sobre o niumero de tomadores de empréstimo, sem que se deixe de respeitar o nicho

de mercado atendido pela atividade.

Para Vega (1996), a eficiéncia da organizacao vira a partir do momento
em que se desenvolva uma tecnologia de fornecimento de crédito capaz de conciliar
0 crescimento e o alcance com uma viabilidade financeira que tenha uma atitude
firme de recuperacdo dos empréstimos concedidos e um baixo nivel de perdas com
a inadimpléncia. Uma organizacdo de microcrédito necessita de experiéncia e
aprendizagem acumuladas para encontrar o equilibrio entre estas acdes, e assim,
poder baixar seus custos operativos sem a necessidade de se exigir garantias fisicas

do cliente ou de envolvé-lo num processo extremamente burocratico.

Os maiores exemplos de sucesso de microcrédito no mundo tiveram um
periodo de fomentacdo e acumulo de conhecimentos antes de se formar uma
estrutura financeira mais consistente. Dois excelentes exemplos sdo o Grameen
Bank e o BancoSol, respectivamente uma das maiores organizacdes de microcrédito
do mundo e da América Latina. O primeiro durante anos consistiu apenas em uma
iniciativa de um grupo de pessoas fisicas que para realizar o microcrédito
conseguiam doacdes a fundo perdido, sem funcionar como um banco propriamente
dito. O segundo nasceu como uma organizacdo sem fins lucrativos e assim esteve
por alguns anos até consolidar-se estruturalmente como um banco. Ambos lograram
expandir sua carteira de empréstimos vigentes por adotar uma estratégia de
adaptacao as particularidades de seu nicho de mercado.
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Um crescimento gradual a partir de um inicio modesto tem sido a melhor
estratégia de eficiéncia e consolidacdo das organizacées de microcrédito, pois se
estas organizacoes comegassem a atuar diretamente com a estrutura de um banco
teriam levado um tempo maior para alcancar o0s niveis de rentabilidade,
produtividade e auto-suficiéncia que atingiram; somente o lograram devido aos
ativos tangiveis e intangiveis e ao acumulo de informacdo e tecnologias de

implementac&o no periodo anterior & consolidagao.

Somente com crescimento intensivo é possivel acumular um acervo de
ativos tangiveis e intangiveis capaz de gerar crescimento extensivo necessario para
0 aumento da escala e a redugédo dos custos operativos. Leva bastante tempo se
desenvolver um capital de informacao, ainda mais por ser uma tecnologia de crédito
inovadora e adaptada a um nicho de mercado especifico, principalmente no que diz
respeito a relacdo estabelecida entre cliente e organizacdo, e a experiéncia de
capital humano em todos os niveis da organizacdo associada a esta relacdo. (VEGA,
1996).

2.3 Diferentes Formas de Acgéo

Ha dois caminhos para organizacBes de microcrédito obterem sustento
para um maior alcance de suas atividades: ou dependem constantemente de
financiamentos externos, ou encontram uma estrutura de financiamento que garanta

seu crescimento com éxito.

O Banco Grameen, em Bangladesh, pode ser um bom exemplo de
instituicdo que manteve suas caracteristicas de carteira, com o financiamento Unica
e exclusivamente aqueles que estavam marginalizados no sistema bancario
tradicional, dependendo por um longo tempo de doagdes financeiras para sustentar-
se e dar prosseguimento a seu trabalho. (YUNUS, 2000).

O Grameen foi fundado em 1983, embora ja houvesse uma origem,
através de seu fundador, professor Muhammad Yunus, cedendo microcrédito desde
1974. A sua independéncia financeira sO veio a concretizar-se em 1995, depois de

muitos anos sendo subsidiado por instituicdes internacionais. Essa independéncia so
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aconteceu a partir do momento em que a empresa se diversificou, criando fundos e
atuando em diferentes mercados, dependendo de ramos que eram lucrativos e nao
sem fins lucrativos, e gerando recursos para sua sustentabilidade. (PASSOS et al.,
2001).

O Grameen Bank foi a primeira prova concreta de que uma instituicao
financeira pode cuidar de aspectos sociais sem deixar de se preocupar com 0

aspecto financeiro.

JA o BancoSol, na Bolivia, uma das maiores organizacdes de
microfinangas da América Latina, j& adotou um modelo de diversificagdo de sua
carteira para manter sua saude institucional (VEGA, 1996). Como uma opc¢ao para
seguir com o trabalho de concessdo de crédito aos menos favorecidos, ha uma
pequena quantidade de empréstimos grandes que trazem retornos e viabiliza a
maior quantidade de empréstimos pequenos, subsidiando o custo de realizar estes
empréstimos menores. E uma estratégia viavel que, no entanto, corre o risco de
confundir-se com a atividade bancéaria tradicional, podendo desviar-se do foco de
impacto do trabalho de microcrédito. Trés quartas partes do total de empréstimos do

banco sao de valor pequeno.

Contudo, o BancoSol passou por um periodo de maturacdo como
organizacdo sem fins lucrativos entre 1987 e 1992 (VEGA, 1996). O banco teve suas
origens em uma ONG denominada PRODEM em 1987, obtendo um grande éxito no
fornecimento de microcrédito na area rural da Bolivia. O BancoSol somente veio a
ser criado em 1992, com base nas restricbes de crescimento relacionadas a
capacidade de aumento de escala e de diminuicdo dos custos enfrentadas pelo
PRODEM, o que lhe impedia de ter um maior alcance no mercado e auto-
sustentabilidade financeira. Deixando de ser ONG e passando a ser um banco, a
instituicdo pbéde ter acesso a fundos mais flexiveis, adotando procedimentos e
tecnologias mais eficientes e estendendo a amplitude de sua atividade de

microcrédito.
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2.4 Sustentabilidade e Estratégias Bem Focadas

Existe um risco associado a relacdo entre as necessidades de
crescimento e expansao da carteira das organizacdes e o atendimento ao nicho de
mercado do microcrédito. Ha um risco eminente de que a busca por rentabilidade
como caminho para se alcancar a sustentabilidade financeira se traduza em uma
menor énfase em financiar-se 0s mais pobres, aproximando o sistema de
microcrédito do sistema de crédito bancéario tradicional. (TOSCANO, 2001,
WOLLER, 2002).

De acordo com a avaliagdo e as expectativas que se tem sobre o
desempenho destas organizacdes, deve estar claro que a sustentabilidade
financeira ndo € a Unica variavel de analise em microfinancas, € mais util e produtiva
uma analise do desempenho total da organizacdo, e ndo apenas uma analise sobre
as perspectivas de receita. Deve-se ter uma analise ex-ante e ex-post do perfil do
cliente, de forma a se captar um melhor acompanhamento de seu desenvolvimento e
de sua situacdo econbmica. Ao mesmo tempo deve-se tracar uma estratégia para
obtencdo de um fluxo de receitas que sustente as opera¢des a custos minimos e
sem doacdes ou contribuicbes externas, ou seja, sustentavelmente. Dessa forma as
organizacdes de microcrédito podem equilibrar sua carteira com os desafios

comerciais e financeiros enfrentados. (VINELLI, 1999).

A sustentabilidade financeira como estratégia chave, e essencialmente
desejavel, nasce com base nas expectativas de doadores e apoiadores das
organizacdes de microcrédito, e forma uma pressao sobre o fluxo de atividades de
tais organizacbes. Somente com estratégias coerentes de equilibrio € que uma
organizagdo pode ao mesmo tempo prestar um eficiente servico de combate as
desigualdades, obtencdo de sustentabilidade e, acima de tudo, rentabilidade.
Embora hajam muitos casos de organizacdes que conseguiram tal equilibrio, ha
também outras que se desvirtuaram durante a caminhada de maturacdo de seu
servico de microcrédito e se viram obrigadas a abandonar o mercado.
(YARON,1998).
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E fundamental que se encontre uma situacdo de equilibrio entre
sustentabilidade e atendimento aos mais pobres. Se por um lado a busca por maior
rentabilidade pode levar a organizacdo de microcrédito a emprestar maiores
montantes e deixar de atender as camadas mais pobres (TOSCANO, 2001;
WOLLER, 2002); por outro uma visdo demasiadamente preocupada em atendimento
aos mais pobres, sem precaucdes de sustentabilidade organizacional, pode se
tornar puramente assistencialista. (YARON, 1998; VINELLI, 1999).

As pressdes atuais no mercado de microcrédito estdo mais centradas
no desequilibrio que tende a ocorrer entre sustentabilidade e atendimento a
populacdo mais carente. Sao crescentes pressdes conduzindo este mercado para
um modelo centrado na questdo da sustentabilidade, podendo afetar uma
estruturacdo organizacional otima que atenda também ao lado social dessa
industria. Tem que ficar claro que a industria do microcrédito nasceu com um intuito
social de dar acesso ao crédito & populacdo mais carente. Por outro lado, 0 néo
atendimento ao principio da sustentabilidade transforma essas iniciativas em
filantropia ou assistencialismo, negando assim que seja possivel aos mais carentes
superarem seu estado de pobreza através de mecanismos como O acesso ao
crédito. (YARONO, 1998; VINELLI, 1999).

Ainda de acordo com Vinelli (1999), estas pressbes podem ser
competitivas ou institucionais. As pressfes competitivas estdo condicionadas a
adocédo de objetivos, procedimentos e tecnologias similares aos adotados pelas
demais organizagbes que concorrem neste mercado, e demandam muita disciplina
financeira. J4 as pressoes institucionais estdo condicionadas a uma competitividade
por poder politico e por legitimidade institucional, resultando em grandes esforcos na
obtencdo de uma imagem mais empresarial. Se por um lado estas pressdes geram
fatores positivos, como o aperfeicoamento na geréncia e nas técnicas de
administracdo da carteira de crédito, por outro podem ser extremamente negativas,
uma vez que ndo haja suficiente monitoramento do desempenho das organizacdes
de microcrédito e acabem sendo adotadas estratégias impensadas e nao
condizentes com o equilibrio da taxa de juros e dos montantes emprestados. O

incremento do rendimento financeiro por si s6 ndo produzira sempre melhora na
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carteira de empréstimos concedidos, é necessario se encontrar um nivel de
equilibrio, ou o desempenho organizacional pode vir a decrescer.

O que se tenta demonstrar é que este setor tem particularidades que
claramente o diferenciam do sistema de crédito tradicional, ja que ele surgiu de um
nicho de mercado do sistema de financiamento dos bancos. A sustentabilidade é
importante, pois € a garantia de que a organizacdo tera a capacidade de seguir
fornecendo empréstimos, ou seja, tera a capacidade de seguir oferecendo acesso a
crédito para os que ndo o teriam frente ao mercado financeiro tradicional. E um
caminho que conduz a implementacdo de praticas administrativas mais eficientes,
promovendo um maior crescimento e ampliagdo de carteira de empréstimos e uma
ampliacdo na capacidade de atender pessoas em estado de pobreza. A
sustentabilidade de uma organizacdo de microcrédito tem que condizer com as
demandas de seu préprio mercado, ndo podendo misturar-se com o servigco prestado
por outros agentes do mercado financeiro, pelo menos em esséncia, ja que foram
caracteristicas enddgenas deste sistema que proporcionaram as condi¢cdes de

exclusdo de uma parte da piramide social.
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3. O MODELO DAS SOCIEDADES DE CREDITO AO MICROEMPREENDEDOR
(SCM)

3.1 Marco Regulatério

As Sociedades de Crédito ao Microempreendedor (SCM) regem-se pela
Lei n.° 10.194, de 14.2.2001, e tém por objeto social exclusivo a concessdo de
financiamentos a pessoas fisicas e a microempresas, com vistas a viabilizacdo de
empreendimentos de natureza profissional, comercial ou industrial, de pequeno
porte, equiparando-se as instituicdes financeiras para os efeitos da legislacdo em
vigor. Tém sua constituicdo, organizacdo e funcionamento disciplinados pelo
Conselho Monetério Nacional e sujeitam-se a fiscaliza¢cdo do Banco Central do Brasil
(Resolugdo n° 2874/2001 e Circular n® 3182/2003) °.

Dependem de prévia autorizacdo do Banco Central do Brasil os seguintes

atos societarios praticados por SCM:

a) constituicao;

b) transferéncia de controle;

C) reorganizacao societaria por fusdo, cisédo, incorpora¢do ou mudanca do
objeto social;

d) reforma do estatuto ou alterac&o contratual e;

e) eleicdo / nomeacédo de ocupantes de 6rgaos estatutarios.

As SCMs devem ser constituidas sob a forma de companhia fechada, nos
termos da Lei n.° 6.404, de 15.12.1976, e legislacdo posterior, ou sob a forma de
sociedade limitada. A expressdo "Sociedade de Crédito ao Microempreendedor”
deve constar de sua denominac&o social, vedado o emprego da palavra "banco". E
vedada a participacdo societaria, direta ou indireta, do setor publico no capital de
SCM.

2 Legislacao disponivel em: www.abscm.com.br
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3.1.1 Capital e Limites Operacionais

As sociedades de crédito ao microempreendedor devem observar,

permanentemente, os seguintes limites:

|. de capital realizado e de patriménio liqguido minimos de R$ 100.000,00

(cem mil reais);

Il. de endividamento de, no maximo, cinco vezes o respectivo patriménio
liquido, somadas as obriga¢des do passivo circulante, as coobrigacdes
por cessdo de créditos e por prestacdo de garantias e descontadas as
aplicacdes em titulos publicos federais; e

lll. de diversificacdo de risco de R$ 10.000,00 (dez mil reais), no maximo,

por cliente, em suas operac¢fes de crédito e de prestacdo de garantias.

As SCMs podem realizar suas operacdes por conta prépria ou mediante
contrato de prestacdo de servicos, em nome de instituicdo autorizada a operar com

empréstimos nos termos da legislacdo e regulamentagdo em vigor.
3.1.2 Operacgoes
E facultada as SCMs a realizac&o das seguintes operacoes:
|. obtencao de repasses e empréstimos originarios de:
a) instituicoes financeiras nacionais e estrangeiras;
b) entidades nacionais e estrangeiras voltadas para a¢gdes de fomento
e de desenvolvimento, incluidas as Organizacdes da Sociedade
Civil de Interesse Publico (OSCIP) constituidas na forma da Lei n.°

9.790, de 23.3.1999 e;
c) fundos oficiais;
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. aplicacdo de disponibilidades de caixa no mercado financeiro, inclusive

em depdsitos a prazo, com ou sem emissdo de certificado, observadas
eventuais restricbes legais e regulamentares especificas de cada
aplicacao; e

cessdo de créditos, inclusive a companhias securitizadoras de créditos

financeiros, na forma da regulamentagcé&o em vigor.

As sociedades de crédito ao microempreendedor s&o vedadas:

. a captacao, sob qualquer forma, de recursos junto ao publico, bem como

emissao de titulos e valores mobilidrios destinados a colocacao e oferta

publicas;

. a concessao de empréstimos para fins de consumo;

a contratacao de depdsitos interfinanceiros na qualidade de depositante

ou depositaria; e

a participacdo societaria em instituicbes financeiras e em outras

instituicées autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil.

As SCMs devem prestar informacdes para o sistema Central de Risco de

Crédito, de que trata a Resolugéo n.° 2.724, de 31.5.2000 do BACEN, observados os
procedimentos vigentes estabelecidos na regulamentacédo em vigor. Essa prestacao
de informacdes sera devida a partir da data-base de janeiro/2004 (Circulares n.°
3.166, de 4.12.2002, e n.° 3.098, de 20.3.2002).

As SCMs estdo dispensadas da observancia da obrigatoriedade de

contratacdo de auditoria independente de demonstracdes financeiras de que trata a
Resolucao n° 2267/96 do BACEN (art. 7° da Circular n® 3182/2003).

33



3.1.3 Posto de Atendimento de Microcrédito (Pam)

O Posto de Atendimento de Microcrédito (PAM), destinado a realizacdo

das operacdes de crédito relativas ao desempenho das atividades inerentes ao

objeto social das SCMs, possui as seguintes caracteristicas:

VI.

. pode ser instalado em qualquer localidade por instituicbes financeiras

gue desenvolvam atividades de financiamento e prestacao de garantias
a pessoas fisicas, com vistas a viabilizar empreendimentos de natureza
profissional, comercial ou industrial, de pequeno porte, e a pessoas

juridicas classificadas como microempresas;

. a instalacdo do posto nao exige aporte adicional de capital realizado e

patrimonio liquido por parte da instituicdo financeira;

pode ser fixo ou mével, permanente ou temporario, admitindo-se a

utilizacao de instalacbes cedidas ou custeadas por terceiros;

o movimento diario deve ser incorporado a contabilidade da sede ou de

gualquer agéncia da instituicao;

o horario de funcionamento pode ser livremente fixado pela sociedade; e

a criagdo e o encerramento devem ser comunicados ao Banco Central

do Brasil no prazo maximo de cinco dias Uteis da respectiva ocorréncia.

A instalacdo, a mudanca de endereco e o encerramento de Posto de

Atendimento de Microcrédito devem ser registrados no Sistema de Informacdes

sobre Entidades de interesse do Banco Central do Brasil - Unicad, na forma da

Carta-Circular 3.066, de 13 de dezembro de 2002, no prazo maximo de cinco dias

Uteis da respectiva ocorréncia, mediante a prestacao das seguintes informacdes:
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|. denominacdo, codigo sequencial e digito verificador do Cadastro
Nacional da Pessoa Juridica (CNPJ) da instituicdo, ou, quando for o

caso, da agéncia a que esteja vinculado o posto;

Il. localizacao (logradouro, bairro, municipio, CEP e estado), ou, no caso de

posto mével, a regido a ser atendida; e

I1l. data da ocorréncia.

3.1.4 Base Legal e Regulamentar

A seguir tem-se 0s principais normativos que regem as Sociedades de
Crédito ao Microempreendedor. Esta relacéo, portanto, ndo esgota 0 assunto em

guestao.

¢ Constituicdo da Republica Federativa do Brasil - promulgada em 5 de
outubro de 1988.

e Lei n® 4,595, de 31.12.1964 - dispde sobre a politica e as instituicbes
monetérias, bancarias e crediticias. Cria o Conselho Monetério
Nacional e da outras providéncias.

e Lein®6.404, de 15.12.1976 - dispde sobre as Sociedades por Acoes.

e Decreto-Lei 2.627, de 26.09.1940 - dispOe sobre as Sociedades por
Acdes - Dispositivos Mantidos.

e Lei n®9.790, de 23.03.1999 - dispbe sobre a qualificacédo de pessoas
juridicas de direito privado sem fins lucrativos como Organizacdo da
Sociedade Civil de Interesse Publico (OSCIP).

e Lei n° 10.194, de 14.02.2001 - dispbde sobre a instituicdo de

sociedades de crédito ao microempreendedor.
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Lei n® 10.303, de 31.10.2001 — altera e acrescenta dispositivos na Lei
6404.

Lei n° 10.406, de 10.01.2002 — novo Caodigo civil.

Resolugdo n°® 2.874, de 26.07.2001 do BACEN - dispbe sobre a
constituicdo e o funcionamento de sociedade de crédito ao

microempreendedor.

Resolucédo n° 3.041, de 28.11.2002 do BACEN - estabelece condi¢cbes
para 0 exercicio de cargos em O6rgdos estatutarios de instituicoes
financeiras e demais instituicdes autorizadas a funcionar pelo Banco

Central do Brasil.

Circular n® 3.061, de 20.09.2001 do BACEN - dispde sobre a prestacao
de informagdes para o sistema Central de Risco de Crédito por parte
das SCM.

Circular n° 3.172, de 30.12.2002 do BACEN - estabelece
procedimentos relativamente ao exercicio de cargos em O6rgaos
estatutarios de instituicdes financeiras e demais instituicbes

autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil.

Circular n° 3.180, de 26.02.2003 do BACEN - dispde sobre
procedimentos complementares a serem observados pelas instituicoes
financeiras, demais instituicbes autorizadas a funcionar pelo Banco
Central do Brasil e administradoras de consorcio, relativamente a

instrugcéo de processos.

Circular n°® 3.182, de 06.03.2003do BACEN - dispfe sobre os
procedimentos de autorizagdo para funcionamento, transferéncia de

controle societério, reorganizacdo societaria e cancelamento da
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autorizacdo para funcionamento de sociedade de crédito ao

microempreendedor, bem como de instalacdo de posto de atendimento

ao microempreendedor.

3.2 Anélise Econdmico-Financeira das SCMs

A partir do levantamento e andlise dos dados contdbeis das Sociedades

de Crédito ao Microempreendedor (SCMs) disponiveis no Banco Central do Brasil,

segue discussao referente aos indicadores de: Carteira de Crédito, Patrimdnio

Liquido, Alavancagem, Lucros e Prejuizos, Retorno sobre o investimento,

Inadimpléncia e Fontes de Financiamento no periodo de 2000 a 2006.

3.2.1 Evolucéo da Carteira de Crédito

Na figura 1 sdo visualizados os dados de volume de carteira de
de todas as SCMs brasileiras no periodo de 2000 a 2006.
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FIGURA -1 - Evolucéo da Carteira de Crédito das SCMs

crédito*
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Como pode ser observado, a grande maioria das empresas nao
apresentou evolucdo significativa nos montantes emprestados. As carteiras de
crédito encontram-se em quase sua totalidade estagnadas na faixa de até R$
400.000,00. Algumas empresas como a RPW e CredBrasil apresentam crescimento
de suas carteiras em 2006, o qual pode ser atribuido a essas empresas possuirem
pouco tempo de mercado com seus primeiros dados referentes aos anos de 2004 e
2005. Por outro lado, empresas mais antigas como: Rétula (2000), Credilon (2001),
ShopCred (2003), Acredita (2003) e Liberty (2002) apresentaram evolugéo
decrescente nos seus volumes de carteira. Por fim, como excecdo a empresa
Atlanta foi a Gnica empresa a apresentar comportamento de crescimento no volume

de crédito consistente no decorrer do periodo observado.
No gréafico abaixo (figura 2) é demonstrada a carteira média de uma SCM

representativa do setor. Como pode ser visto a carteira média dessas empresas

apresentou no decorrer do periodo uma tendéncia a estacionaridade.
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FIGURA — 2 - Evolugéo da Carteira Média de Credito das SCMs

O valor da carteira média de uma SCMs no decorrer do periodo
permaneceu em torno de R$ 250.000,00. No ano de 2001 encontra-se uma média
diferenciada, sendo essa discrepancia justificada pelo pequeno numero de

empresas atuantes (10 no total) no periodo e ao grande volume de carteira da
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empresa Roétula que possuia um saldo de R$ 1.565.409,29 elevando assim a média

do ano.
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FIGURA — 3 - Evolu¢éo do Patrimdnio Liquido das SCMs

A Figura 3 representa graficamente a evolu¢do do Patriménio Liquido das
SCMs. Assim como na Evolucédo da carteira de crédito (Figura 1), fica evidente que a
maioria das empresas nao apresentaram evolucao significativa em seus Patrimonios
Liquidos. Essas empresas apresentam, em sua maioria, patriménio Liquido de até
R$ 400.000,00. Algumas empresas no decorrer do periodo de analise apresentaram
evolucdo patrimonial representativa, tais como a Shopcred (76,85% a.a), Atlanta
(154,06% a.a) e CredBrasil (50,01% a.a). Ao contrario também pode-se observar
que outras apresentaram queda no seu patriménio, tais como: Rétula, Credilon,

Liberty, Acredita, Ipacred e CredRio. Essas empresas apresentam primeiramente
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um incremento em seus Patrimdnios Liquidos, para posteriormente comecar a ter
decréscimos. Esse comportamento pode ser devido a um desinvestimento ou

mesmo prejuizo dessas empresas no negocio de microcrédito

O Patriménio Liquido médio das SCMs assim como suas operacdes de
crédito apresentou uma estacionaridade no periodo da analise (figura 04). Apesar
disso observa-se que no primeiro ano (2000) elas mostraram um Patriménio Liquido
médio mais elevado, com queda no segundo e terceiro ano subseqientes (Figura 4).
Novamente a empresa Roétula, no ano de 2000, eleva a média do grupo, pois

apresentou na época patrimonio Liquido no valor de R$ 1.100.846,41.
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FIGURA — 4 - Evolugéo do Patriménio Liquido Médio das SCMs
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FIGURA -5 - Evolugéo do Nivel de Alavancagem das SCMs

A figura 5 mostra que as SCMs apesar de poderem se endividar em até 5
vezes 0 seu Patrimoénio Liquido ndo vem se utilizando dessa possibilidade para
financiar suas operagfes de Crédito. A maioria das empresas encontram-se com
grau de alavancagem entre 0,00 e 1,00 o que significa que as mesmas trabalham
basicamente com capital proprio para o financiamento de sua carteira. Essa pratica
ndo € interessante para instituicdbes que trabalham com crédito, pois impede uma
maior escala de operacdes e consequente reducdo de custos. Esse é um dos
grandes problemas que as SCMs enfrentam, falta de fontes de financiamento para

expandir suas operacoes.

Somente algumas empresas como a Roétula, Facilcred, Micro Cred e RPW
mostraram um maior grau de alavancagem no periodo da analise. Mesmo essas

empresas apresentarem um recuo em suas captag;ﬁes de recursos de terceiros
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como mostra a Figura 5, elas apresentam momentos onde se utilizam de capital de
terceiros para financiar suas operacdes, mas no decorrer do periodo abandonam
essa estratégia passando a trabalhar com alavancagem em torno de 1,00. Nesse
grupo a RPW é a Unica empresa que em 2006 apresentou um grau de alavancagem

fora do padréo do grupo com alavancagem de 3 vezes o seu Patriménio Liquido.

Conforme os dados de Carteira Média de Crédito (Figura 2) e os dados de
Patrimbénio Liquido Médio (Figura 4) era esperado que o grau de alavancagem
meédio das SCMs durante o periodo de analise fosse baixo e se mantivesse estavel,
dado que o indice de Alavancagem Média nada mais € do que a divisdo da Carteira
de Crédito Média pelo Patriménio Liquido Médio dessas empresas. A alavancagem
média do setor ficou entre 0,7 e 0,8 com um pico em 2001 onde chegou proximo a
1,00 (Figura 6).

1,20 4

1,00 +

a .‘ - - -
0'60 | - - -

0,40 -

Grau de Alavancagem

0,20 -

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Ano

FIGURA - 6 - Evolucéo do Grau de Alavancagem Média das SCMs

Um dos possiveis motivos para que as SCMs néo se utilizem de forma
mais intensiva de capital de terceiros é a falta de fontes de financiamento. Na figura
7, € mostrada o montante de recursos que essas empresas tomaram emprestado e
quem sao seus financiadores. O que se conclui é que as SCMs sé tém como fonte
de financiamento o sistema financeiro nacional. O governo, através de seus bancos
oficiais, chegou a ter representatividade no primeiro ano de atividade dessas

empresas, mas no decorrer do periodo ficou insignificante como financiador. Os
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financiadores externos também nado sao representativos dado que somente em 2002
foi alocado algum recurso externo nessas empresas. Como tomar recursos nos
bancos nacionais € caro e exige garantias, muitas SCMs se encontram limitadas a

tomar recursos para alavancar seus negocios e melhorar sua eficiéncia.
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FIGURA - 7 - Fontes de Financiamento das SCMs

As SCMs, em sua maioria, apresentaram lucro pouco expressivo no
periodo da andlise (figura 8). Apesar do ganho de experiéncia e maior maturidade
dessas empresas, elas ndo estdo conseguindo transformar esse conhecimento do
negocio e seu mercado em resultados financeiro, dado que ndo se observa um
crescimento do lucro das SCMs no periodo de 2000 a 2006. As empresas Atlanta e
Liberty se destacaram do conjunto de SCMs obtendo crescimento consistente de
seus lucros. Por outro lado pode-se observar que um numero significativo de
empresas apresentou prejuizo em suas operacdes. No decorrer dos anos as
empresas com prejuizo apresentaram 0s seguintes percentuais sobre o total da
amostra: 2000 (28,57%), 2001 (50%), 2002 (40,74%), 2003 (34,29%), 2004
(43,24%), 2005 (32,50%) e 2006 (44,19%). (Ver no Anexo - Quadro 03).
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FIGURA - 8 - Hist6rico de Lucros ou Prejuizos das SCMs
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Conforme a Figura 9, o resultado médio das SCMs foi positivo em 2000,
em 2001 e 2002 elas apresentaram prejuizo e de 2003 a 2006 o lucro médio
encontrou um estabilidade ficando proximo a R$ 30.000,00 por ano. Por ser um valor
muito baixo esse nivel de lucro impossibilita a expansao dessas empresas atraves

de reinvestimento de seus lucros em novas operacdes de credito.
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FIGURA - 10 - Retorno Sobre o Investimento das SCMs

Um dos indicadores mais importantes para se medir o desempenho
econdmico e financeiro de uma empresa € o retorno sobre investimento (ROI). Esse
indicador mostra quanto o lucro representa sobre o capital médio investido no
negécio e € através dele que se avalia se o resultado da empresa esta condizente
com os investimentos realizados. Na Figura 10 é apresentado o ROl das SCMs. A
maioria das SCMs apresentou retornos baixos, com poucas empresas apresentando

ROI acima de 15,03% que foi o valor do CDI de 2006 e que pode ser utilizado como
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indicador de custo de oportunidade para os investidores dessas empresas. As SCMs
que tiveram um ROI acima do custo de oportunidade em 2006 foram: Credmais
(16,98%), Crescer (18,46%), Finacred (20,44%), Liberty (21,71%), BNS (21,93%),
American Cred (22,62%), Futura (25,81%), Facilcred (30,47%) e Atlanta (35,89%).
Ou seja, em um total de 43 empresas da amostra para o ano de 2006, apenas 9
(20,93%) obtiveram ROI acima do custo de oportunidade, 15 (34,88%) tiveram lucro,

mas abaixo do custo de oportunidade e 19 (44,19%) apresentaram prejuizo.
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FIGURA - 11 - Retorno Sobre Investimento Médio das SCMs

Analisadas em seu conjunto as SCMs apresentaram, em seu curto
periodo de existéncia, baixo Retorno Sobre Investimento. Como pode ser percebido
na Figura 11, no ano de 2000, as empresas tiveram um ROI positivo, mas muito
baixo (1,69%), em 2001 e 2002 as empresas apresentaram prejuizo e a partir de
2003 até 2006 apresentaram um ROI médio em torno de 7%. Se avaliadas essas
empresas em relacdo ao custo de oportunidade dado pelo CDI do periodo: 2000
(17,32%), 2001 (17,29%), 2002 (19,10%), 2003 (23,25%), 2004 (16,17%), 2005
(19,00%) e 2006 (15,03%) (disponivel: www.portaldefinancas.com) a conclusdo que
se chega é que o empresario que investiu seu capital em uma SCM néo obteve
retorno satisfatério em nenhum dos anos da analise. Essa conclusdo mostra as
dificuldades enfrentadas pelo segmento para dar continuidade as atuais empresas,
assim como alerta novos potenciais investidores quanto a viabilidade de investir no

segmento de microcrédito via uma Sociedade de Crédito ao Microempreendedor.
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FIGURA - 12 - Evolugédo da Carteira de Crédito por Faixas de Atraso

Analisando a Figura 12, percebe-se que a inadimpléncia na carteira de
crédito das SCMs se comporta de forma estavel ao longo do periodo. O que chama
a atencdo € o fato de a carteira a vencer, ou seja, a faixa zero do gréfico ter uma
queda acentuada. O primeiro movimento dessa faixa da carteira de 2000 a 2002
pode ser considerado normal, pois mostra o0 amadurecimento de uma carteira
recente que se encontrava com quase 80% dos ativos em 2000 ainda a vencer e em
2002 ja estava na faixa de 20%. Quando em 2005 e 2006 essa faixa se encontra
com 5% da carteira e continua estavel tem-se entdo uma carteira madura e que por
sua estabilidade mostra que 0s novos empréstimos sSdo pouco representativos

dentro do todo.

As outras faixas apresentam comportamento de estabilidade ao longo do
tempo o0 que mostra que a inadimpléncia encontra-se controlada. No ano de 2006
vemos um crescimento da faixa de atraso de 15 a 30 dias, mas que nao afeta a
inadimpléncia das SCM, pois nas faixas seguintes tem-se estabilidade e até mesmo

queda, o que demonstra que esse crédito foi recuperado.
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FIGURA - 13 - Evolu¢do da Inadimpléncia Over (30, 60, 90, 150)

Uma forma comum de se gerenciar a inadimpléncia de uma carteira de
credito € acompanhar as faixas de atraso dessa carteira. Para simplificar e
parametrizar essas analises € muito utilizado o conceito de carteira Over. Esse
conceito nada mais é do que o somatério dos percentuais de atraso acima de um
certo tempo de inadimpléncia. Por exemplo, quando fala-se que a inadimpléncia
Over 30 estd em 20%, isso quer dizer que o total da carteira com atraso maior do
que 30 dias é de 20%.

Analisando a Figura 13, percebe-se de forma clara que a inadimpléncia
das SCMs néo ¢ alta e que encontra-se estavel no decorrer dos anos o que indica
um bom nivel de controle sobre a mesma. Nos primeiros anos da analise por se ter
uma carteira de crédito nova é normal que se tenha crescimento das faixas mais
recentes como as Over 30, 60 e 90, como séo visualizados no gréfico. Ja a partir de
2002 a carteira se estabiliza em nas faixas Over 60, 90 e 150, mas ainda tem
crescimento na faixa over 30. A partir de 2003 encontra-se 0s niveis de
inadimpléncia que parecem ser inerentes a atividade. No ano de 2005 houve uma
levacdo brusca na inadimpléncia das SCMs, movimento que perde for¢ca e retoma

seus padrdes anteriores no ano de 2006.

Como indicador de perda se percebe que a carteira over 90 tem sua
estabilidade em torno de 5% e a carteira Over 150 em um pouco mais de 1,5%
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demonstrando que a perda potencial por inadimpléncia na carteira das SCMs é

bastante reduzida.

3.3 AvaliacOes Estatisticas

Alguns modelos de regressdo foram estimados com o intuito de
sedimentar a andlise feita anteriormente, 0os quais encontram-se reportados nas
tabelas 01 a 04 abaixo. Cabe registrar que os dados utilizados para as estimativas
tém como fonte os dados contabeis das SCMs extraidos do SISBACEN - Sistema

de informacgBes do Banco Central do Brasil. Os modelos foram formulados como se

seguem:
CCi=ayg+oyT +&y (1)
Li = fo+ BLPL + &3 (2)
Li =7 PLi + &5 3)
AL = 8 + O, Ty + &4 (4)
Onde,

CC = média anual no periodo 2000-2006 do volume das Carteiras de Crédito de
todas as firmas existentes a cada ano;

T = tendéncia temporal referente ao periodo da analise de 2000 a 2006;

L = média de Lucro Contabil no periodo 2000-2006 de todas as firmas existentes;
PL = média de Patrimbnio Liquido no periodo 2000-2006 de todas as firmas
existentes;

AL = média anual da Alavancagem — razao entre o volume da carteira de crédito e o
patriménio liquido — de todas as firmas existentes a cada ano no periodo 2000-2006;

&its &2, €35 €4 referem-se aos termos de erros das regressoes.

A Tabela 1 apresenta as estimativas do modelo (1) referente a média das

Carteiras de Crédito por ano. Na Tabela 2 sao analisados as estimativas do modelo
(2) referente as médias do lucro por empresa nos 7 anos de estudo, as estimativas
do modelo (3) apresentados na Tabela 3 sdo similares as do modelo (2), sem o
intercepto. Por fim, a Tabela 4 expbe os resultados para alavancagem (modelo 4)
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que se propde a avaliar a utilizacdo de recursos de terceiros no financiamento da
carteira de crédito. Todos os dados utilizados estdo expressos em reais a precos de
2006.

TABELA - 1 - Estimativas do modelo (1) — Carteiras de Crédito

Variaveis Coeficientes Desvio padréao Estatistica-t p-valor
Intercepto 327069.0 46627.47 7.014514 0.0009
T -8715.221 10426.22 -0.835895 0.4413
R? 0.122610 Estatistica-F 0.698720
DW 3.314534 p-valor 0.441317
N 7

Fonte: Elaboragéo prépria com base nos dados extraidos de informacdes contabeis do Banco Central
do Brasil

TABELA - 2 - Estimativas do Modelo (2) — Lucro

Variaveis Coeficientes Desvio padréao Estatistica-t p-valor
Intercepto -19909.17 35005.50 -0.568744 0.5722
PL 0.121345 0.085222 1.423869 0.1610
R? 0.040526 Estatistica-F 2.027404
DW 1.942360 p-valor 0.160953
N 50

Fonte: Elaboragédo propria com base nos dados extraidos de informag6es contdbeis do Banco Central
do Brasil

TABELA - 3 - Estimativas do Modelo (3) — Lucro

Variaveis Coeficientes Desvio padrao Estatistica-t p-valor
PL 0.084344 0.054667 1.542864 0.1293
R? 0.034060
N 50

Fonte: Elaboracao propria com base nos dados extraidos de informacdes contabeis do Banco Central
do Brasil

TABELA - 4 - Estimativas do Modelo (4) — Alavancagem

Variaveis Coeficientes Desvio padrédo Estatistica-t p-valor
Intercepto 0.698571 0.183824 3.800215 0.0126
T 0.018929 0.041104 0.460501 0.6645
R? 0.040687 Estatistica-F 0.212061
DW 3.648351 p-valor 0.664491
N 7

Fonte: elaboracéo propria com base nos dados extraidos de informagdes contabeis do Banco Central
do Brasil
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Através dos resultados apresentados nas tabelas, verificou-se, em todos
os modelos, que nenhum coeficiente de variavel explicativa possui significancia
estatistica; ou seja, as variaveis exodgenas, individualmente, ndo sao
estatisticamente significantes. Consequentemente, os modelos apresentaram um
poder de explicacdo muito baixo, em todos os fenbmenos analisados, como pode
ser atestado através dos elevados p-valores dos coeficientes das variaveis

explicativas, e os reduzidos coeficientes de determinacéo (R?).

Dessas inferéncias podem ser extraidos resultados conclusivos
importantes, que reforcam as argumentacdes feitas anteriormente sobre as
dificuldades das SCMs prosperarem no mercado de microcrédito. Inicialmente, as
estimativas contidas na Tabela 1 permitem concluir que ndo h& tendéncia temporal
do volume médio das carteiras de crédito entre todas as firmas existentes no periodo
recente de 2000-2006, mas sim, uma estabilizacdo em um nivel ndo permissivel

para todas as firmas se manterem no mercado no médio prazo.

Das Tabelas (2) e (3) conclui-se que o patrimonio liquido das firmas nao
determina lucro, o que induz uma tendéncia para haver um ponto de
estrangulamento neste mercado no futuro. Este fato é agravado quando constata-se
na Tabela (2) que sequer o intercepto da regressao € significante em valor positivo.
O modelo auxiliar constante dos resultados da Tabela (3) ratificam a tendéncia do
estrangulamento, decorrente da insignificancia do coeficiente, uma vez que se pode

inferir que a estabiliza¢&o do lucro tende ao ponto zero.

Os resultados do modelo (4), o qual indica a tendéncia de um indice
expresso pela razdo entre o volume de crédito e o patrimoénio liquido, também
confirmam sua estabilizagdo ao longo do tempo. Como decorréncia, atesta-se a
hiptese de que as empresas ndo conseguem expandir suas carteiras de crédito,
nao conseguem obter recursos para uma maior alavancagem de sua carteira de
crédito e ndo apresentam lucros suficientes para a expansdo e manutencao de suas

respectivas atividades.
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Os resultados extraidos dessas inferéncias confirmam e induzem a
conclusdo de que as SCMs nao se apresentam em um ambiente econémico que

leve a sustentabilidade e expansao de suas atividades.

3.4 Problemas do Modelo

As SCMs séo oriundas do esforco governamental em criar um marco legal
institucional que visa ampliar o crédito no mercado brasileiro, principalmente, o
crédito para os cidaddos mais carentes. Atuando com a linha de microcrédito essas
instituicbes, por serem privadas, buscam o lucro juntamente ao objetivo de
ampliacdo do crédito aos menos favorecidos. Criadas em 1999, pela Resolucdo do
CMN 2.627/1999, e regulamentas definitivamente em 2001, essas empresas passam
por dificuldades estruturais, pois seu marco legal tras consigo algumas barreiras que
tornam sua expansdo, ganhos de escala e lucratividade dificeis de serem

alcancadas.

Um dos principios basicos do microcrédito € que as instituicbes que
trabalham nesse segmento devem ser sustentaveis. As SCMs devido ao seu carater
privado, além da sustentabilidade devem trazer retorno sobre o capital investido
pelos sécios. Essa é uma das diferencas fundamentais entre as SCMs e as demais
instituicdbes que participam do mercado de microcrédito. Ou seja, o lucro é parte
fundamental do objetivo dessas empresas. Nesse sentido é importante entender o
atual marco regulatério e avaliar que aspectos podem limitar ou prejudicar o
desempenho e desenvolvimento dessas instituicdes. O objetivo ndo é criticar o
modelo, mas contribuir com a discussé@o expondo as possibilidades de melhoria na

regulamentacao para que as SCMs atinjam seus objetivos sociais e econdmicos.

Inicialmente, é importante destacar que muitas dessas instituicdes foram
constituidas por soécios de empresas de Fomento mercantil (Factoring) que
buscavam uma maneira de tornar seus negocios mais transparentes para a
sociedade assim como ter o aval do banco central, como regulador das suas
atividades. Ainda, a grande maioria dos empreendedores viram nas SCMs uma
oportunidade de ampliacdo de seus negocios através da diversificacdo das linhas

de créditos oferecidas e o imenso mercado consumidor pouco explorado. Por fim,
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também se vislumbrava a oportunidade de linhas de crédito, através do BNDES e
outras instituicdes de fomento internacionais, para a expansao das atividades com
recursos mais baratos do que os encontrados no mercado financeiro tradicional.
Conforme, Alves e Soares (2004) das SCM criadas até agora, cerca de 35% séo de
propriedade de novos investidores e as outras 65% foram constituidas por
empreendedores em empresas de fomento mercantil (Factoring) que, sob o manto
da estrutura formal, buscam, na maioria dos casos, melhorar sua imagem como

forma de angariar mais clientes.

3.4.1 Dificuldades com o Marco Legal das SCMs

Em relacdo ao marco legal que da forma as atividades das SCMs, alguns
pontos devem ser levantados e aprofundados com a intencdo de mostrar como 0s
mesmos afetam o funcionamento e crescimento da escala dessas empresas.

Conforme apresentado acima seguem alguns pontos a serem observados:

|. capital realizado e patriménio liquido minimo de R$ 100.000,00 (cem mil

reais);

e O valor minimo de R$ 100.000,00 impossibilita o funcionamento da
empresa. Esse capital minimo ndo consegue cobrir 0s custos
operacionais da SCM e nem mesmo permite a contratacdo de
profissionais e a formagdo de uma estrutura minima de
atendimento e equipamentos para sua operacao. Segundo Fontes
(2003) o limite minimo de capital préprio exigido para o
funcionamento de uma SCM (R$ 100.000,00) é baixo demais para
que a carteira da instituicdo se construa a partir do capital proprio,

em vista dos altos custos operacionais.

Il. endividamento de, no maximo, cinco vezes o respectivo patriménio
liguido somadas as obrigacfes do passivo circulante, as coobrigactes
por cessdo de créditos e por prestacdo de garantias e descontadas as

aplicacdes em titulos publicos federais;
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e O grau de alavancagem de cinco vezes o capital, ndo parece ser
um entrave para as SCMs. Contudo, a dificuldade de acesso a
creédito tanto para fazer frente ao desenvolvimento institucional,
gastos de implantacdo e estruturacdo da instituicdo, assim como
para a expansdo da carteira de crédito é talvez o maior entrave ao
desenvolvimento dessas instituicbes. Conforme a figura 06 as
SCMs se utilizam basicamente de recursos do Sistema financeiro
Nacional como forma de financiamento, sendo as outras fontes,
governo e financiadores externos, pouco relevantes. Na Figura 07 é
visto que as empresas nao conseguem obter recursos suficientes
para atingir o grau de alavancagem permitido, restando bastante
espaco para endividamento. Abaixo seguem graficos que
demonstram a situacdo das SCMs no que se refere a linhas de
financiamento, perante as outras instituicbes que operam o

microcrédito no Brasil.
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FIGURA - 14 - Volume de Recursos para Financiamento das Instituicdes de Microcrédito no Brasil
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Pode-se ver que dentro do universo das instituicbes que trabalham o
microcrédito no pais as SCMs sé mobilizam 3,6% do montante total de recursos. Ja
0 governo, atuando diretamente junto ao publico final, tem um percentual de 40,96%
do total de recursos. Essa divisdo de mercado em um primeiro momento pode
parecer positiva, pois 0 governo esta dando financiando a um grande numero de
pequenos empreendedores, entretanto quando se pensa nha estabilidade e
continuidade das ac¢des de microcrédito vé-se a fragilidade politica que o mesmo
esta subordinado. De acordo com Fontes (2003) os programas do governo, por mais
bem implementados que sejam, tém contra eles duas caracteristicas essenciais: a
primeira € que, por sua propria natureza, estes programas tém a duracdo do governo
gue as implementou, ndo tendo estrategicamente nenhuma perspectiva de
permanéncia no tempo: ao contrario, a necessidade de expandir a carteira em um
periodo curto, de forma a dar visibilidade ao governo, faz com que esse crescimento
aconteca em detrimento de crescimento baseado na qualidade da carteira, que
demanda maior investimento com resultados menos visiveis a curto prazo. A
segunda é o fato de que as organizacdes governamentais freqlientemente adotam
uma politica de juros baixos incompativel com a sustentabilidade das instituicoes,
fazendo assim uma concorréncia predatoria as privadas que, pela necessidade de

buscar uma maior solidez financeira, praticam taxas mais elevadas.

Natureza dos Recursos Para Desenvolvimento Institucional
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FIGURA - 15 - Natureza dos Recursos para Desenvolvimento Institucional
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Como relatado, o gréfico acima demonstra a falta de linhas de

financiamento para o desenvolvimento institucional. Diferentemente dos outros

agentes do mercado as SCMs nao possuem suporte para implementar uma

estrutura minima de funcionamento o que implica em aumento de seus custos

gerais, assim como desvantagens perante os outros agentes.

lll. de diversificacdo de risco de R$ 10.000,00 (dez mil reais), no maximo,

por cliente, em suas operacfes de crédito e de prestacdo de garantias.

O limite de diversificacado de risco é uma restricdo somente imposta
as SCMs. Essa restricdo afeta o desempenho econdémico e social
da missédo dessas instituicbes. Em termos econémicos, diminui a
rentabilidade, pois impossibilita a realizagdo de financiamentos de
valores acima de R$ 10.000,00 e consequentemente de menor
custo operacional proporcional, também, impossibilita acompanhar
o desenvolvimento de clientes que com 0 crescimento necessitam
de mais recursos para o financiamento de suas operagdes. Em
termos sociais, dificulta o atendimento de clientes de menor poder
aquisitivo, gerando limites minimos de créditos altos para as
populacdes mais carentes. Essa rigidez no mix de clientes é
conseqUéncia de custos operacionais que ndo podem ser mais bem

trabalhados pela imposicao de limites legais para as operagoes.

IV. obtencéo de repasses e empréstimos originarios de:

a) instituicdes financeiras nacionais e estrangeiras;

e A maior parte dos recursos disponiveis as SCMs sao
provenientes de recursos de instituicdes financeiras nacionais.
Esses recursos sao capitados normalmente através de contratos
de mutuos e contas garantidas em bancos comerciais. Contudo,
esses recursos tém que ser lastreados com garantias, muitas

vezes inexistentes, e possuem alto custo.
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b) entidades nacionais e estrangeiras voltadas para ac6es de fomento

e de desenvolvimento, incluidas as OrganizacGes da Sociedade Civil

de Interesse Publico constituidas na forma da Lei n.° 9.790, de
23.3.1999;

O aspecto interessante quando se fala em capitacdo de
recursos junto a entidades voltadas para acbes de fomento é
que estas, na sua grande maioria entidades publicas
estrangeiras, nao disponibilizam recursos para as SCMs devido
sua natureza privada com o objetivo de lucro. Dessa forma os
fundos de crédito dessas entidades de fomento destinam seus
recursos para as ONGs e OSCIPs em forma de fundo perdido
ou empréstimo subsidiado. Ainda para Fontes (2003) a forma
juridica das instituices também possui um peso significativo na
forma como elas sédo enxergadas por outros atores. As ONGs e
OSCIPs sdo consideradas em boa parte dos casos como
possiveis parceiros pelos atores publicos enquanto as SCMs
sado vistas, geralmente, como simples empresas, quase
igualadas a financeiras. Embora todas teoricamente ofertem o
mesmo produto, o microcrédito sem fins lucrativos parece
absolutamente distinto, aos olhos dos atores publicos locais e
regionais, do crédito para pequenos empreendimentos oferecido
pelas SCMs.

c¢) fundos oficiais;

O unico fundo oficial existente para dar suporte ao
desenvolvimento das SCMs é o fundo do Programa de Crédito
Produtivo Popular do BNDES que chegou a fazer alguns poucos
empréstimo as SCMs entre 1999 e 2001, mas que desde 2002
ndo liberou mais recursos para a consolidacdo e expansao
dessas instituicdes. Dessa forma as SCMs, em quase sua
totalidade, nunca recebeu um (nico incentivo governamental
para dar suporte na consolidagao inicial do negdcio.
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V. As sociedades de crédito ao microempreendedor sdo vedadas a
captacado, sob qualquer forma, de recursos junto ao publico, bem como
emissao de titulos e valores mobilidrios destinados a colocacao e oferta

publicas;

e Apesar de serem instituicdes regulamentadas e fiscalizadas pelo
Banco Central do Brasil as SCMs nao é permitida a capitacdo de
recursos junto ao publico. Essa prerrogativa é dada as instituicoes
financeiras como bancos, financeiras e cooperativas de crédito. Ha
estudos que defendem a capitacdo junto ao publico, contudo, pelo
pequeno porte das SCMs hoje existentes, é prudente a
manutencdo da ndo capitacdo direta do publico. Seria importante,
contudo, a definicdo de regras que possibilitassem alternativas de
capitacdo junto a investidores institucionais ou mesmo junto ao
publico. Claramente deveria ser estabelecido um valor de capital
social minimo para que as SCMs tivessem acesso a esses
recursos. Hoje, uma financeira com capital social de R$
5.000.000,00 pode captar recursos livremente. Esses novos
investidores teriam uma opcdo de investimento diferenciada e

possibilitariam uma fonte de recursos alternativa para as SCMs.

3.5 Evolugdes do Modelo

Apesar das dificuldades enfrentadas pelas SCMs quanto a seu marco
regulatorio, em junho de 2001, a resolucdo 2874 do Banco Central, trouxe algumas
mudangas que caminham no sentido de desobstruir o desenvolvimento dessas
empresas. As medidas s&do Iimportantes, pois segue-se 0 caminho da
desburocratizacdo e apresentam-se alternativas para captacdo de recursos para
essas empresas. Uma das mudancas importantes da resolucdo 2874 foi permitir a
uma OSCIP controlar uma SCM. Dessa forma, teoricamente uma OSCIP pode
captar recursos, por exemplo, de fundos internacionais de Fomento e repassar 0s

recursos a SCM. Outras mudancas, conforme descritas por Soares (2001) foram:

A SCM foi também facultado:
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e participar de empresas fora do SFN;

¢ transformar-se noutro tipo de instituicao financeira;

e a prestacdo de servicos de microcrédito em nome de outra instituicdo
financeira;

e obter fontes adicionais de recursos, por meio de instituicdes financeiras
ou Oscip;

o fazer cessdo de créditos com ou sem coobrigagao;

e contratar correspondente bancério.

Apesar de caminhar no sentido correto, essas mudangas S&o muito
timidas para realmente trazer novos investimentos que contribuam para a
consolidacdo das SCMs. A estratégia do Banco central € conservadora, segundo
Alves e Soares (2004), foi adotada a estratégia de criagdo de modelo conservador,
do ponto de vista de risco, mas com a possibilidade de sofrer aperfeicoamentos ao
longo do tempo, uma vez constatada qualidade na forma de atuagédo e aderéncia

aos principios que nortearam sua criacao (das SCMs) .

3.6 Situacao Atual e Possibilidades de Agéo

Todas as dificuldades enfrentadas pelas SCMs, no seu curto periodo de
existéncia, tém prejudicado a sua consolidacdo e expansdo como um modelo
eficiente e dentro das melhores préaticas internacionais. Devido as restricdes de
atuacdo impostas a essas instituicbes e o problema de escassez de fundos que
garantam uma maior alavancagem de recursos, o futuro das SCMs depende de um

marco regulatério condizente com as experiéncias internacionais bem sucedidas.

Conforme Alves e Soares (2004), um fenbmeno que esteve em voga nos
anos 90 e que foi objeto de muitos estudos e discussbes em diversos foruns ao
redor do mundo trata da “transformacao” ou “conversdo” de ONG em empresa com

fins de lucro (comercial). Os principais motivos para essa mudanca foram:

i. instituicbes que captam depoésitos do publico devem se sujeitar a

regulamentacao prudencial;
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ii. emprestadores e investidores se sentem mais seguros em investir em

instituicdes reguladas pelo 6rgdo de supervisdo bancaria;

lii. como as ONGs nao tém donos, podem ser administradas por pessoas
com uma visao mais social, resultando em estruturas de poder que nao

estdo muito preocupadas com eficiéncia operacional ou rentabilidade.

Ou seja, a experiéncia internacional tem caminhado para modelos de
instituicbes que trabalham com microfinancas cada vez mais regulamentadas e
fiscalizadas, nos moldes das SCMs brasileiras, para que haja investidores dispostos
a investir e a preocupagdo com eficiéncia operacional. Ainda, a diferenca € que o
modelo internacional da liberdade de acdo as instituicbes que trabalham com
microfinancas e as mesmas tém acesso a linhas de financiamento para o
desenvolvimento da instituicdo e crescimento de suas carteiras de crédito.

Quanto a necessidade de profissionalizacdo e independéncia a
prerrogativas politicas o a experiéncia tem evoluido para a atuacdo governamental
de suporte e ndo para a atuacdo direta. Ainda para Alves e Soares (2004), a
proposito da atuacdo governamental, vale notar que a maior parte dos paises,
notadamente aqueles que apresentam baixos indices de desenvolvimento humano
(IDH), tem adotado, nas ultimas décadas, politicas publicas desenvolvimentistas que
apoiam determinados setores ou regides, em areas estratégicas como a infra-
estrutura, o financiamento as micro e pequenas empresas (MPE) e o
desenvolvimento de uma industria microfinanceira. A estratégia que tem se revelado
mais eficiente para a implantacdo dessas politicas € aquela que privilegia as
“solucbes de mercado”, assim entendidas as acdes em que a forca criativa da
sociedade, devidamente orientada, cria solugbes desenvolvimentistas com baixo
risco de descontinuidade por razbes politicas. Nesse sentido, 0 peso das instancias
regulatorias e supervisoras dos setores publicos tem sido crescente, quando se

compara com as instancias de estimulo direto.

Existe consenso, quando se discute o futuro das microfinancas, que
alguns pontos devem ser perseguidos para que essa industria se fortaleca e tenha

cada vez mais um importante papel no desenvolvimento dos menos favorecidos. Ha
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consenso,

hoje, entre representantes de governo de varios paises da Africa, da Asia

e da América Latina, além de importantes agentes disseminadores do microcrédito,

fundos internacionais e entidades multilaterais, no sentido de que o melhor modelo

de politica para as microfinancas pressupde (ALVES e SOARES, 2004):

Vi.

Vil.

Reconhecer que o0s servicos microfinanceiros sustentaveis sdo um

importante veiculo de combate a pobreza;

. A existéncia de politicas macroeconémicas sdlidas, que evitem altos

indices de inflacéo;

A pratica de taxas de juros livres para as microfinancas, com o uso da
competicio em vez de tetos maximos de juros, estimulando-se a

eficiéncia como forma de baixar esses juros;

A eliminacao de subsidios, principalmente os governamentais;

A maodificacdo das politicas do setor financeiro e do marco legal para
promover a entrada e a expansdo dos servigcos microfinanceiros por
intermédio de uma grande quantidade de entidades diferentes, inclusive

ONGs, que possam ofertar multiplos produtos financeiros;
O estimulo a adocdo de indicadores de performance e padrbes
contabeis que promovam a transparéncia das diversas instituicbes que

atuam no setor;

O uso de incentivos fiscais, inclusive aplicados de forma temporaria, até

0 amadurecimento de cada projeto.

E preciso ficar claro que as SCMs n&o precisam de subsidios governamentais para

0 Seu sucesso, mas acesso a crédito dentro de um modelo voltado para a correcdo de

imperfeicdes de mercado que permita a compensacao dos altos custos dos agentes que ainda

ndo possuem uma escala competitiva, e de outros fatores que possam prejudicar o alcance dos

beneficios decorrentes da competicdo no livre mercado. No caso da industria financeira, é

61



inegavel que os custos de transacdo pesem bastante para os pequenos. Os custos fixos tambem
sdo desproporcionais, sobretudo no cumprimento de obrigacdes legais e de exigéncias formais
(trdmites burocraticos). (ALVES e SOARES, 2004).
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CONCLUSAO

Esse trabalho analisou a atual situacdo das Sociedades de Crédito ao
Microempreendedor (SCM). Essas empresas foram criadas no intuito de atender a
demanda de investidores privados que viram no mercado de baixa renda uma
oportunidade de atuacédo via o microcrédito. Nesse sentido, foram abordados a
estruturacao legal dessas entidades no que diz respeito a seu escopo de atuacéao, a
sua situagdo econdmica-Financeira no seu curto periodo de existéncia, sua
presenca e representatividade dentro do mercado de microcrédito brasileiro e suas

dificuldades para uma maior expansao e desenvolvimento.

Antes de entrar no estudo direto ao modelo das SCMs foi abordado o
surgimento do microcrédito, seus principios, dificuldades e desenvolvimento através
de diversos modelos existentes, desde ONGs, modelos de atuacédo governamental e
até mesmo bancos que trabalham nesse segmento. Desde o primeiro capitulo foram
trabalhados dois principios considerados fundamentais para a industria do
microcrédito, quais sejam, seu principio social de inclusdo da parcela mais pobre ao
mercado de crédito e seu principio econémico de sustentabilidade. O principio da
sustentabilidade, em nosso entendimento, € que garante a continuidade dessas
acbes ao mesmo tempo em que caracteriza o microcrédito como um instrumento
eficaz de ajuda a superacgéo da pobreza néo pela caridade ou assistencialismo, mas

sim pelo acesso a um fator de producao fundamental que € o capital.

Conforme foi relatado, existem casos de sucesso em que instituicdes que
atingiram escala na sua carteira de crédito, assim como metodologias eficazes de
gerenciamento das mesmas se tornaram sustentaveis e muitas vezes rentaveis. Os
exemplos do Grameen Bank e do Banco Sol mostram que duas estratégias de
atuacao diferentes foram vitoriosas em atingir tanto o objetivo econdmico como
social. Desses dois modelos de atuagdo se tiram os fundamentos imprescindiveis
para 0 sucesso de uma instituicio de microcrédito: acesso a linhas de

financiamento, escala de producdao, liberdade de atuacéo e rigido gerenciamento da
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gestdo da carteira. A auséncia de um desses fundamentos pode levar ao fracasso
dos objetivos almejados pelas instituicdes de microcrédito.

Quando se passa ao estudo especifico das SCMs nota-se que existe um
grande caminho a ser percorrido para que essas empresas venham a ser bem
sucedidas tanto social como economicamente. Em primeiro lugar, essas empresas
sdo relativamente novas e estdo em fase de aprendizado sobre como atuar no
mercado de microcrédito. A grande maioria dessas entidades é oriunda de empresas
de factoring, que atuam com empresas formais, com a utilizacdo de garantias e que
por isso ndo tem experiéncia de crédito com pessoas fisicas de baixa renda. Em
segundo lugar, o marco regulatério do setor é contraditorio e pouco eficiente, pois
dificulta e limita o acesso a linhas de financiamento por um lado e ainda, limita a
atuacao das SCM. As SCMs néo tiveram e nem tem acesso a financiamentos, seja
de 6rgaos publicos, investidores institucionais, do préprio publico e nem dos agentes
de fomento internacionais. Nesse cenario essas empresas praticamente se
financiam com capital proprio e empréstimos bancarios. Mesmo utilizando-se apenas
de seu capital as SCMs séo obrigadas a trabalhar somente com microempresas e
estdo limitadas a trabalhar com um teto de R$ 10.000,00 ( Dez mil reais ). Ou seja, a
perspectiva de ganho de escala e eficiéncia operacional ficam restritos a condi¢cao

de escassez de recursos e limitagdes legais.

O questionamento que fica, e que deve ser objeto de discussdes futuras,
€ até quando os investidores privados estardo dispostos a investir nesse modelo
sem que haja a superacao das barreiras acima expostas? O modelo como esté hoje
desenhado demonstrou ser pouco atrativo a iniciativas que almejem o real
desenvolvimento da atividade, assim como retornos financeiros compativeis, e talvez
por isso até o momento ndo houve maiores investimentos tanto de novos

investidores, como dos investidores que hoje atuam no segmento.

Consideramos que com os resultados obtidos no estudo fica desenhado o
mapa atual do modelo das SCMs. Infelizmente a situacdo parece ser desconfortavel
e pouco atrativa para o desenvolvimento desse modelo. Contudo, 0s principais
problemas estdo expostos e devem ser aprofundados e discutidos para que 0
principio econémico de lucro, e social de acesso aos excluidos do mercado de

crédito seja alcancado.
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QUADRO 1. Carteira de Crédito em R$ Periodo
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
ACREDITA SCM LTDA 558041,97 934409,89 669656,86 575390,17
ALDRAVA SCM 180869,45 401794,73 375493,41 355357,70 316107,67 312113,02 353897,00
ALTERCRED SCMEE LTDA 23993,15 214169,61 227879,92
AMERICAN CRED SCM LTDA 77969,06 205124,08 175065,24 200081,62
ATLANTA SCM LTDA 78106,51 417959,36 646638,34 705172,39 752577,99 950452,05
BNS SCM LTDA 83848,68
BOM CREDITO 170346,53 254463,81 322971,27 263612,15
BSCM BRASIL SOC MICROEMP 63629,24 159297,75 315719,17
CAPITAL DE GIRO SCM LTDA 113392,37 188020,41 237241,17 225468,21 137093,82
CASA CREDITO SCM 52376,36 134379,83 71591,57 7710,17
CORPAL SCM 180813,64 63276,14
CRED MAIS 176958,35 244204,88 272825,99 310210,37
CREDBRASIL - SCM LTDA 222454,45 1180345,80
CREDENCIAL SOC CRED MICRO LTDA 71037,43 210311,61 174104,07 37396,84
CREDH VIWA 21697,90
CREDILON SCM REG LONDRINA LTD 887719,90 735197,10 | 1173374,88 747957,09 408628,61 356167,74
CREDISHOW SCM LTDA 66560,48
CREDRIO SCM LTDA 132597,18 720068,93 127997,60 68852,74 14386,55
CRESCER S A SCM 2049,67
EASYCREDIT SCM S A 262869,11
FACIL SCM 251617,67 308124,95 237177,07 217396,13 209511,57
FACILICRED SCM LTDA 1794,82 189247,25 358453,71 370703,90 319238,03
FIDUCIA SCM LTDA 138133,50 | 159747,20 82359,42 135617,77 156394,31 59306,19
FINACRED SCM 39062,58 35590,02 17577,62 53635,32 63828,96 47480,57
FINCRED SCM LTDA 55469,86 55243,77 84454,41 72167,09 63587,33
FLEX SCM LTDA 114928,45 172235,83
FOCO FACTORING 90953,47 236702,83
FUTURA SCM LTDA 83619,29 138623,36 244677,33
HSCM HERON SCM LTDA 106727,98 269484,93
INTERCRED SCM LTDA 261910,98 231710,36 141958,53
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IPACRED SCM LTDA 92151,61 104680,88 156883,47 147007,84 77384,78 87463,25 83128,86
KANA FIN SCM LTDA 126148,11 180298,48 107289,24 30064,08 98025,81
LASTRO SERV FIN SCM LTDA 121031,96 117182,77
LIBERTY SC MICROEMPREENDEDOR 84840,73 612423,14 795679,01 895012,29 758521,65
MATURITY SCM 8305,52 25679,68 599,06
MICRO CRED S A SCM 204028,00 375268,17 282431,27 479294,39 282913,22 220590,28 115654,83
MIKROSUL SCM DO SUL LTDA 56271,46 152092,79
POLOCRED SCM 569906,64
PRECISAO CREDITO SCM LTDA 147642,22
REALIZA SCM LTDA 120019,61 119663,48 110470,24 99711,76 93185,03
ROTULA S A SOC CRED MICROEMPR 860483,07 | 1565409,29 | 1891498,94 | 1425010,76 | 1171091,40 831182,14 616306,49
RPW SCM 217061,25 723335,47 1111136,70
SAF SCM LTDA 162915,84 113517,64 147428,82 25006,43
SANTAMARENSE SCM LTDA 45557,63 321081,91 455157,53 425312,38
SHOPCRED SCM LTDA 1171648,64 983698,98 850455,60 820165,08
SIFRAMAR CRED SCM LTDA 143059,83 241751,22 156139,85
SUPORTE FINANCAS SCM 7331,09
TRANSCRED SCM LTDA 209358,72 259132,56 149124,65 186491,82
UNICASH SCM LTDA 106679,47
WELMAG SCM LTDA 54942,58 81616,65 121735,91 121795,79 67052,23
TOTAL 1670480,54 | 4032197,53 | 5619832,77 | 10311893,29 | 10245783,57 | 10211497,96 | 11143937,44
QUADRO 2. Patriménio Liguido Periodo
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 Média do PL
ACREDITA SCM LTDA 708548,32 1538061,85 1367926,32 1048091,93 1.165.657,10
ALDRAVA SCM 156188,44 332452,46 364433,64 382944,89 398813,76 397499,89 416088,00 349.774,44
ALTERCRED SCMEE LTDA 123741,32 261991,01 303661,90 229.798,08
AMERICAN CRED SCM LTDA 121204,25 230086,43 250009,79 300626,51 225.481,75
ATLANTA SCM LTDA 145676,83 523775,81 755081,25 875675,07 1032080,33 1267789,30 766.679,77
BNS SCM LTDA 116440,03 116.440,03
BOM CREDITO 192961,71 337035,45 391306,22 352054,32 318.339,42
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BSCM BRASIL SOC MICROEMP 316965,59 504961,72 463182,84 428.370,05
CAPITAL DE GIRO SCM LTDA 144265,26 139548,45 199601,56 223186,52 228199,99 142590,39 179.565,36
CASA CREDITO SCM 132020,24 140775,35 231305,19 95111,81 145480,94 148.938,71
CORPAL SCM 109008,67 219392,13 230633,55 186.344,78
CRED MAIS 187682,78 253650,70 269402,52 320322,77 257.764,69
CREDBRASIL - SCM LTDA 315505,64 309768,99 293491,25 300898,23 296118,51 321468,43 1262211,64 442.780,38
CREDENCIAL SOC CRED MICRO LTDA 241897,73 258438,89 202479,19 134090,13 209.226,48
CREDH VIWA 129622,56 31368,46 80.495,51
CREDILON SCM REG LONDRINA LTD 649453,01 501152,12 563849,19 1207223,11 987226,83 886477,43 799.230,28
CREDISHOW SCM LTDA 160106,80 157578,85 158.842,83
CREDRIO SCM LTDA 118305,04 843985,00 402170,85 560730,24 150417,25 415.121,68
CRESCER S A SCM 145081,99 167800,44 180272,94 165053,62 158834,70 163.408,74
EASYCREDIT SCM S A 206280,00 224914,94 215.597,47
FACIL SCM 150443,81 296723,77 316965,67 287450,02 271781,02 274164,95 266.254,87
FACILICRED SCM LTDA 144265,26 137548,32 133490,88 143939,65 208304,32 244369,52 168.652,99
FIDUCIA SCM LTDA 137458,70 401894,64 395630,84 379227,07 330078,65 280064,12 320.725,67
FINACRED SCM 159106,41 158126,56 161698,75 143152,98 139993,04 163945,28 154.337,17
FINCRED SCM LTDA 117660,74 41526,09 125311,64 167501,06 209393,37 132.278,58
FLEX SCM LTDA 127087,85 139855,38 133.471,61
FOCO FACTORING 1,44 356000,93 343031,12 233.011,16
FUTURA SCM LTDA 129022,66 128069,62 151851,55 235679,03 161.155,71
HSCM HERON SCM LTDA 106438,54 271575,99 189.007,27
INTERCRED SCM LTDA 247979,83 236057,39 191247,42 225.094,88
IPACRED SCM LTDA 802335,98 801333,04 640487,01 344221,48 318527,10 307931,42 267760,25 497.513,76
KANA FIN SCM LTDA 297516,13 278548,01 151437,28 108406,42 111080,42 189.397,65
LASTRO SERV FIN SCM LTDA 110336,85 111190,70 119751,31 113.759,62
LIBERTY SC MICROEMPREENDEDOR 255038,59 617892,98 815031,57 879608,13 800074,04 673.529,06
MATURITY SCM 155520,28 145249,26 124633,59 141.801,04
MICRO CRED S A SCM 289073,90 180899,06 215851,89 279255,00 160533,01 137715,93 116126,74 197.065,08
MIKROSUL SCM DO SUL LTDA 233137,34 209772,16 221.454,75
POLOCRED SCM 790088,37 790.088,37
PRECISAO CREDITO SCM LTDA 1,44 186194,21 128689,72 104.961,79
REALIZA SCM LTDA 144265,26 144827,31 147627,99 131837,30 136526,45 132532,04 139.602,73
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ROTULA S A SOC CRED MICROEMPR 1100856,41 | 1078470,35 961701,50 1367092,90 1082099,87 1105845,74 966035,00 1.094.585,97
RPW SCM 383408,69 437849,65 375261,95 398.840,10
SAF SCM LTDA 119461,86 112835,96 108211,86 92906,72 108.354,10
SANTAMARENSE SCM LTDA 91080,97 377328,29 430255,52 199114,41 274.444,80
SHOPCRED SCM LTDA 256403,21 913647,99 1240080,91 1386487,56 1426001,54 1.044.524,24
SIFRAMAR CRED SCM LTDA 214181,30 208701,04 253866,39 225.582,91
SUPORTE FINANCAS SCM 99545,08 99.545,08
TRANSCRED SCM LTDA 232597,91 336669,52 338544,26 314860,76 305.668,11
UNICASH SCM LTDA 144265,26 128201,60 117293,32 109008,67 67647,54 11291,50 96.284,65
WELMAG SCM LTDA 128209,45 117436,01 117761,56 131935,55 102132,49 119.495,01
TOTAL 3153837,93 | 5016622,88 | 7638365,86 | 12105344,95 | 14377681,17 | 14428979,69 | 15103548,38 | 10.260.625,84

QUADRO 3._Lucros e Prejuizos Acumulados em JUNHO + DEZEMBRO Periodo

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

ACREDITA SCM LTDA 4548,96 197200,90 64105,28 -361994,50
ALDRAVA SCM 858,03 60521,33 219074,17 11580,57 -2194,99 33820,19 94127,93
ALTERCRED SCMEE LTDA -4460,29 28883,09 149051,15 19158,32

AMERICAN CRED SCM LTDA 3910,92 80257,27 161882,68 249128,14
ATLANTA SCM LTDA 1411,56 197078,24 487890,29 792161,57 1157313,40 | 1650688,87

BNS SCM LTDA 25534,45

BOM CREDITO 10358,94 57757,78 129939,31 -52457,85

BSCM BRASIL SOC MICROEMP -36937,59 -67827,26 -118722,47 -64469,77
CAPITAL DE GIRO SCM LTDA -4308,47 45582,78 90693,31 121427,68 -140631,46

CASA CREDITO SCM 3627,71 -55127,16 -274968,48 | -521827,00 | -594499,19
CORPAL SCM 14800,63 52459,10

CRED MAIS 21996,29 59198,32 115324,72 200311,25
CREDBRASIL - SCM LTDA 3451,49 33071,48 61688,06 118004,11 147430,94 198434,84 272850,44
CREDENCIAL SOC CRED MICRO LTDA -68763,10 | -188889,02 | -206704,30 | -286087,52

CREDH VIWA 1420,96 3282,15

CREDILON SCM REG LONDRINA LTD -258057,38 | -567469,45 | -276748,83 80035,96 -8948,47 -147607,11
CREDISHOW SCM LTDA 5242,09 14584,97
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CREDRIO SCM LTDA -12460,59 201672,27 | -234704,29 | -276184,37 -94527,13
CRESCER S A SCM 16880,38 84602,15 130017,31 142883,65 119554,47
EASYCREDIT SCM S A 57306,86
FACIL SCM -1034,71 56500,51 147932,99 141164,46 126943,46 133857,70
FACILICRED SCM LTDA 12272,68 30657,94 61597,06 156723,08 275835,17
FIDUCIA SCM LTDA -3661,47 18676,44 74591,89 104067,53 61258,86 -26595,54
FINACRED SCM 17430,35 51142,39 83295,75 54919,66 53413,21 124241,03
FINCRED SCM LTDA -10540,86 | -114585,08 -28266,83 -34257,47 -75987,82
FLEX SCM LTDA 3319,85 30544,14
FOCO FACTORING -1,44 -40677,27 -12754,97 -78080,89

FUTURA SCM LTDA 13146,25 52711,69 200023,55
HSCM HERON SCM LTDA -3508,70 63293,42
INTERCRED SCM LTDA 92649,42 | 165475,10 | 140106,48 76908,72

IPACRED SCM LTDA 33094,39 | 131061,11 19872,25 50557,81 26313,53 59353,90 25819,97
KANA FIN SCM LTDA -22987,88 -19611,81 -219770,94 | -261565,90 | -279658,79
LASTRO SERV FIN SCM LTDA 1328,18 16228,81 31662,54
LIBERTY SC MICROEMPREENDEDOR -1364,62 215413,74 543258,78 778664,34 729271,69
MATURITY SCM -7992,72 -18487,96 -40809,42
MICRO CRED SA SCM -22656,96 | -198752,70 | -208917,42 | -170356,85 | -342227,02 | -352365,36 | -382282,30
MIKROSUL SCM DO SUL LTDA -1449,31 -12668,15

POLOCRED SCM -30075,38
PRECISAO CREDITO SCM LTDA -1,44 96218,64 119290,03

REALIZA SCM LTDA 12358,10 53397,57 47089,85 47590,66 45142,17
ROTULA S A SOC CRED MICROEMPR 14790,42 94301,23 77962,72 -81739,57 -355075,75 | -363560,65 | -493589,11
RPW SCM -4412,41 101131,24 41547,66
SAF SCM LTDA 2168,53 6178,36 10633,54 -7823,26
SANTAMARENSE SCM LTDA -37120,63 | -161504,65 | -348549,31 | -732345,06 | -432667,66
SHOPCRED SCM LTDA 108510,81 257103,94 242316,11 208941,99
SIFRAMAR CRED SCM LTDA -3836,04 4207,33 105057,81
SUPORTE FINANCAS SCM -454,92
TRANSCRED SCM LTDA -1974,96 -5775,06 49117,31 38615,32
UNICASH SCM LTDA -24562,25 -150935,90
WELMAG SCM LTDA 7,85 -43620,40 -60575,10 -145984,40
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TOTAL 53423,69 | -147126,00 | -132124,24 | 766160,01 | 1010001,56 | 1151035,42 | 1267349,13
ANO BASE 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
TOTAL DE SCMS 7,00 14,00 27,00 35,00 37,00 40,00 43,00
LUCRO/PREJUIZO MEDIO 7631,96 -10509,00 -4893,49 21890,29 27297,34 28775,89 29473,24
TOTAL DE SCMS COM PREJUIZO 2 7 11 12 16 13 19
% DE SCMs COM PREJUIZO 28,57% 50,00% 40,74% 34,29% 43,24% 32,50% 44,19%

QUADRO 4. Alavancagem Periodo

2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006

ACREDITA SCM LTDA 0,79 0,61 0,49 0,55

ALDRAVA SCM 1,16 1,21 1,03 0,93 0,79 0,79 0,85

ALTERCRED SCMEE LTDA 0,19 0,82 0,75

AMERICAN CRED SCM LTDA 0,64 0,89 0,70 0,67

ATLANTA SCM LTDA 0,54 0,80 0,86 0,81 0,73 0,75

BNS SCM LTDA 0,72

BOM CREDITO 0,88 0,76 0,83 0,75

BSCM BRASIL SOC MICROEMP 0,20 0,32 0,68

CAPITAL DE GIRO SCM LTDA 0,81 0,94 1,06 0,99 0,96

CASA CREDITO SCM 0,37 0,58 0,75 0,05

CORPAL SCM 0,82 0,27

CRED MAIS 0,94 0,96 1,01 0,97

CREDBRASIL - SCM LTDA 0,69 0,94

CREDENCIAL SOC CRED MICRO LTDA 0,29 0,81 0,86 0,28

CREDH VIWA 0,69

CREDILON SCM REG LONDRINALTD 1,37 1,47 2,08 0,62 0,41 0,40

CREDISHOW SCM LTDA 0,42

CREDRIO SCM LTDA 1,12 0,85 0,32 0,12 0,10

CRESCER S A SCM 0,01

EASYCREDIT SCM S A 1,17

FACIL SCM 0,85 0,97 0,83 0,80 0,76
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FACILICRED SCM LTDA 001]| 142| 249| 178| 131
FIDUCIA SCM LTDA 1,00| 040| 021| 036| 047| 021
FINACRED SCM 025| 023| 011| 037| 046| 0,29
FINCRED SCM LTDA 047| 133| 067| 043]| 0,30
FLEX SCM LTDA 090| 1,23
FOCO FACTORING 0,26| 0,69

FUTURA SCM LTDA 065| 091| 1,04
HSCM HERON SCM LTDA 1,00| 0,99
INTERCRED SCM LTDA 1,06 098] 0,74

IPACRED SCM LTDA 011| 0413]| 0,24| 043| 024| 028| 0,31
KANA FIN SCM LTDA 042| 065| 0,71 0,28| 0,88
LASTRO SERV FIN SCM LTDA 1,09| 0,98
LIBERTY SC MICROEMPREENDEDOR 0,33| 099| 098] 1,02| 0,95
MATURITY SCM 0,05| 018

MICRO CRED S A SCM 071| 207| 131| 1,72| 176| 160| 1,00
MIKROSUL SCM DO SUL LTDA 024 0,73

POLOCRED SCM 0,72
PRECISAO CREDITO SCM LTDA 0,79

REALIZA SCM LTDA 083| 081]| 084 0,73| 0,70
ROTULA S A SOC CRED MICROEMPR 0,78| 145| 197| 104| 108| 0,75| 0,64
RPW SCM 057| 165| 2,96
SAF SCM LTDA 1,36| 1,01| 1,36| 0,27
SANTAMARENSE SCM LTDA 050| 0,85| 1,06 214
SHOPCRED SCM LTDA 1,28| 0,79| 061| 058
SIFRAMAR CRED SCM LTDA 067| 116| 0,62
SUPORTE FINANCAS SCM 0,07
TRANSCRED SCM LTDA 090| 0,77| 044| 0,559
UNICASH SCM LTDA

WELMAG SCM LTDA 043| 069 103| 092]| 0,66
TOTAL 069| 098| 0,70| 0,84| 0,79| 081 0,73
ANO BASE 2000| 2001 | 2002 | 2003| 2004 | 2005| 2006
TOTAL DE SCMS 6,00| 10,00| 23,00| 32,00| 33,00| 37,00| 38,00
PATRIMONIO LiQUIDO MEDIO 069| 098| 070| 084| 0,79| 081| 0,73
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