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Acesso ao crédito durante a pandemia: uma condicdao para a manutencao de
empresas e empregos

RESUMO DO ESTUDO

1. Volume de crédito disponivel no contexto da pandemia pode ndo ser suficiente;

2. No transporte, os investimentos em frota foram interrompidos;

3. Em marco e abril ndo houve alteracdo substancial das condicdes médias de juros e

prazos no mercado de crédito;

4. Periodo de caréncia de até doze meses, prazo para pagamento maior e juros mais
préximos da Selic sdo medidas fundamentais;

5. Mobilizacdo de bancos piblicos, destacadamente do BNDES, é essencial para a

efetivagdo dos empréstimos.

Introducao

N3o sdo poucos os desafios que
surgiram para o poder publico brasileiro
em 2020: é necessdrio proteger as
familias e as empresas nesse contexto
de maior vulnerabilidade diante da
pandemia da Covid-19;
maximo a recessdo econdOmica que se

suavizar ao

materializa no pais; e garantir que essa
crise ndo assuma proporcdes ainda
maiores, obstruindo o funcionamento
dos canais de crédito .

Diferentemente da crise mundial de
2008 - que nasceu dentro do sistema
financeiro americano e se disseminou
no mundo a partir de titulos que foram

classificados por agéncias de risco

como de alta qualidade,
tinham como base do seu rendimento
operacdes de crédito imobilidrio de
elevados
de 2020 nasceu diretamente dentro
da chamada economia real: por ser
um desdobramento da pandemia da
Covid-19, primeiramente o
emprego das familias e a atividade
das restricao
ndmero

mas que

riscos -, a crise mundial

assola
empresas. Diante da
abrupta de
excepcionalmente familias
e empresas passam a demandar
crédito ao mesmo tempo, o que
poderia sobrecarregar a capacidade
de o sistema financeiro prover esses
recursos em um momento em que deve
subir a inadimpléncia dos empréstimos
jé concedidos.
Nesse contexto,
em Foco analisa como ficaram as
condicBes de acesso ao crédito no Brasil,

recursos, um

alto de

este Economia

principalmente para pessoas juridicas,
nos ultimos dois meses (marco e abril de
2020), trazendo indicadores do Banco
Central do Brasil (BCB) sobre o saldo de
crédito na carteira do Sistema Financeiro
Brasileiro; a taxa média de juros cobrada
nas operacdes de crédito; e o prazo médio
para o pagamento dos empréstimos.

O estudo que, dada a
magnitude da recessdo que se apresenta:
(i) ndo se pode descartar a hipdtese
de que o volume de crédito ndo esteja
sendo o suficiente - sobretudo para
micro, pequenas e médias empresas, mas
também para as grandes; e (ii) ndo houve
alteracdo condicoes
médias de juros e prazos no mercado de
crédito, o que é preocupante, j& que sdo
necessarias condi¢des excepcionalmente
favordveis de crédito para que as
empresas atravessem o periodo da
pandemia sem ter de fechar as portas.

conclui

substancial das
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Dados do mercado de crédito nos meses de marco e abril de 2020
|. Volume de recursos disponiveis

Em marco de 2020, més em gue a Covid-19
atingiu o Brasil, a carteira de crédito do sistema
financeiro brasileiro somou um saldo de RS 3,58
trilhdes, um crescimento de 2,8% em relacdo ao
més de fevereiro e de 9,6% em relacdo a marco
de 2019. A expansdo da carteira de crédito no
més foi puxada pelos empréstimos a pessoas
juridicas (PJ), que registraram um salto, seja na

comparacdo com fevereiro (+6,4% - Grafico
1.A) ou em relacdo a marco de 2019 (+7,0% -
Grafico 1.B). Ja o crédito para pessoas fisicas
(PF) ndo apresentou oscilacdes bruscas ou
mudancas de trajetdéria no més de marco:
ficou praticamente estagnado em relacdo a
fevereiro (+0,3%; Grafico 1.A); e subiu 11,7%,
em relacdo a marco de 2019, mantendo o

ritmo de crescimento que ja vinha registrando
nessa base de comparacao (Grafico 1.B).3

Em abril de 2020, més em que se aprofundouno
Brasil a recessao causada pela Covid19, 0 mercado
do crédito se arrefeceu: o saldo total da carteira
ficou estagnado em relacdo a marco, uma vez que 0
crescimento do crédito a PJ (1,2%) foi compensado
pelaretracdo do crédito a PF (-09%; Gréfico1.A).

Em abril de 2020, més em que se
aprofundou no Brasil a recessao causada
pela Covid-19, o mercado do crédito se
arrefeceu: o saldo total da carteira ficou
estagnado em relacdo a marco, uma vez
gue o crescimento do crédito a PJ (1,2%) foi
compensado pela retracdo do crédito a PF
(-0,9%; Grafico 1.A).

Grafico 01 - Variacdo do saldo de crédito do Sistema Financeiro Brasileiro por tipo de cliente - Brasil - abr/2007 a abr/2020 - em %

A. Més contra més imediatamente anterior -
capta oscilacdes

B. Variacdo em 12 meses -
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Fonte: Elaboracdo CNT com dados do Banco Central do Brasil (BCB).
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Esses indicadores mostram a urgéncia
- que apareceu subitamente para as
empresas em meio a pandemia da
Covid-19 - de obter recursos imediatos
com uma finalidade bdsica: cobrir o
seu fluxo de caixa, ou seja, consequir
equilibrar as contas e atravessar essa
crise sem ter de fechar as portas.

Dos RS 92,39 bilhGes adicionados
ao saldo da carteira de crédito para PJ
em marco de 2020 - valor expressivo,
na comparacdo com os demais da série
histérica -, RS 81,00 bilhdes (87,7%) foram
para grandes empresas; enquanto RS 11,39
bilhdes (somente 12,3%) foram para micro,
pequenas e médias (MPMe), ou seja, para as

empresas com receita bruta anual de até
RS 300 milhGes ou com ativo total de até
RS 240 milhdes (Grafico 2.A). J& no més
de abril, o volume de recursos adicionados
a carteira de crédito para PJ foi bem inferior
ao registrado em marco: RS 18,54 bilhdes,
sendo RS 17,30 bilhdes (93,3%) para grandes
empresas e R$ 1,24 bilhGes (6,7%) para MPMe.

Dessa forma, o setor bancdrio reforca,
nesta crise, a maior dificuldade que existe
para MPMe acessarem empréstimos - uma
realidade em curso no Brasil desde o inicio
de 2013, mas que se acentuou a partir da
recessao de 2014-2016 e que voltou a se
aprofundar agora, com a nova recessao de
2020 (Gréafico 2.B).

Grafico 02 - Saldo de crédito a PJ do Sistema Financeiro Brasileiro por porte da empresa - Brasil - jan/2012 a abr/2020 - em RS correntes
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Fonte: Elaboragdo CNT com dados do Banco Central do Brasil (BCB).

B. Saldo total

RS bilhdes
1.100

1.000
900
800
700
600
500

400

jan/12
jun/12
nov/12
abr/13
set/13
fev/14
jul/14
dez/14
mai/15
out/15

——Mlicro, Pequena e Média

O O I~ I~ I~ 00 0 O O O

LR 82 O 8 5 5 8 A &

=g oM e e o ST = M

©T g s 5 0 2 9 v 2 w

E @ — = [5:] (2 T e
—Grande



Confederacdo
Nacional do
Transporte

CNT

ECONOMIA EM FOCO

Embora a obtencdo de empréstimos
seja claramente mais dificil para MPMe,
uma vez que a andlise de risco dos bancos
tende a favorecer as empresas maiores
- gue dispdem de mais recursos para
pagar suas obrigacdes e mais ativos para
oferecer como garantia - é importante
ponderar que os indicadores do saldo
da carteira de crédito ndo captam as
solicitacdes de crédito das empresas que
ndo foram aprovadas pelo setor bancdrio
- sejam de empresas grandes ou MPMe.

Portanto, dada a magnitude da
recessdo que se apresenta, com queda
sem precedentes de indicadores do nivel
de atividade em um intervalo de tempo
muito curto, ndo se pode descartar a
hipétese de que os recursos disponiveis
no mercado de crédito ndo sejam
suficientes - principalmente para MPMe,
mas também para as empresas grandes.

A andlise combinada da Pesquisa
Mensal de Servicos do IBGE (PMS) e da
Pesquisa de Impacto no Transporte da
Covid-19, realizada pela Confederacao
Nacional do Transporte (CNT) entre
os dias 1° e 3 de abril, aponta essa
dificuldade. No caso do transporte

aéreo de passageiros, que é formado
por empresas grandes, que operam com
maior escala, 44,4% das entrevistadas
relataram que o acesso a crédito para
capital de giro ficou mais dificil com
a pandemia; isso, em um momento
de queda inicial de 27,5% no volume
de servicos prestados pelo segmento,
comparando-se marco com fevereiro de
2020. Nos préximos meses, a PMS devera
mostrar retracdes ainda maiores.

Outros segmentos do transporte, com
variada escala de operacdo e empresas
de portes diversos, também relataram
dificuldades nesse ambito. O percentual
de respondentes que tiveram mais
dificuldades de acessar crédito para
capitalde girocomapandemiada Covid-19
foi de: 32,4% no transporte rodoviario
de cargas; 48,8% no transporte urbano
de passageiros por 0Onibus; 50,0%, no
metroferrovidrio; e 47,6%, no transporte
aquaviario de navegacdo interior. A maior
parte dos respondentes da navegacao
por cabotagem (66,7%) e da navegacao
de longo curso (55,6%) avaliaram que
0 acesso ao crédito para capital de giro
permaneceu como antes da crise; essa

também foi a percepcdo de metade
dos respondentes do segmento de
transporte ferrovidrio.

A prépria avaliacdo de que o acesso
ao crédito se manteve tal como antes
da crise é motivo de preocupacdo, uma
vez que o colapso sem precedentes da
atividade econdmica, em nivel mundial,
requer condicBes excepcionalmente
mais favoraveis de acesso a liquidez,
ou seja, recursos que
estejam disponiveis de imediato para
as empresas manterem minimamente
saudavel o seu fluxo de caixa. Além da
disponibilidade do volume de recursos,
essas  condicdes  também  dizem
respeito as taxas cobradas, exigéncia de
garantias, a caréncia estabelecida para
0 pagamento da primeira parcela e aos
prazos estabelecidos para o pagamento
do empréstimo total.

Il. Composicao do saldo da
carteira de crédito por tipo de
operacao

de acesso a

No Brasil, guem realiza financiamento
de longo prazo para o investimento

das empresas - entendido como o
aporte em madquinas, equipamentos e
ampliacdo da capacidade produtiva -
sdo os bancos publicos, destacadamente
o Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social (BNDES), seja com
operacOes diretas ou indiretas, que sao
aquelas realizadas por intermédio e em
parceria com instituicGes bancarias do
setor privado.

O setor bancdario privado, por sua
vez, tem um perfil mais imediatista,
priorizando, em carteira, o
financiamento a capital de giro e a
antecipacdo de
desconto de duplicatas, a antecipacao
de faturas de cartdo de crédito -
particularmente relevante para o
comércio varejista - e o adiantamento
sobre contratos de cambio - importante
para as empresas que precisam
antecipar suas receitas de exportacdo.
Essa composicdo do Sistema
Financeiro Brasileiro ndo se alterou
significativamente em abril de 2020,
comparando-se com abril de 2019
(Gréfico 3).

Sua

recebiveis, como o



Confederacdo
Nacional do
Transporte

CNT

ECONOMIA EM FOCO

Grafico 03 - Composicdo do saldo de crédito a PJ por tipo de operacdo - Brasil — abr/19 e abr/2020 - em RS bilhdes correntes
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No segmento de livres,
especificamente, o saldo da carteira de
crédito para PJ em abril de 2020 chegou a
RS$ 993,20 bilhGes, sendo RS 355,69 bilhdes
para capital de giro e RS 53,79 bilhdes

recursos

para aquisicdo de veiculos. Enquanto o
saldo para capital de giro neste segmento
registrou um aumento nos meses de marco
e abril (Grafico 4.A), o saldo para aquisicdo

de veiculos, que vinha registrando

notdria expansao desde meados de 2017,
apresentou uma queda em abril de 2020,
na comparacdo com marco do mesmo
ano (Grafico 4.B). Esses dados refletem o
fato de que, neste momento de pandemia,

993;2
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35,8%

abr/2020

Outros

Desconto de duplicatas
Aquisicdo de bens
Série8

os investimentos em frota precisaram ser
interrompidos, tornando-se prioritdria a
garantia de recursos para as empresas de
transporte conseguirem cobrir seus custos
mais imediatos.
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Grafico 04 - Saldo de crédito a PJ com recursos livres por tipo de operacdo - Brasil - mar/2007 a abr/2020 - em RS correntes
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lll. Taxas, garantias, caréncias
e prazos

Dada essa caracteristica do Sistema
Financeiro Brasileiro e a maior urgéncia de
financiamento para cobrir caixa diante da
pandemia, é importante avaliar as condicoes
de financiamento para capital de giro nas
operacdes de crédito livre - que sdo aquelas
livremente pactuadas entre o tomador de
empréstimo e a instituicdo financeira - e
como elas se comparam com as verificadas
no segmento de crédito direcionado - ou

seja, nas operacdes com destinacdo de
recursos especifica e regulamentada,
como as do BNDES. Nos meses de margo
e abril de 2020, as condicdes médias
de financiamento nesses segmentos
ndo registraram mudanca significativa,
segundos indicadores do Banco Central.

A taxa média de juros cobrada nas
operacgdes de crédito para pessoa juridica em
abril de 2020 foi de 7,07% a.a. no segmento
de recursos direcionados e de 15,75% a.a. no
de livres. Excluindo-se o crédito rotativo, que
¢ o saldo devedor remanescente de parcelas

anteriores, a taxa média de juros no segmento
de livres se reduz para 1098%. Com essas
taxas, o segmento de livres manteve a
trajetdria de queda das taxas cobradas a PJ,
iniciada em meados de 2016, aproximando-
se um pouco mais da média praticada no
direcionado (Gréfico 5.A).

Abrindo-se as taxas por linhas especificas
para capital de giro, nota-se que o capital
de giro rotativo com recursos livres é o
responsavel pelas taxas mais altas, com um
juro médio de 26,42% a.a. em abril de 2020.
Nas linhas de crédito livre para capital de

giro com prazo superior a 365 dias ou de
até 365 dias, as taxas médias no més foram
de 13,43% e 8,62% a.a., respectivamente. Ja
no segmento de direcionados, a taxa média
cobrada foi de 6,67% a.a. Com essas taxas,
o crédito livre também manteve, no caso das
linhas de capital de giro, a tendéncia geral de
gueda da taxa média cobrada a PJ. No caso da
linha de capital de giro de até 365 dias, a taxa
média com recursos livres esta relativamente
proxima da praticada no de direcionados
(Grafico 5.B).

Grafico 05 - Taxa média de juros das operacdes de crédito com recursos livres e direcionados para PJ - Brasil - mar/2011 a abr/2020 - em percentual ao ano (% a.a.)
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Em situacdes de normalidade, essas
condicdes da taxa de juros ndo seriam
motivo de grandes preocupacdes,
sendo atrajetdria das taxas umaspecto
positivo e o seu nivel, passivel de
aprimoramento, por meio de medidas
para gerar mais concorréncia entre

0s bancos do segmento de livres. Mas,
em situacdo de pandemia, essas taxas
podem inviabilizar a sobrevivéncia das
empresas, particularmente das MPMe
- risco que se agrava diante da ndo
extensdo ou da extensdo insuficiente do
prazo para pagamento do empréstimo.

Até abril de 2020, ndo houve
aumento do prazo médio da carteira
de crédito para capital de giro com
recursos livres, na linha superior a
365 dias, nem na carteira de crédito
para capital de giro com recursos
direcionados; ambos se mantiveram

préximos, no patamar dos 20 meses
(Grafico 6.A). Ja as linhas de até
365 dias e de capital de giro rotativo
registraram alta do prazo médio da
carteira, chegando a 6,83 e 9,07
meses, respectivamente (Grafico 6.B).

Grdfico 06 - Prazo médio da carteira de crédito a PJ para capital de giro com recursos livres e direcionados - Brasil - mar/2011 a abr/2020 - em meses
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Com o eventual prolongamento da
paralisacdo da economia, 0s prejuizos
pecunidrios tomam proporcdes ainda
maiores. Nesse contexto, fica claro
gue as empresas precisariam, além
de recursos imediatos a juros baixos
e prazos longos, de um periodo de
caréncia ampliado para o pagamento
da primeira parcela do financiamento.
Isso porque a capacidade de pagamento
das empresas depende da retomada
das atividades econ6micas. Dadas as
condicBes criticas das empresas e o
elevado grau de incerteza em relacao
a duracdo da pandemia, é razodvel
propor condicdes de financiamento
com um periodo de caréncia de até doze
meses; prazo total para o pagamento
dos empréstimos de pelo menos quatro
anos; e juros mais préximos da Selic,
gue, hoje, estd em 3,0%.

Complementarmente, propdem-
se a mobilizacdo de bancos publicos,
destacadamente do BNDES, e a
colaboracdo com bancos privados
para que sejam asseguradas essas
condicBes, com atencdo especial as
MPMe, mas sem excluir as empresas

Esforcos do

Banco Central e do
BNDES para viabilizar
crédito ainda esharram

em dificuldades para
que o0 recurso chegue
nas empresas

grandes, na situacao tao extrema como
a atual.

Com a eclosdo da crise causada pela
pandemia da Covid-19, o Banco Central
e o0 BNDES tém anunciado uma série
de medidas para tentar fazer com que
0s recursos cheguem até as empresas
nesse contextoagudode faltadeliquidez

e deincerteza. Entre elas, destacam-se:
a liberacdo de RS 5 bilhGes do BNDES
para capital de giro de MPMs, dos quais,
até 30 de maio, RS 3,2 bilhdes foram
aprovados; a suspensao de pagamento,
por até seis meses, da amortizacdo
de empréstimos contratados junto ao
BNDES; e o programa de crédito para

folhna de pagamentos, no ambito do
Programa Emergencial de Suporte a
Empregos (PESE) do Banco Central,
que disponibilizou RS 40 bilhdes para
financiar 2 meses da folha de peguenas
e médias empresas (sendo RS 34
bilhdes oriundos do Tesouro Nacional e
RS 6 bilhGes dos bancos de varejo).

Apesar do esforco, os dados mostram
dificuldades para que ele se traduza em
recursos efetivos para as empresas.
Dos RS 40 bilhdes disponibilizados
pelo PESE, até 27/5, somente RS 1,96
bilhdo foi utilizado. Ao mesmo tempo,
até marco de 2020, os dados do BNDES
ndo evidenciaram uma maior atividade
neste contexto de pandemia. Em marco,
0 banco desembolsou RS 3,19 bilhdes,
mantendo a sua trajetéria de queda,
vigente sobretudo a partir de 2014
(Grafico 7.A). Entre os segmentos do
transporte mais representativos nos
desembolsos do BNDES, o transporte
rodovidrio respondeu por RS 241,89
milhdes e as atividades auxiliares aos
transportes, por RS 127,02 - valores
bem abaixo do que ja foi registrado na
série histérica (Grafico 7.B).
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Grafico 07 - Desembolsos mensais do BNDES por segmentos selecionados - Brasil - jan/1995 a mar/2020 - em RS correntes
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Fonte: Elaboracdo CNT com dados do Banco Central do Brasil (BCB).

Diante das dificuldades de fazer
0 recurso chegar na ponta, mais
um esforco do Governo Federal
para destravar o canal do crédito

veio com a Medida Proviséria

n° 975 de 19 de junho de 2020, que
dispensa os agentes financeiros de
observarem uma série de documentos
nas contratacdes de «crédito para
empresas de pequeno e médio porte,

B. Segmentos selecionados
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——Transporte rodoviario

como certidGes negativas e certificado
de regularidade do Fundo de Garantia
por Tempo de Servico (FGTS). E
uma medida importante, mas, dada

a necessdria tempestividade na
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——Atv. aux. transportes

disponibilizacao dos
as empresas, a

recursos para
recomposicdao dos
desembolsos do BNDES parece ser
uma alternativa mais promissora para
esse momento.
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ANEXO

Os Graficos 8 e 9 mostram que, até abril de 2020, houve aumento do atraso na carteira de crédito para PJ com recursos livres na carteira total (Grafico 8.A) e
na linha de capital de giro com prazo superior a 365 dias (Grafico 8.B); enquanto a inadimpléncia permaneceu controlada (Grafico 9).

Grafico 08 - Percentual da carteira de crédito a PJ com recursos livres com atraso entre 15 e 90 dias - Brasil - mar/2011 a abr/2020 - em %
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Fonte: Elaboracao CNT com dados do Banco Central do Brasil (BCB).
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Grafico 09 - Percentual da carteira de crédito a PJ com recursos livres com inadimpléncia (atraso superior a 90 dias) - Brasil - mar/2011 a abr/2020 - em %
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Fonte: Elaboracdo CNT com dados do Banco Central do Brasil (BCB).
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0 sistema financeiro é o responsdvel por (i) guardar valores das familias e das empresas, alternativamente ao dinheiro guardado dentro de casa; (ii) disponibilizar meios de pagamento que dispensam o papel-moeda, como o cartdo de crédito;
(iii) prover um sistema de pagamentos para transferéncias e arrecadagdo de tributos; e - talvez a funcdo de maior destaque - (iv) fazer a gestdo de recursos dos agentes econdmicos no tempo. Isso significa permitir que os agentes com dinheiro

sobrando hoje apliqguem seus recursos e tenham um rendimento no futuro; enquanto aqueles com dinheiro faltando hoje - seja para concretizar projetos ou atravessar uma fase mais restritiva - obtenham empréstimos e paguem no futuro, mediante
a cobranca de uma taxa de juros.

20 objetivo do Banco Central é assegurar a estabilidade do poder de compra da moeda brasileira, o real, e um sistema financeiro sélido e eficiente. A solidez e a eficiéncia do sistema financeiro, especificamente, sdo pré-requisitos para o
funcionamento de qualquer economia de mercado moderna.

3Na comparacdo interanual (marco de 2020 comparado com marco de 2019), é importante ponderar que as taxas de juros estavam em um patamar mais elevado em marco de 2019, diferenciado aquele cendrio do que marco de 2020. Para
exemplificagdo, ver o Gréfico 4 deste estudo.

4 Para resultados completos da Pesquisa, acessar: https://www.cnt.org.br/painel-impacto-covidi9



