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Resumo

Neste estudo foram analisadas as experiências de apoio
financeiro às micro, pequenas e médias empresas (MPMEs) na
Espanha, no Japão e no México. Em particular, procurou-se
responder às seguintes perguntas: i) Quais os objetivos das
políticas de apoio às MPMEs adotadas nesses três países? ii)
Quais as características dos programas financeiros implementa-
dos? iii) Quais políticas merecem uma atenção especial, no que
tange à realidade brasileira? Observou-se que as recentes políti-
cas de apoio adotadas vieram em resposta a situações de graves
desequilíbrios macroeconômicos apresentados nesses três paí-
ses. As conjunturas econômicas enfrentadas foram, contudo,
bastante distintas e terminaram por moldar os programas adota-
dos. Como recomendações para o Brasil, o estudo mostra que
determinados programas poderiam, a princípio, contribuir para
o desenvolvimento das MPMEs do País, além de poderem facil-
mente ser implementados. Outras iniciativas exigiriam uma me-
lhor coordenação dos mecanismos de financiamento existentes.
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1. Introdução

Desde o início da revolução industrial até o final dos anos
1970, as grandes empresas eram vistas como o principal motor
da economia. Já as pequenas empresas eram consideradas uni-
dades que produzem em uma escala ineficiente, levando a uma
baixa produtividade e a reduzidos salários para os seus traba-
lhadores. A partir do início dos anos 1980 e, mais recentemente,
com o avanço das empresas do setor de informática, a visão no
mundo a respeito da importância das MPMEs (micro, pequenas
e médias empresas) começou a mudar, com o surgimento de
evidências empíricas de que em diversos países a performance
das pequenas empresas estava superando a das grandes firmas.
Birch (1981) aponta que “o que quer que seja que as grandes
firmas estejam fazendo, elas não são mais as principais fornece-
doras de novos empregos para os americanos”. Acs (1999) cita o
exemplo da indústria siderúrgica americana na década de 1970,
onde o emprego nas novas empresas que ingressaram na forma
de mini-usinas se expandiu, ao passo que nas grandes empresas
houve o fechamento de estabelecimentos e a redução de empregos.

O reconhecimento da importância das MPMEs parece estar
ligado à chamada “mudança no paradigma tecnológico”, que
prioriza as inovações. De fato, Audretsch (1999) aponta que as
novas e pequenas empresas não replicam simplesmente o com-
portamento das grandes empresas, mas atuam como agentes de
mudança. Em diversos setores, as pequenas empresas têm gera-
do um volume maior de inovações do que as grandes empresas e
têm demonstrado ser bastante flexíveis e capazes de se adaptar
rapidamente às mudanças tecnológicas. Paralelamente, as expe-
riências da Terceira Itália e do Vale do Silício nos EUA passaram
a apontar para a existência de ganhos de competitividade através
da criação de redes de cooperação entre empresas localizadas em
determinada região (clusters).

Essa mudança na visão do papel das MPMEs tem alterado
a forma como os governos têm conduzido as suas políticas
industriais. Audretsch (1999) relata que, no período pós-guerra,
a preocupação dos governos era evitar que as grandes firmas
abusassem dos seus poderes de mercado. Nos anos 1990, no
entanto, os governos passaram, de forma crescente, a estimular
a criação de um ambiente favorável ao sucesso e à viabilidade das
novas e pequenas empresas.

A forma como cada país implementa as suas políticas de
apoio às MPMEs varia em função dos diferentes enfoques dados
aos papéis dessas empresas e em função das condições econômi-
cas enfrentadas [Puga (2000)]. Nos Estados Unidos, é enfocada a
importância dessas empresas para assegurar o livre mercado. Na
Itália, devido ao significativo diferencial no desempenho econô-
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mico entre o Norte e o Sul do país, o incentivo às MPMEs é
considerado importante para diminuir as desigualdades regio-
nais. Em Taiwan, tais empresas são vistas principalmente como
estruturas capazes de responder rapidamente a mudanças na
demanda mundial, gerando inovações. Assim, enquanto nos
Estados Unidos busca-se garantir o acesso ao crédito a todas as
empresas que apresentem projetos rentáveis, na Itália, são incen-
tivadas as regiões menos desenvolvidas do país e promovida a
criação de empresas em tais regiões. Em Taiwan, sobressaem os
esforços para transferir tecnologia para as MPMEs e o apoio à
criação de parques científicos.

Este estudo tem como finalidade dar continuidade ao
processo de avaliação dos programas de incentivo às MPMEs,
iniciado em Puga (2000). Desta vez, serão analisadas as experiên-
cias de Espanha, Japão e México, sendo enfocados os programas
de crédito. O primeiro critério para escolha desses países foi cobrir
experiências de apoio de três continentes. A opção pela Espanha,
como representante europeu, está relacionada à maior importân-
cia das MPMEs espanholas no número de empregados em relação
à Comunidade Européia. Também foi um fator decisivo nessa
escolha a existência de esforços realizados pelo país para a
redução do desemprego, entre os quais temos o apoio às empresas
de menor porte. O Japão foi escolhido por ser a principal economia
asiática e pela grande participação das MPMEs na economia do
país. Já no caso do México, houve um forte interesse em analisar
os recentes programas de integração entre MPMEs e grandes
empresas.

Essencialmente, o estudo pretende responder às seguintes
perguntas:

• Quais os objetivos das políticas de apoio às MPMEs
adotadas nesses três países?

• Quais as características dos programas financeiros im-
plementados?

• Quais políticas merecem uma atenção especial, no que
tange à realidade brasileira?

Além desta introdução, o trabalho possui cinco seções. Na
Seção 2 procura-se definir o que são as MPMEs e comparar a
importância econômica dessas empresas nos três países analisa-
dos em relação a outros países do mundo, incluindo o Brasil. As
Seções 3 a 5 descrevem os programas financeiros de apoio às
MPMEs na Espanha, Japão e México, respectivamente. Final-
mente, na Seção 6, são apresentadas as principais conclusões do
estudo.
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2. As Características das MPMEs

Nesta seção são analisadas as participações das MPMEs
no total de empresas, emprego e vendas. Antes disso, contudo,
cabe indagar o que é uma MPME. A resposta varia conforme o
país e, em alguns casos, dentro do próprio país. Com a formação
dos blocos econômicos, tem aumentado o consenso em torno do
tema. Assim é o caso da União Européia, onde tais empresas são
consideradas aquelas com até 250 empregados. Nas Américas, o
critério mais comum, adotado pelos países integrantes do Nafta
e pelo Brasil, considera MPMEs aquelas com até 500 emprega-
dos.1 Já na Ásia, enquanto Coréia do Sul e Japão utilizam o
conceito de até 300 empregados, o limite em Taiwan é de 200
empregados. É também bastante comum a utilização de critérios
mais restritos para os setores de comércio e serviços.

As empresas costumam também ser classificadas em fun-
ção da receita bruta anual (Brasil e União Européia, por exemplo)
e do capital realizado (Coréia do Sul, Japão e Taiwan). Finalmente,
determinados órgãos nacionais de apoio às MPMEs estabelecem
definições próprias. Tal é o caso da SBA (Small Business Adminis-
tration) dos Estados Unidos, que faz uma classificação bem
detalhada das firmas de acordo com a atividade econômica,
respeitando o grau de competição da indústria, o tamanho médio
das empresas e as barreiras à entrada [Puga (2000)].

A Tabela 1 apresenta um quadro de algumas das definições
utilizadas.2 O critério é mais restrito em Taiwan e menos nos
Estados Unidos. Vale também observar que o porte utilizado no
Reino Unido e nos países da União Européia para definir o
tamanho das empresas é cerca de duas vezes maior do que o
adotado pelo Banco Nacional de Desenvolvimento Econômico e
Social – BNDES que utiliza como referência o critério do Mercosul
(Mercado Comum do Cone Sul).

Além da existência de critérios distintos para classificar as
MPMEs, existem diferenças metodológicas na apuração de infor-
mações sobre a importância das MPMEs. Na Tabela 2 procurou-se
contornar o primeiro problema comparando, com base no critério
de número de empregados, a importância econômica das MPMEs
industriais de Espanha, Japão e México com a de outros países
do mundo. Diferentes conceitos de MPME foram estudados. Ao
final, decidiu-se que a definição européia era a que melhor
permitia uma comparação internacional, englobando os três
países analisados neste estudo.
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2 Neste estudo, com o propósito de homogeneizar a notação, é atribuída a expressão “MPMEs” para
caracterizar as empresas americanas com menos de 500 empregados. Nos Estados Unidos, no
entanto, as empresas são geralmente classificadas como pequenas e grandes, não havendo um
critério para definir o porte da média empresa.



Em todos os países analisados, as MPMEs respondiam,
em meados dos anos 1990, por mais de 98% do número de
empresas industriais. A participação dessas empresas no em-
prego era maior em Portugal e na Itália e menor na Alemanha.
Com a possível exceção do México, o Brasil era o que apre-
sentava menor importância das MPMEs no total de receitas
da indústria, apenas 28,9%.3 Essa participação era maior na
Grécia e na Itália.

Tabela 1
Critérios de Classificação do Tamanho das Empresas

 Micro Micro e Pequenas MPMEs

Brasil    

BNDES (receita bruta anual) US$ 400 mil US$ 3,5 milhões US$ 20 milhões

Estatuto da MPE (receita bruta anual) R$ 244 mil R$ 1,2 milhão -

Receita Federal (receita bruta anual) R$ 120 mil R$ 1,2 milhão R$ 24 milhões

Sebrae1    

– Indústria (empregados) 20 100 500

– Comércio e serviços (empregados) 10 50 100

Canadá (empregados) – 100 500

Coréia do Sul    

– Indústria (empregados) – 20 300

– Indústria (capital) – - US$ 6,7 milhões

Estados Unidos (empregados) – - 500

Japão    

– Indústria (empregados) – 20 300

– Setores atacadista e serviços (empregados) – 6 100

– Setor de varejo (empregados) – 6 50

– Indústria (capital) – - US$ 2,3 milhões

– Setor atacadista (capital) – - US$ 775 mil

– Setores de varejo e serviços (capital) – - US$ 388 mil

México (empregados)    

– Indústria 30 100 500

– Comércio 5 20 100

– Serviços 20 50 100

Reino Unido e União Européia2    

(receita bruta anual) – US$ 7,1 milhões US$ 40,4 milhões

(empregados) 10 50 250

Taiwan    

– Indústria (empregados) – - 200

– Comércio e serviços (empregados) – - 50

– Indústria (capital realizado) – - US$ 1,8 milhão

– Comércio e serviços (receita br. anual) – - US$ 2,4 milhões

Notas:
1: Serviço Brasileiro de Apoio às Micro e Pequenas Empresas.
2: A União Européia é composta por: Alemanha, Áustria, Bélgica, Dinamarca, Espanha, Finlândia, França, Grécia,
Holanda, Irlanda, Itália, Luxemburgo, Portugal, Reino Unido e Suécia.
Taxas de câmbio: R$ 1,75/US$; US$ 1,01/EUR; NT$ 32,74/US$; Y 129/US$.
Fonte: Small Business Administration; OECD; Garcia e Paredes (2001); BNDES; Sebrae; Receita Federal; DTI (1999);
Deloitte Touche Tohmatsu (1998); SMEA (1998); MOEA (1999); JSBRI (2001).
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No que tange à Espanha, as MPMEs do país tinham
relativamente maior participação no emprego industrial, ficando
atrás somente da Itália. Em termos de emprego e vendas da
indústria, a participação das MPMEs espanholas era de 17,6 e
11,1 pontos percentuais maior do que as do conjunto de países
pertencentes à União Européia.

No caso do Japão, a importância das MPMEs apresentada
na Tabela 2 refere-se a empresas com até 300 empregados. Em
relação à Coréia do Sul, a participação desse segmento é menor
no número de empresas e empregados, porém maior na receita
bruta. Os dados do México também diferem daqueles que foram
apresentados para a maioria dos países analisados, uma vez que
estão organizados por estabelecimento, o que tende a superes-
timar a importância das MPMEs. Ainda assim, é possível perceber
a baixa participação das empresas de menor porte do país no total
das receitas da indústria (34,8% no máximo, contra 40,2% em
média na União Européia e 41,3% nos Estados Unidos).

Tabela 2
Participação das MPMEs na Indústria (%)

Países/Blocos Econômicos Critério
(N. de

Empregados

N. de Firmas N. de
Empregados

Participação
na Receita

Bruta

Alemanha (1995) (0-250) 98,3 37,6 32,6

Áustria (1994) (0-250) 98,7 61,9 53,0

Bélgica (1995) (0-250) 91,0 55,9 43,0

Brasil (1994) (0-250) 98,5 47,2 28,9

Dinamarca (1995) (0-250) 99,2 58,8 50,1

Espanha (1995) (0-250) 99,6 70,2 51,3

Estados Unidos (1992) (0-250) 99,4 47,0 41,3

Finlândia (1995) (0-250) 98,9 44,1 31,1

França (1995) (0-250) 99,0 51,3 36,8

Grécia (1994) (0-250) 99,5 72,9 57,6

Holanda (1994) (0-250) 98,4 49,9 48,5

Itália (1995) (0-250) 99,7 74,2 57,1

México (1993)* (0-250) 99,1 55,9 34,8

Portugal (1995) (0-250) 99,5 74,4 54,5

Reino Unido (1995) (0-250) 99,2 47,9 32,7

Suécia (1995) (0-250) 98,5 46,8 36,8

Suíça (1995) (0-250) 99,0 62,3 n.d.

União Européia – 15 (1994) (0-250) 99,2 52,6 40,2

Coréia do Sul (1998) (0-300) 99,7 72,1  46,3**

Japão (1999) (0-300) 99,6 62,1  51,7**

Notas:
* – Estabelecimento.
** – De 4 a 299 empregados.
Fonte: Eurostat (1998); OECD (2000); US Census Bureau (1992); IBGE (1995); Inegi/México
(1998); JSBRI/Japão (2001); SMBA/Coréia.
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3. Os Programas de Apoio às MPMEs da Espanha

3.1. O Contexto Macroeconômico e os Programas
3.1. de Apoio

Em 1995, os principais indicadores macroeconômicos da
Espanha estavam desfavoráveis em relação à média da União
Européia. A taxa de desemprego situava-se acima de 22%;4 as
taxas de juros giravam em torno de 11% a.a.; e a inflação estava
em torno de 5%, acima do nível de convergência com a Europa
(Tratado de Maastricht). Naquele ano, o déficit público atingiu
7,3% do PIB, tendo este crescido apenas 2,7%.

A partir de 1996, o novo governo espanhol deu início a um
amplo programa de reforma da legislação trabalhista e flexibili-
zação do mercado de trabalho, bem como de austeridade fiscal,
com controle de gastos e privatização de empresas. Uma especial
atenção foi dada às MPMEs, tendo em vista a sua importância
para a economia espanhola e o seu papel na geração de emprego
e renda [DGPYME (2000)]. Em maio, foram centralizadas ações
voltadas para as empresas de menor porte, até então dispersas
em distintos departamentos ministeriais, sendo criada, no âmbito
do Ministério da Economia, a Secretaria de Estado de Comércio
e Turismo da Pequena e Média Empresa e, subordinada a esta, a
Direção Geral da Política da MPME.

A gestão do apoio, por outro lado, passou a ser realizada
de forma descentralizada, através da celebração de convênios de
colaboração com autoridades regionais e locais e entidades re-
presentativas das MPMEs. Como expoente desse objetivo, temos
a criação, em 1997, do Observatório da MPME, que promove o
diálogo entre tais instituições; a Iniciativa MPME de Desenvolvi-
mento Empresarial, cuja gestão está descentralizada e cabe às
Comunidades Autônomas; e o apoio ao sistema de garantias
recíprocas, com o refinanciamento, pelo governo, das operações
das Sociedades de Garantia Recíproca (SGR). Finalmente, o apoio
às MPMEs passou também a ser pautado por critérios de hori-
zontalidade, em substituição ao antigo enfoque setorial.

3.2. Programas de Crédito

A política do governo espanhol de apoio financeiro às
MPMEs tem sido pautada pelo reforço do financiamento de longo
prazo. Em particular, houve, nos últimos anos, um forte incre-
mento nas linhas de crédito do ICO (Instituto de Crédito Oficial).
Em 1996, foi regulamentado o programa de empréstimos partici-
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pativos da Enisa (Empresa Nacional de Inovação S.A.). Nesta
seção, são analisados os programas de crédito voltados para
MPMEs do ICO, da Enisa e o apoio ao sistema de garantias
solidárias realizado pela Cersa (Companhia Espanhola de Refi-
nanciamento S.A.). As três empresas são de capital público,
subordinadas ao DGPYME.

3.2.1. As Linhas de Crédito do ICO

O Instituto de Crédito Oficial (ICO) foi criado em 1971, com
a dupla função de entidade de crédito especializada e de agência
financeira do Estado. Como entidade de crédito especializada, o
ICO financia, diretamente ou através de agentes financeiros,
investimentos de longo prazo de empresas estabelecidas na Es-
panha ou firmas espanholas que se estabeleçam no exterior.
Como agência financeira do Estado, o instituto apóia financeira-
mente aqueles afetados por crises econômicas, catástrofes natu-
rais e eventos semelhantes. As MPMEs espanholas são apoiadas
pelo ICO principalmente através das linhas: “Linha MPME” e
“Linha para Internacionalização da Empresa Espanhola”.5

Ao final de 2001, o ICO tinha EUR 25,6 bilhões de ativos,
com uma carteira de créditos no valor de EUR 23,1 bilhões (EUR
8,1 bilhões através de agentes financeiros, EUR 8,0 bilhões
diretamente a clientes e EUR 6,9 bilhões a entidades creditícias).
O volume de desembolsos nesse ano para financiamento de
investimentos domésticos atingiu EUR 5,0 bilhões, sendo mais
da metade dos recursos (EUR 2,9 bilhões) através da Linha
MPME. O Instituto também financiou investimentos no exterior
no valor de EUR 1,3 bilhão.

3.2.1.1. Linha MPME

A Linha MPME foi criada em 1992, com a finalidade de
estimular e financiar processos de capitalização real das MPMEs.
O valor máximo do apoio é de EUR 1,5 milhão por beneficiário ao
ano. A empresa tem as seguintes opções de prazo de amortização:
i) 3 anos sem carência; ii) 5 anos sem carência ou com carência
de 1 ano; e iii) 7 anos sem carência ou com carência de 2 anos.
As taxas de juros podem ser de dois tipos:

• Fixas: taxa de referência do ICO + 0,50 pontos percen-
tuais (tomador final);

• Variáveis: Euribor de 6 meses + 0,50 pontos percentuais
(tomador final).

 

Texto para Discussão nº 96 13

5 Línea PYME e Línea para la Internacionalización de la Empresa Española.



A Tabela 3 mostra os valores das taxas. O ICO cede os
recursos aos agentes financeiros às taxas ICO (ou Euribor) menos
0,75 pontos percentuais, sobre as quais se aplica a margem de
1,25 pontos para o tomador final. Contudo, não são permitidos
aos agentes cobranças de comissões de abertura, estudo e dis-
ponibilidade. O tipo de garantias exigido é determinado pelo
agente financeiro, podendo ser hipotecárias, pessoais, avais soli-
dários ou garantias dadas por Sociedades de Garantia Recíproca
(ver Seção 3.2.3).

Em 1999, foi permitida, através da Ordem Ministerial de
28 de maio desse ano, a criação de fundos de securitização de
ativos (fondos de titulización de ativos) vinculados à Linha MPME.
O patrimônio dos fundos é constituído pelos empréstimos conce-
didos às MPMEs. Tais empréstimos são convertidos em bônus,
que são vendidos a particulares, fundos de investimento etc. Os
agentes financeiros, por sua vez, são obrigados a reinvestir,
dentro do prazo máximo de um ano, pelo menos 40% da liquidez
obtida com a securitização em novas operações de empréstimo a
MPMEs. Para facilitar o funcionamento desses fundos, foi criado
um programa de concessão de aval pelo governo garantindo os
bônus emitidos.

No período 1992/2000, foram realizadas 144,5 mil opera-
ções através da Linha MPME, sendo 65,6% desse número des-
tinados a empresas com menos de 10 trabalhadores. O valor total
dos créditos concedidos chegou a EUR 11,8 bilhões, com inves-
timentos induzidos de EUR 22,5 bilhões (cobertura de 52,2%). O
valor médio dos empréstimos ficou em EUR 81,4 mil, com inves-
timentos induzidos de EUR 155,9 mil. Somente em 2000, foram
realizadas 33,2 mil operações, no valor total de EUR 2,3 bilhões,
com investimentos induzidos de EUR 4,3 bilhões. O orçamento
da linha para 2002 é de EUR 2,7 bilhões, sendo EUR 400 milhões
através da securitização de ativos.

Tabela 3
Taxa de Juros da Linha MPME – de 30/07/02 a 12/08/02

Tipo de Taxa Anos Carência Taxa de Juros

Fixa 3 sem 4,591

Fixa 5 sem 4,912

Fixa 5 1 ano 4,942

Fixa 7 sem 5,152

Fixa 7 2 anos 5,222

Variável – 6 meses   4,055

Fonte: ICO.
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3.2.1.2. Linha para Internacionalização da Empresa
3.2.1.2. Espanhola

A Linha para Internacionalização da Empresa Espanhola
foi instituída em meados de 1994, sendo disponibilizada pelo ICO
em convênio com o ICEX (Instituto Espanhol de Comércio Exte-
rior) e tendo como finalidade apoiar investimentos produtivos das
empresas espanholas no exterior. O limite atual de recursos é de
EUR 3 milhões ao ano por empresa. Assim como na Linha MPME,
são financiados até 70% do projeto, com um limite de 80% do
valor financiado para gastos com ativo imobilizado, de 50% para
ativos intangíveis e de 20% para cobrir necessidades de capital
de giro associadas ao investimento. A linha também contempla
períodos maiores de amortização, sendo admitidos prazos de 5,
7 ou 10 anos.

As taxas de juros para o tomador final podem ser fixas ou
variáveis, calculadas deduzindo 0,35 pontos percentuais às taxas
do ICO e à Euribor de 6 meses, respectivamente. A Tabela 4
mostra os valores das taxas que vigoravam no período de 30 de
julho a 12 de agosto de 2002.

Em seus primeiros anos, o programa financiava preferen-
cialmente MPMEs, Contudo, era possível, e acabou de fato pre-
dominando, o apoio a grandes empresas. Desse modo, o montante
de recursos concedidos chegou a EUR 163,1 milhões. Em 1999,
o programa foi reformulado, sendo somente possível o apoio a
empresas com menos de 250 empregados, com receita inferior a
EUR 40 milhões e que não tenham uma grande empresa com
participação superior a 25% do capital. Tal mudança resultou em
uma queda significativa no montante concedido, atingindo ape-
nas EUR 50,6 milhões em 2000.

Tabela 4
Taxa de Juros da Linha para Internacionalização da

Empresa Espanhola – de 30/07/02 a 12/08/02

Tipo de Taxa Anos Carência Taxa de Juros
(% a.a.)

Fixa 5 sem 4,043

Fixa 5 1 ano 4,073

Fixa 7 sem 4,282

Fixa 7 2 anos 4,352

Fixa 10 sem 4,532

Fixa 7 3 anos 4,602

Variável – 6 meses   3,178

Fonte: ICO.
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3.2.2. O Programa de Empréstimos Participativos da
3.2.2. Enisa

Após anos praticamente inativa, a Enisa foi impulsionada
em 1996 com a implementação do programa de empréstimos
participativos, voltado para o financiamento de projetos inova-
dores das MPMEs. O programa é considerado um instrumento
inovador, sendo intermediário entre a participação no capital
social da empresa e o financiamento de longo prazo. Embora não
suponha a participação de terceiros na gestão da empresa, as
exigibilidades estão subordinadas a quaisquer outros cré-
ditos, permitindo um aumento da capacidade de endivida-
mento. Em outras palavras, do ponto de vista legal, os
empréstimos têm o mesmo tratamento das ações.

As taxas de juros têm uma parte fixa e outra variável. A
parte variável incide ou não, dependendo da performance alcan-
çada pela empresa apoiada em cada exercício: quanto melhor for
o desempenho, maiores são os juros, obedecendo a um limite de
6 pontos percentuais ao ano. Os empréstimos participativos se
distinguem também pelo amplo período de carência do principal;
pela praticamente não exigência de garantias; e pelo fato de os
gastos com juros serem dedutíveis para fins fiscais (Tabela 5). No
período 1997/1999, a Enisa destinou 2.840 milhões de pesos
(US$ 19 milhões) ao programa.

3.2.3. O Apoio ao Sistema de Garantias Recíprocas

O apoio ao sistema de garantias recíprocas é realizado
através da Cersa. Criada em 1994, a entidade tem como finalidade
o refinanciamento ou a cobertura parcial do risco assumido pelas

Tabela 5
Características dos Empréstimos Participativos

Prazo de amortização 5 – 10 anos

Período máximo de carência 8 anos

Valor dos empréstimos Entre 300 e 900 mil euros

 (inferior aos recursos próprios da empresa)

Comissão de abertura 0,5% do valor do empréstimo

Taxa de juros: Parte fixa + parte variável

Limite máximo da parte fixa: Euribor + 0,50 pontos

Periodicidade da parte fixa: Trimestral

Limite máximo da parte variável: 6 ptos. percentuais em função da rentabilidade da empresa

Periodicidade da parte variável: Anual, dentro dos 15 dias seguintes à aprovação

 das contas da empresa pelos acionistas

Garantias Viabilidade do negócio e experiência anterior dos gestores

Comissão de amortização antecipada 2% do valor amortizado

Fonte: Enisa.
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Sociedades de Garantias Recíprocas (SGRs)6 em operações com
MPMEs. As SGRs, por sua vez, são instituições financeiras, sem
fins lucrativos, destinadas à prestação de garantias às MPMEs.
Em troca da garantia recebida, a MPME é obrigada a adquirir uma
cota social da SGR correspondente. O montante dessa participa-
ção pode ser reembolsado ao término da operação de crédito, ou
a MPME pode permanecer como sócia da instituição, tendo acesso
aos serviços prestados pela SGR.

Ao final de junho de 2001, a Cersa possuía um capital de
EUR 45,5 milhões, sendo 68,3% pertencentes à Direção Geral do
patrimônio do Estado; 23,8% ao Instituto de Crédito Oficial (ICO);
e 7,9% às SGRs e a instituições financeiras (principalmente ao
BBVA). O montante de recursos próprios alcançava EUR 83,7
milhões, com um risco assumido de EUR 739,9 milhões.

Os percentuais de cobertura pela Cersa dos riscos as-
sumidos pelas SGRs em operações de garantia com MPMEs são
estabelecidos em função das características das empresas apoia-
das, dos setores de atividade e dos ativos financiados (Tabela 6).
São priorizados os projetos inovadores, as novas e as microem-
presas. A cobertura é gratuita.7 Contudo, para que esse benefício
repercuta favoravelmente sobre as MPMEs, as comissões de aval
pagas por essas empresas às SGRs não devem ser superiores a
1% do risco assumido e devem diminuir em consonância com a
maior cobertura das operações.

Em 2001, a Cersa realizou 7,5 mil operações com 21 SGRs
com um montante garantido de EUR 270 milhões, sendo apoiadas
6,5 mil MPMEs. Quase a metade das operações (49%) teve prazo
de 5 a 7 anos, sendo 14% por um período superior a 11 anos. A
maior parte das empresas – 5,4 mil (83% do total) tinha menos
de 10 empregados, sendo o montante garantido de EUR 164
milhões (61% do total). Ao final desse ano, a carteira de garantias
de risco concedidas somava EUR 782,2 milhões, com um total de
26,3 mil operações e 19 mil MPMEs apoiadas. Quanto aos dados
das SGRs, havia 22 instituições em atividade, as quais realizaram
35,2 mil operações em 2001, com um montante garantido de EUR
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6 O sistema de garantias recíprocas espanhol começou a ser desenhado ao final dos anos 1970, em
meio a uma forte crise econômica no País. Em 1977, o Pacto Econômico e Social de 1977 (dentro
dos Pactos de Moncloa) contemplava a regulação de sociedades de garantia mútua que atendessem
a MPMEs com insuficiência de garantias. Em 1979, surgiu a primeira Sociedade de Garantia
Recíproca (SGR), destinada à prestação de garantias às MPMEs. Nos anos seguintes, com o apoio
do governo através de aportes de capital, iniciou-se um forte processo de criação dessas sociedades
com o seu número chegando a 42 em 1983. Entre 1984 e 1988, houve um processo de fusões e
aquisições que reduziu o número de SGRs para 26. Em 2001, havia 22 SGRs em atividade.

7 Não obstante, existe um sistema de punição para as SGRs com recorrentes problemas de inadim-
plência. Em particular, quando houver, em determinado ano, um incremento líquido no valor das
provisões e das operações em liquidação da Cersa com a CGR, em relação ao risco assumido. Nesse
caso, o custo da cobertura é calculado conforme a seguinte escala:
Q > 6% – 0,20% sobre o risco assegurado
Q > 7% – 1,40%   “    “    “
Q > 8% – 1,80%   “    “    “
Q > 9% – 1,60%   “    “    “, onde Q = (∆ Provisões líquidas + ∆ Inadimplência líq.)
                                   Risco assumido 



983 milhões, sendo apoiadas 9 mil empresas. Ao final do ano, a
carteira de garantias de risco concedidas somava EUR 2.305,3
milhões, com um total de 68,8 mil operações e 29 mil MPMEs
apoiadas.

4. O Financiamento às MPMEs no Japão

4.1. O Contexto Macroeconômico e os Programas
4.1. de Apoio

A apoio japonês às MPMEs teve início logo após o término
da Segunda Guerra Mundial, com a ocupação do país pelas forças
aliadas. Estas questionavam o fato de que a excessiva concentra-
ção do poder econômico em um pequeno número de grandes
empresas resultava na formação de oligarquias econômicas e no
regime totalitário [Hamaguchi (2002)]. Da parte do governo japo-
nês, havia a preocupação com a criação de emprego, dada a
devastação da base produtiva do país durante a guerra. Nesse
contexto, o apoio às MPMES emergiu com um ponto de concor-
dância entre as partes [Hamaguchi (2002)]. No primeiro caso,
como forma de prevenir a concentração de poder econômico,
enquanto o governo japonês reconhecia as MPMEs como criado-
ras de emprego.

A visão de que as MPMEs eram “muitas e muito pequenas”,
no entanto, predominava no governo japônes [Hamaguchi
(2002)]. A preocupação maior era reduzir o diferencial entre
firmas consideradas tecnologicamente atrasadas e as grandes
empresas. A política de apoio ao segmento, implementada a partir
de 1947, foi baseada em três pilares: financiamento, assistência
técnica e organização.

No tocante ao financiamento, foram criadas instituições
financeiras públicas especializadas no apoio à modernização das

Tabela 6
Percentuais de Cobertura pela Cersa

MPMEs Novos Ativos Fixos1 Outros Ativos3

Inovadores2 Resto

≤ 100 trabalhadores 75% 55% 30%

Nova 75% 70% 70%

Setor pesqueiro 75% 70% 50%

> 100 trabalhadores 75% 30% 30%

Microcrédito4 75% 75% 75%

Notas:
1: Aqueles que propiciam um incremento do ativo imobilizado.
2: Aqueles que permitem melhoria tecnológica em relação aos ativos existentes.
3: Terrenos, edifícios, móveis, veículos, máquinas similares às utilizadas.
4: Até 4 milhões de pesetas (US$ 24 mil) e prazo de 3 a 5 anos.
Fonte: Cersa.
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MPMEs. Quanto ao segundo pilar, em função do percebido atraso
tecnológico do segmento, o governo decidiu assumir o papel de
promover assistência técnica às MPMEs sobre como produzir e
administrar uma firma, sendo criada, nesse primeiro ano, a
Agência da Pequena e Média Empresa, subordinada ao Ministério
da Indústria e Comércio Internacional. Finalmente, foi encorajado
o associativismo entre as empresas, organizando-se cooperativas
de produtores.

Essa política, no entanto, foi fortemente influenciada por
intervenções políticas, que em muitos casos redirecionaram os
recursos para setores não produtivos [Hamaguchi (2002)]. De
acordo com esse autor, a proteção às empresas foi excessivamente
prolongada, sendo gastos muito recursos com a recuperação de
firmas ineficientes.

Ao final dos anos 1980, começaram a surgir sinais de
desgaste dessa política, com o número de fechamentos de empre-
sas japonesas superando o de aberturas (Gráfico 1). No início dos
anos 1990, houve o chamado colapso da “bolha econômica” e,
desde então, a economia japonesa vem se esforçando para se
recuperar. No resto do mundo, por outro lado, a literatura passou
a apresentar evidências do bom desempenho alcançado por essas
empresas [Davis (1990)] e a destacar o sucesso dos distritos
industriais da Terceira Itália [Pyke e Sengenberger (1992)] e dos
clusters do Vale do Silício [Saxenian (1995)].

Em 1990, o apoio às MPMEs começou a ser reformulado,
com a publicação em 1990, pela Agência da Pequena e Média
Empresa, da Visão para Política de MPMEs para os Anos 90 e do
White Paper on Small and Medium Enterprise in Japan. Contudo,
foi somente em 1999 que a política de apoio foi inteiramente
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revista. As MPMEs passaram a ser vistas como estruturas dinâ-
micas e ágeis. As atenções voltaram-se para a criação de empre-
sas e promoção de inovações, em detrimento do apoio a firmas
não competitivas. As associações entre empresas e a criação de
clusters, por outro lado, continuaram a ser apoiadas. Aqui, cabe
destacar a permissão, através da Lei sobre a Organização de
Associações de MPMEs em 1999, para que as associações se
transformem em sociedades anônimas.8

4.2. Programas de Crédito

O apoio financeiro do governo japonês às MPMEs é reali-
zado principalmente através de três instituições especializadas
nesse segmento: Japan Finance Cooperation for Small Business
(JFS), Central Cooperative Bank Bank for Commerce and Indus-
try (Shoko Chukin) e National Life Finance Corporation (NLFC).
Ao final do ano fiscal de 2000,9 tais bancos respondiam por 8,9%
(US$ 218 bilhões) da carteira de US$ 2,4 trilhões em empréstimos
concedidos pelo sistema financeiro japonês a MPMEs (Gráfico 2).

Além da contração direta de crédito através de bancos
públicos, o governo garante créditos oferecidos pelo sistema finan-
ceiro privado às empresas de menor porte. Tal apoio é realizado por
meio do Credit Supplementation System, do qual faz parte o Japan
Small and Medium Enterprise Corporation (Jasmec).
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Gráfico 2
Carteira de Créditos às MPMEs Japonesas por Instituição

Financeira

 

20 Texto para Discussão nº 96

8 Até então, essa transformação envolvia um complicado processo, que compreendia a liquidação
prévia da associação para posterior transformação em sociedade anônima. Em 2000, 36 associações
de pequenas empresas foram registradas como sociedade anônima.

9 O ano fiscal de 2000 terminou em março de 2001.



4.2.1. O Japan Finance Cooperation for Small
4.2.1. Business (JFS)

O JFS é uma instituição financeira fundada em 1953, cujo
capital é completamente subscrito pelo governo, sendo especia-
lizado em MPMEs. O banco é voltado principalmente para médias
empresas e cooperativas. Ao final de 2000, a carteira de crédito
de empréstimos do banco atingiu US$ 60,3 bilhões,10 tendo o
volume de desembolsos no ano ficado em US$ 13,2 bilhões. Deste
total, 21,9% (US$ 2,9 bilhões) foram de propósito geral, sendo o
restante para fins especiais: novas empresas, revitalização de
economias regionais, estímulos a investimentos geradores de
emprego, promoção ao desenvolvimento tecnológico, apoio a for-
necedores, investimentos no exterior, bem como a MPMEs vítimas
de desastres naturais.

O banco apóia MPMEs11 pertencentes aos setores de in-
dústria, construção, transporte, comércio e determinados servi-
ços, não sendo incentivados agricultura, intermediação
financeira, tratamento médico, seguridade social e organizações
não lucrativas. Os recursos são concedidos diretamente através
das 61 agências do JFS, ou através dos 645 agentes financeiros
do banco, sendo apoiados investimentos e capital de giro.

As taxas de juros são fixas, podendo as MPMEs optar por
uma taxa sujeita a revisões a cada cinco anos em função das
condições de mercado. O prazo de maturação dos empréstimos
pode chegar a 20 anos, tendo mais de 80% dos empréstimos um
prazo superior a 5 anos (48,2% entre 5 e 7 anos). O montante
máximo do apoio é de US$ 5,7 milhões (Tabela 7). As garantias
exigidas são decididas por meio de entrevistas com as empresas.

Tabela 7
Principais Programas de Empréstimo do JFS

Empréstimos1 Limite do Empréstimo2 Período de Amortização

Capital de Giro Investimentos

De propósito geral US$ 3,3 mm (sendo US$ 1,9 mm.
para capital de giro)

5 anos 7 anos

De propósito específico    

 Apoio a Novas Empresas3 US$ 4,7 mm 7 anos 15 anos

 Apoio a Inovações US$ 5,7 mm 7 anos 15 anos

 Apoio a Empresas em Dificuldades (entre US$ 633 mil e US$ 3,8 mm)4 7 anos –

1. Para empréstimos através de agentes o limite máximo do apoio é de US$ 949 mil, as demais condições são iguais.
2. Taxa de câmbio 126,4 iene/US$
3. Para empresas com alto potencial de crescimento estabelecidas nos últimos 7 anos.
4. US$ 633 mil para empresas com problemas temporários de capital de giro; US$ 1,2 mm. para empresas com
problemas causados pela quebra de outras firmas; US$ 1,6 mm. para empresas com problemas de relacionamento com
instituições financeiras; US$ 3,8 mm. para empresas com quedas temporárias nas vendas, lucros etc.
Fonte: JFS.
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10 Desse total, 3,9% correspondiam a empréstimos em atraso (mais de seis meses).
11 Critério japonês, ver Tabela 1.



No caso do programa de apoio a novas empresas com alto
potencial de crescimento, criado em 2000, admite-se a isenção
da exigência de garantias para empréstimos de até US$ 633 mil.
Nesse caso, o JFS apóia a empresa aceitando warrant bonds
emitidos pelas empresas até o limite de US$ 949 mil.

O banco realiza também um trabalho de acompanhamento
das empresas após o apoio financeiro. Em particular, o JFS oferece
apoio gerencial e para a realização de planos de negócios, baseado
em informações sobre o desempenho de cerca de 50 mil clientes.

4.2.2. O National Life Finance Corporation (NLFC)

O NLFC é totalmente controlado pelo governo japonês,
tendo como origem a criação, em 1949, do People’s Finance
Corporation. Em 1999, houve a fusão dessa instituição com a
Environmental Sanitation Business Finance Corporation, quan-
do foi estabelecido o NLFC. Desse modo, além do apoiar às
MPMES, o banco realiza empréstimos destinados à melhoria das
condições ambientais das empresas.

O banco é voltado principalmente para pequenas empresas
familiares com menos de 20 empregados, sendo destinado a
MPMEs que enfrentam dificuldades em obter financiamento em
instituições financeiras privadas. Em 2000, a carteira de emprés-
timos da instituição somava US$ 77,6 bilhões. Do total de 4,84
milhões de empresas japonesas, um terço havia obtido finan-
ciamento do NLFC [NLFC (2001)]. As empresas com menos de
20 empregados responderam por 95% do número total de emprés-
timos em 2000. A maior parte dos empréstimos foi concedida
(88,9% do número e 79,9% do valor) sem a exigência de garantias
físicas, apenas pessoais.

Os empréstimos são concedidos através de uma rede
própria de 152 agências. As taxas de juros são basicamente fixas.
A maior parte tem prazos de amortização de 3 a 5 anos (68,3%
do total em 2000), podendo, contudo, chegar a 20 anos. O
montante máximo do apoio é de US$ 570 mil, 10% do limite do
JFS (Tabela 8). Em 2001, o NLFC passou a conceder empréstimos
de até US$ 44 mil para novas empresas ou empreendedores que
estejam planejando abrir um novo negócio, sem a necessidade de
garantias físicas ou pessoais. Neste caso, a taxa de juros é 1%
a.a. maior do que nos demais programas do banco. O beneficiário
também tem que arcar com pelo menos metade dos custos iniciais
de início das atividades da empresa; necessita ter de dois a três
anos de experiência em um negócio relacionado a técnicas apren-
didas em universidades ou instituição similar e que planeje iniciar
um empreendimento similar; ou precisa ser um indivíduo que
inicie um negócio que crie oportunidades de emprego.
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4.2.3. O Shoko Chukin Bank

Criado em 1936, o Shoko Chukin é controlado conjun-
tamente pelo governo, que detém 79,8% do capital do banco
(US$ 4,0 bilhões), e por um grupo de cooperativas com os
20,2% restantes. Das 50 mil cooperativas existentes atualmente
no Japão, mais de 27 mil fazem parte da instituição. Em março
de 2001, o banco tinha um total de ativos que alcançava expres-
sivos US$ 117 bilhões, com uma carteira de empréstimos de US$
89 bilhões. Devido ao seu status de banco afiliado ao governo,
a instituição pode apresentar um percentual de capital em
relação aos ativos ponderados pelo risco de apenas 6,94%,
abaixo dos limites mínimos estabelecidos pelo Acordo da
Basiléia. Dos três bancos públicos, o Shoko Chukin é o único que
capta fundos de forma independente do governo, por meio de
debêntures e depósitos bancários.

O banco incentiva as MPMEs ao organizar e fornecer apoio
financeiro às cooperativas associadas e a seus membros. Os
recursos são oferecidos de três formas: às cooperativas para
apoiar produção, processamento e vendas em conjunto; às coo-
perativas para repasse a seus membros; e diretamente aos mem-
bros das cooperativas. Entre as iniciativas do banco temos o apoio
a novas empresas e atividades produtoras de inovações; inves-
timentos no exterior; e a revitalização de empresas. No apoio a
investimentos diretos no exterior, por exemplo, o limite máximo
do empréstimo é de US$ 20 mil, com um prazo máximo de
amortização de 15 anos. No início de 2002, as taxas de juros do
programa estavam entre 1,45% e 1,70% ao ano, dependendo do
prazo do empréstimo. No caso de apoio à capitalização da filial no
exterior, o valor máximo do empréstimo pula para US$ 57 mil
(incluindo capital de giro de pelo menos US$ 20 mil).

Tabela 8
Principais Programas de Empréstimo do NLFC para MPMEs

Empréstimos1 Valor Máximo Prazo Máximo Taxa de Juros

De propósito geral    

 Para determinados equipamentos US$ 570 mil 20 anos 2,2% a 2,5%

 Demais empréstimos US$ 380 mil 10 anos 2,20%

De propósito específico    

 Para novas empresas US$ 570 mil 15 anos 1,4% a 2,4%

 Para compra de sistemas de TI1 US$ 570 mil 15 anos 1,4% a 2,4%

 Para modernização do comércio2 US$ 570 mil 20 anos 1,4% a 2,5%

Microcrédito3 US$ 44 mil 7 anos (equip.) 1,9%

  5 anos (K de giro)  

1: Tecnologia da Informação.
2: Empréstimos para modernizar as MPMEs e melhorar o gerenciamento e a distribuição.
3: Não requer garantias físicas nem pessoais.
Fonte: NLFC.
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4.2.4. O Japan Small and Medium Enterprise
4.2.4. Corporation (Jasmec)

O Jasmec foi criado em julho de 1999, tendo assumido as
funções do Small Business Credit Insurance Corporation (Japan
CIC), criado em 1958; do Japan Small Business Corporation
(JSBC); e do Textile Industry Restructuring Agency. A instituição
tem nove missões definidas:

• Promoção de novas empresas: O Jasmec concede, além
de apoio gerencial, subsídios para novas empresas para
o desenvolvimento de novos projetos e financiamento
para a Small and Medium Enterprise Venture Inves-
tment Limited Liability Cooperative Association a seus
membros.

• Apoio financeiro e gerencial à melhoria de projetos:
Concessão de empréstimos de longo prazo, até 20 anos,
para melhoria de projetos, tais como a construção con-
junta de parques científicos, centros atacadistas e shop-
ping centers.

• Garantia de crédito a MPMEs: Cobertura de até 80% dos
riscos assumidos pelas 52 Credit Guarantee Corpora-
tions (CGCs)12 existentes no país em operações de ga-
rantia com MPMEs. Em 2000, os contratos de garantias
do Jasmec totalizavam um extraordinário montante de
US$ 143 bilhões. A Figura 1 mostra como funciona o
sistema de garantias. Havendo inadimplência dos crédi-
tos garantidos, o governo federal, através do Jasmec,
cobre uma parcela dos riscos assumidos pelas CGCs.

Governo
Federal

Jasmec Credit Guarantee
Corporations

Instituições
Financeiras

MPMEs

Contrato de
Garantia

Contrato de
Seguro

Crédito

Recursos

Solicitação de
Aprovação
da Garantia

Contribuição

Governos
Locais

Figura 1
Sistema de Garantias Solidárias para MPMEs
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Credit Guarantee Association Law, com a finalidade de facilitar o financiamento das MPMEs,
garantindo empréstimos do sistema financeiro.



Em 2001, a carteira de garantias dessas corporações
totalizava US$ 325 bilhões.

• Seguro de crédito para operações de leasing e vendas a
prazo: Seguro contra risco de falência do locatário, em
operações de leasing e vendas a prazo destinadas à
utilização de máquinas e software por MPMEs.

• Desenvolvimento de recursos humanos: O Jasmec opera
o Institute for SMEs Management & Technology, que
oferece programas de treinamento gerencial, que variam
de cursos de dois dias a um ano, em nove localidades
espalhadas no país.

• Serviços de informação e de apoio à internacionalização
das MPMEs: O Jasmec oferece às MPMEs informações
sobre conservação de energia, proteção ambiental, no-
vos produtos e tecnologias etc. através da Internet;
concede prêmios para MPMEs que desenvolvam ino-
vações tecnológicas e auxilia na comercialização do
produto; e coloca livremente à disposição das MPMEs,
independentemente do número de visitas, um conjunto
de profissionais com experiência em negócios interna-
cionais, incluindo advogados e empregados ou ex-em-
pregados de tradings.

• Assistência mútua às MPMEs: Apoio financeiro para
proprietários e diretores de empresas com até 20 empre-
gados que estejam se aposentando;

• Assistência mútua à prevenção de falências: Emprés-
timos de até US$ 253 mil a MPMEs com dificuldades de
coletar recebíveis de empresas em falência.

• Apoio à reestruturação da indústria têxtil: O Jasmec
promove a disseminação de informações necessárias para
realização de reformas estruturais na indústria têxtil.

5. O Apoio Financeiro às MPMEs no México

5.1. O Contexto Macroeconômico e os Programas
5.1. de Apoio

O apoio às MPMEs mexicanas ganhou impulso após a crise
do país em dezembro de 1994. Em particular, preocupava a
maciça penetração de importações na indústria do país. No caso
extremo das “maquiladoras”, que representaram entre 35% e 39%
do total exportado durante os anos 1990, o valor agregado
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nacional manteve-se abaixo de 2% desde a criação dessas empre-
sas em 1965 [Dussel (1999)].

Em 1995, o governo lançou o Programa de Política Indus-
trial e de Comércio Exterior (PPICE), cobrindo o período
1995/2000, com meta de crescimento anual de 20% nas expor-
tações e com uma preocupação explícita com a adição de valor
agregado nacional às vendas ao exterior. O PPICE deu ênfase
especial às MPMEs. O apoio a essas empresas passou a ser visto
no âmbito de uma estratégia de substituição de importações,
sendo priorizadas iniciativas voltadas para inserção das MPMEs
nas cadeias produtivas, como fornecedoras de grandes empresas.

Ainda nesse ano, foi criado o Conselho Nacional das
MPMEs, constituído por entidades públicas, bancos de desenvol-
vimentos e organizações privadas representativas das empresas
de menor porte. A finalidade do Conselho é promover a eficiência
dessas empresas e fortalecer as cadeias produtivas, vinculando
as MPMEs às grandes empresas. Em 1996, foi instituída a
Comissão Intersecretarial de Política Industrial (CIPI) com o
propósito de coordenar as ações de apoio à indústria.

5.2. Programas de Crédito

No primeiro trimestre de 2002, os bancos de desenvolvi-
mento responderam por 3,2% da composição total do financia-
mento das empresas mexicanas. A participação foi maior nas
MPMEs, 4,3% nas micro e pequenas empresas; 2,6% nas médias;
2,2% nas grandes e 2,5% nas muito grandes.13 Tais instituições
procuraram minimizar as dificuldades das empresas de menor
porte em conseguir crédito. De fato, apenas 17,2% das neces-
sidades das micro e pequenas empresas foram cobertos com
empréstimos de bancos comerciais, contra 45,0% no caso das
firmas muito grandes. A principal fonte de financiamento das
micro e pequenas empresas foram os recursos próprios (62,4%),
contra 32,5% nas firmas muito grandes.14

Os dois principais bancos de desenvolvimento do governo
mexicano são a Nacional Financiera (Nafin) e o Banco de Comércio
Exterior (Bancomext). A Nafin foi criada em 1934, com o propósito
inicial de promover a mobilização de recursos financeiros para as
atividades produtivas, através da desamortização dos imóveis
declarados judicialmente como garantia no período revolucioná-
rio do país. O Bancomext, por outro lado, é voltado para as
empresas exportadoras do país, para o desenvolvimento de for-
necedores e para substituição de importações.
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13 Nesse caso, o critério de classificação das empresas foi definido com base no faturamento das
empresas em 1997 – micro e pequenas: 1 a 100 milhões de pesos; médias: 101 a 500 milhões de
pesos; grandes: 501 milhões a 5 bilhões de pesos; e muito grandes: mais de 5 bilhões de pesos.

14 As demais fontes de financiamento foram outras empresas do grupo corporativo e outros passivos.



5.2.1. A Nacional Financiera (Nafin)

Em 2000, o volume de créditos desembolsados pela Nafin
atingiu 41,6 bilhões de pesos (US$ 4,0 bilhões), sendo 43,2% para
o setor privado, 22,8% para organismos do setor público, 0,8% em
refinanciamentos e 33,2% como agente financeiro do governo fede-
ral. A principal finalidade do banco, atualmente, é apoiar as MPMEs,
proporcionando financiamento, capacitação e assistência técnica e
incentivando o mercado financeiro a operar com esse segmento. Em
particular, a Nafin tem concentrado esforços em fomentar a inte-
gração entre as MPMES e as grandes empresas.

5.2.1.1. Programa de Desenvolvimento de Provedores

Através deste programa, a Nafin apóia MPMEs que apre-
sentem um contrato ou ordem de serviço para fornecimento de
produtos ou serviços a uma grande empresa ou instituição do
governo. A MPME deve ter um mínimo de dois anos de experiência
como fornecedora.

A Tabela 9 mostra as condições do apoio financeiro a prove-
dores de grandes empresas. Os recursos são disponibilizados pela
Nafin, através de agentes financeiros, por via eletrônica (Inter-
net). O acesso ao crédito funciona da seguinte forma:

• a grande empresa fornece à Nafin a lista de empresas
provedoras convidadas a participar da cadeia produtiva;

• as MPMEs cadastram-se no sistema através do portal da
Nafin, recebendo senhas;

• as MPMEs acessam o portal e apresentam o contrato de
fornecimento;

• a Nafin divulga o contrato entre os agentes financeiros,
que enviam suas propostas de taxas de juros;

• as MPMEs elegem a instituição financeira de sua prefe-
rência;

• os recursos são recebidos pelas MPMEs no mesmo dia; e

Tabela 9
Características do Programa de Desenvolvimento de Provedores de Grandes

Empresas
Prazo de amortização Até 2 anos

Valor dos empréstimos 50% do valor do contrato, limitado a US$ 218 mil1 por empresa

Taxa de juros Fixas, dependendo da instituição financeira 

Garantias Contrato de fornecimento mais aval dos acionistas (sem garantia real)

1 Dois milhões de pesos (1 US$ = 9,16 pesos — abril de 2002).
Fonte: Nafin.
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• as instituições financeiras recebem das MPMEs os
direitos de crédito relacionados à provisão de bens e
serviços (contrato de fornecimento), podendo cobrar, no
vencimento, esses direitos das grandes empresas.

No caso de provedores de instituições do governo, a Nafin
apóia diretamente as MPMEs. A taxa de juros é calculada com
base na TIIE (taxa de juros interbancária de equilíbrio, 6,85% a.a.,
em abril de 2002) acrescida de um spread de 5 pontos. Inicial-
mente, este subprograma foi dirigido a empresas fornecedoras da
Pemex, sendo estendido para outras empresas públicas em 2000.

Em 2000, foram apoiadas 1.438 empresas através do
programa de desenvolvimento de provedores, sendo que 85%
eram micro e pequenas. O valor total do financiamento foi de
US$ 624 milhões, sendo 79% para o setor industrial.

5.2.1.2. Crédito a MPMEs (Crédito Pyme)

Neste programa, a Nafin financia as necessidades de capi-
tal de giro e de investimentos em ativos fixos de novas empresas
e de MPMEs com pelo menos três anos de atividade. A Tabela 10
mostra as características dos empréstimos. As taxas de juros são
fixas (a menor do mercado financeiro, segundo a Nafin). São
exigidos garantias apenas pessoais e o bem adquirido (no caso de
investimentos em ativos fixos). Não são exigidas garantias hipo-
tecárias.

5.2.2. O Bancomext

Em 2001, os ativos do Bancomext somavam US$ 10,1
bilhões, com uma carteira de créditos no valor de US$ 7,5 bilhões
e uma taxa de inadimplência de 7,6%. No ano, os desembolsos
do banco atingiram US$ 5,5 bilhões (US$ 4,2 bilhões direta-
mente), com um incremento de 23,8% em relação ao ano anterior,
sendo US$ 4,8 bilhões na forma de crédito e US$ 673 milhões em
garantias e seguros. Com o propósito específico de impulsionar a
integração das cadeias produtivas e promover a substituição
de importações, foram outorgados US$ 588 milhões a provedores

Tabela 10
Características do Programa Crédito MPMEs

Características Novas Empresas MPMEs em Atividade

Capital de Giro Investimento Capital de Giro Investimento

Prazo máximo de amortização 18 meses 36 m. (c/ 4m. de carência) 18 meses 36 meses

Valor dos empréstimos1     

 • máximo US$ 32,8 mil US$ 43,7 mil US$ 54,6 mil US$ 54,6 mil

 • mínimo US$ 5,4 mil US$ 5,4 mil US$ 5,4 mil US$ 5,4 mil

1: US$/pesos = 9,16 (abril de 2002).
Fonte: Nafin.
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de exportadores, através de operações de crédito. Ao todo, foram
apoiadas 1.716 empresas, das quais 95% eram pequenas e mé-
dias. Os setores com maior participação no financiamento foram
alimentos (14%), têxtil e confecções (12%), materiais de cons-
trução (8%) e metal-mecânico, máquinas e bens de capital (7%).

No âmbito do apoio financeiro às MPMEs, destacam-se os
financiamentos simplificados (Tabela 11). Os programas, no en-
tanto, exigem a garantia hipotecária de imóveis próprios ou de
terceiros em zonas urbanas, com uma cobertura de 1,5 para 1,
no caso do apoio ao capital de giro, e de 1 para 1, no financiamento
à compra de equipamentos. Caso a empresa tenha menos de 1
ano de experiência exportadora, a cobertura aumenta, 2 para
1 para capital de giro e 1,5 para 1 para equipamentos. Como
forma de agilizar o financiamento, a instituição disponibiliza
o portal bancomext.com, através do qual as empresas respon-
dem a um questionário de auto-avaliação que lhes permite
determinar as suas possibilidades de obter o crédito.

O Bancomext também disponibiliza créditos para peque-
nas exportadoras de bens manufaturados no valor de até US$ 50
mil. Nesse caso, não são exigidas garantias reais, apenas a cessão
dos direitos de cobrança das exportações da empresa e garantias
pessoais. O banco também desconta contas a cobrar de pessoas
físicas ou empresas cujas exportações contêm seguro de crédito,
que pode ser obtido no próprio Bancomext. Finalmente, a ins-
tituição tem um programa de apoio ao capital de giro específico
para empresas de software. Além do apoio financeiro, o Banco-
mext oferece serviços de assessoria, capacitação e assistência
técnica.

6. Conclusão

O apoio às MPMEs tem passado a fazer parte integrante e
de destaque das políticas industriais da Espanha, do Japão e do
México analisadas neste estudo. Em grande parte, isso está
relacionado ao próprio aumento no reconhecimento internacional
da importância dessas empresas, conforme apontado na introdu-
ção deste estudo. Por outro lado, a promoção dessas empresas

Tabela 11
Características dos Programas de Apoio Financeiro às

MPMEs do Bancomext
 Capital de Giro Equipamentos

Valor dos empréstimos US$ 250 mil US$ 250 mil

Nível de participação até 90% até 85%

Prazo de amortização até 3 anos até 7 anos (sem carência)

Fonte: Bancomext.
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passou a ser vista como uma importante peça na correção de
graves problemas macroeconômicos enfrentados pelos países
analisados. Tais dificuldades terminaram por moldar os progra-
mas destinados às empresas de menor porte.

Nesta conclusão, tenta-se sistematizar as respostas às
perguntas formuladas na introdução do estudo:

• Quais os objetivos das políticas de apoio às MPMEs
adotadas nos países analisados?

No caso da Espanha, o estudo mostrou que o país enfren-
tava uma situação macroeconômica, em meados dos anos 1990,
que em muitos aspectos se assemelha aos problemas enfrentados
atualmente pelo Brasil: taxas de juros e déficit público elevados,
inflação em alguns pontos percentuais acima do nível europeu,
baixo crescimento do PIB e preocupação com o desemprego.
Ainda que, no tocante ao desemprego, as taxas na Espanha
(acima de 22%) fossem bastante superiores às existentes no
Brasil (abaixo de 8%), os problemas de distribuição de renda são
alarmantes neste segundo país. Assim sendo, não por acaso, o
apoio às MPMEs tem sido visto da mesma forma nos dois países,
ou seja, como um importante mecanismo de geração de emprego
e renda.

No Japão, o apoio às MPMEs tem sido enxergado como
uma forma de recuperação e renovação da economia do país que,
desde o final dos anos 1980, vem apresentando um número de
fechamentos de empresas superior ao de aberturas. Nesse senti-
do, a atual política do governo japonês para o segmento está vol-
tada para a criação de empresas e para a promoção de inovações.

A política mexicana de incentivo às MPMEs, por outro lado,
está relacionada à própria forma como tem ocorrido a inserção do
país ao acordo do Nafta e ao forte ingresso de firmas estrangeiras.
A intensificação do apoio ao segmento após a crise de 1994 veio
como uma reação à baixa geração de valor agregado nacional nas
exportações, especialmente no tocante às “maquiladoras”. Os
atuais programas estão direcionados principalmente para inte-
grar as MPMEs às grandes empresas, dentro de uma estratégia
de substituição de importações.

• Quais as características dos programas financeiros
implementados?

A política de incentivo às MPMEs da Espanha destaca-se
pela busca de instrumentos inovadores de apoio ao segmento. Em
particular, cabe destacar o programa de empréstimos participa-
tivos, considerado uma mistura de participação no capital social
da empresa e de financiamento de longo prazo. Embora não
suponha a participação de terceiros na gestão da empresa, as
exigibilidades estão subordinadas a quaisquer outros créditos,
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permitindo um aumento da capacidade de endividamento. Do
ponto de vista legal, os empréstimos têm o mesmo tratamento das
ações. Também vale mencionar a criação dos fundos de securiti-
zação de ativos, destinados a dar liquidez aos empréstimos
concedidos às MPMEs.

Os bancos públicos japoneses especializados em MPMEs,
por outro lado, estabelecem condições diferenciadas nos progra-
mas de apoio às novas empresas, isentando-as da exigência de
garantias físicas. Surpreende, na experiência japonesa, a elevada
penetração do crédito, tendo um terço das 4,84 milhões de
empresas do país obtido financiamento do NLFC. Cabe destacar
também a participação direta do governo no incentivo às coope-
rativas através do banco Shoko Chukin, controlado conjunta-
mente pelo setor público e por cooperativas.

No México, destaca-se o programa de desenvolvimento de
provedores da Nafin. O grande diferencial desse instrumento
de apoio está na facilidade e rapidez como o crédito é concedido,
sendo os recursos disponibilizados via Internet no mesmo dia da
solicitação. Em resumo, as grandes empresas cadastram seus
fornecedores no portal da Nafin; as MPMEs acessam o portal,
apresentam o contrato de fornecimento, escolhem a instituição
financeira e recebem os recursos; e esses agentes financeiros
recebem dessas empresas os direitos de crédito relacionados à
provisão de bens e serviços (contrato de fornecimento).15

Finalmente, no que tange aos programas voltados para
garantir os empréstimos dos bancos às MPMEs, o governo espa-
nhol adota um sistema de garantias solidárias, a exemplo do
sistema italiano,16 enquanto o governo federal japonês garante os
riscos assumidos pelas CGCs (instituições públicas locais). No
caso da Espanha, a Cersa cobre até 75% dos riscos assumidos
pelas Sociedades de Garantia Recíproca. No Japão, o Jasmec
cobre até 80% dos riscos assumidos pelas Credit Guarantee
Corporations.

• Quais políticas merecem uma atenção especial, no
que tange à realidade brasileira?

O mercado de crédito às MPMEs brasileiro apresenta, além
de restrições de recursos, problemas de informações assimétricas

 

Texto para Discussão nº 96 31

15 Cabe aqui fazer uma analogia ao programa e ao desenvolvimento das MPMEs em Taiwan [Puga
(2000)]. O crescimento dessas empresas foi fortemente influenciado pela forma como se deu a ajuda
americana ao país após a Segunda Guerra Mundial. Nesse período, teve início em Taiwan a formação de
redes de MPMEs fornecedoras de grandes empresas americanas, especialmente na indústria
de computadores. Tal desenvolvimento contribuiu para que o país se tornasse líder na produção de
computadores e notebooks. Os produtos, no entanto, são vendidos para empresas americanas e
japonesas, que os revendem com sua própria marca. Em função disso, o governo de Taiwan tem
concentrado esforços no apoio à promoção de marcas.

16 Na Itália, os consórcios de crédito, formados por cooperativas de garantia de crédito, avalizam as
garantias oferecidas por cooperativas de MPMEs aos empréstimos concedidos pelo sistema financeiro
a essas empresas [Puga (2000)].



que inibem a concessão de financiamentos.17 Por parte das
empresas, a carência de registros contábeis e de informações
financeiras é maior nas MPMEs. Da parte dos bancos, os custos
administrativos e de monitoramento das firmas por montante
emprestado são maiores quanto menor é o valor dos créditos
concedidos, desestimulando o apoio ao segmento [Vedovello,
Puga e Felix (2001)]. Tais barreiras ao crédito acabam dificultando
uma avaliação apropriada da viabilidade dos investimentos e
colocando um peso excessivo na exigência de garantias.

As dificuldades em se obter garantia para os empréstimos
concedidos também são maiores nas MPMEs. Em muitas dessas
empresas, a maior parte dos ativos é intangível, constituído pelo
conhecimento tecnológico adquirido, sendo o ativo fixo relativa-
mente baixo. Nesse sentido, o Japão tem um programa interes-
sante de ser analisado, que é o de apoio a novas empresas com
alto potencial de crescimento do JFS, em que a exigência de
garantias físicas é substituída por warrant bonds emitidos pelas
firmas.

Uma iniciativa de maior impacto na solução do problema
acima, no entanto, seria a implantação no Brasil de um sistema
de garantias solidárias, semelhante ao adotado na Espanha, ou
do sistema de garantias de crédito do Japão. No caso das Socie-
dades de Garantias Recíprocas espanholas, pelo fato de as pró-
prias MPMEs estarem assumindo parte do risco do crédito, tais
empresas têm um forte interesse e são mais capazes de selecionar
as firmas tomadoras de crédito. Já as CGCs japonesas, por serem
instituições de governos locais, estão mais envolvidas nas polí-
ticas públicas dos municípios a que pertencem, podendo desem-
penhar um papel de destaque no apoio às MPMEs, dada a
importância dessas empresas na geração de emprego e renda.

No Brasil, a sociedade de garantia solidária está autorizada
desde 5 de outubro de 1999, pela Lei 9.841, que instituiu o
Estatuto da Microempresa e da Empresa de Pequeno Porte. Tendo
a forma de sociedade anônima, os sócios investidores colocam
recursos à disposição dos sócios participantes. Os sócios inves-
tidores podem ser pessoas físicas ou jurídicas que farão aportes
de capital na sociedade com o objetivo de auferir rendimentos. Os
sócios participantes têm que ser constituídos, exclusivamente,
por microempresas e empresas de pequeno porte, não podendo o
seu número ser inferior a 10, e nenhuma delas pode ter mais de
10% do capital social [Hentz (2000)].

A constituição de um sistema de garantias solidárias
semelhante ao espanhol envolve, no entanto, além das sociedades
de garantia solidária, a existência de instituições que avalizem as
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maneira como os mercados de crédito operam. Vale registrar também que isso é uma característica
internacional do crédito às MPMEs, não sendo uma peculiaridade brasileira.



garantias oferecidas por essas sociedades. Nesse caso, seria de
interesse a utilização dos já existentes fundos de aval: FGPC
(Fundo de Garantia para Promoção da Competitividade) do
BNDES; Fampe (Fundo de Aval às Micro e Pequenas Empresas)
do Sebrae; e Funproger (Fundo de Aval para Geração de Emprego
e Renda), criado no âmbito do Programa Brasil Empreendedor e
administrado pelo Banco do Brasil. O grande desafio, neste caso,
estaria em coordenar esses fundos. Um primeiro passo foi dado
nesse sentido, neste ano, com a celebração do acordo de coope-
ração entre o BNDES e o Sebrae, que prevê a utilização do FGPC
e do Fampe no apoio a arranjos produtivos locais.

No caso da implementação do sistema de garantia de cré-
dito japonês, o Brasil poderia se beneficiar das agências de fo-
mento existentes, criadas no âmbito da Resolução 2.828/2001
do Conselho Monetário Nacional (CMN). Tais agências tendem a
se especializar em operações de crédito preferencialmente com
MPMEs, em suas respectivas regiões [Sebrae (2002)].

A experiência espanhola, por outro lado, aponta também
para a importância de o governo assumir riscos maiores do que
os enfrentados pelo sistema financeiro em operações. Nesse
sentido, um outro programa que merece ser estudado é o de
empréstimos participativos, descrito neste estudo. O montante
de créditos disponibilizados para as MPMEs poderia também ser
ampliado com a criação dos fundos de securitização de ativos.

Finalmente, o México oferece um programa interessante e
aparentemente fácil de ser implementado no Brasil, que é o
programa de desenvolvimento de provedores. As principais van-
tagens para as MPMEs estariam no acesso fácil e rápido ao crédito
e no incremento das vendas ao estreitar o relacionamento com as
grandes empresas. No caso das grandes empresas, o programa
auxilia no desenvolvimento de seus provedores e simplifica custos
operacionais nas áreas de crédito e cobrança. Para as instituições
financeiras, os benefícios estariam na minimização do risco, em
função dos recebíveis e da qualidade do crédito das empresas, e
na disponibilidade de recursos pelos órgãos públicos para finan-
ciar o programa. Os desafios da política brasileira de apoio, nesse
caso, seriam evitar que as fornecedoras fiquem excessivamente
dependentes das grandes empresas e incentivar a promoção de
marcas das MPMEs.
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