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O CONSORCIO COMO FORMA DE CAPTAGAO DE RECURSOS OU
FINANCIAMENTO PARA AS EMPRESAS
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RESUMO: Este trabalho apresenta algumas linhas de crédito para pessoa juridica, em que se encontra o
segmento de consdrcio, para entender suas funcionalidades e aplicabilidades. Procurou-se entender as
caracteristicas que o produto tem que o diferencia das formas de poupanga, financiamento, ou captagao
de recursos. Foi apresentada uma comparacdo entre esses produtos financeiros a fim de identificar as
vantagens e desvantagens de lancar mdo de uma carta de consorcio. Especificamente foi estudado o
consércio como forma de captacdo de recursos financeiros, na modalidade em que o consorciado aliena
um bem seu a fim de resgatar o crédito em espécie, pagando por isso apenas a taxa de administragdo e
outras, de acordo com a legislacdo, ndo assumindo, assim, a onerosidade de um refinanciamento, por
exemplo. Para isso, analisou-se a aquisicdo de algumas cartas de crédito de clientes da Falcdo
Representacdes, cujo objetivo foi captar recursos financeiros para investir em negdcios corporativos.
Por fim, apresenta as consideracGes finais do autor, as quais abordam a viabilidade do negdcio
considerando o mercado de crédito atual.

PALAVRAS-CHAVE: Consércio, Captacdo de recursos, Crédito.

Abstract: This work presents some lines of credit for corporate, where the segment of the consortium is
find, to understand its functionality and applicability. It sought to understand the characteristics that the
product has that differentiates it from the ways of savings, financing, or fundraising. It has been
presented a comparison of these financial products in order to identify the advantages and
disadvantages of resorting to a letter of consortium. Specifically, the consortium has been studied as a
mean of fundraising, in the mode where the intercropping alienates a possession to rescue his credit in
cash, paying for it just a management fee and others, in accordance with the law, assuming no thus, the
burden of a rollover, for example. For this, was analyzed the acquisition of certain letters of credit of
customers from Falcdo Representagées, which aim was to raise funds to invest in corporate business.
Finally, it presents the conclusions of the author, which address the viability of the business given the
current credit market.

Keywords: Consortium, Fundraising, Credit.

Graduando, PUC Minas - Campus Pogos de Caldas, curso de Administragdo, Av. Padre Francis Clétus Cox, 1661,
Jardim Country Club, 37701-355, Pogos de Caldas, MG, Brasil, denisprates@hotmail.com.

Orientador, mestre em Administra¢do, docente da PUC Minas-Campus Pogos de Caldas, Av. Padre Francis
Clétus Cox, 1661, Jardim Country Club, 37701-355, Pogos de Caldas, MG, Brasil, f.oliveira@pucpcaldas.br.



Gestdao&Conhecimento

Revista do Curso de Administragdo / PUC Minas — campus Pogos de Caldas / ISSN 1808-6594

Edi¢cdo 2014, Artigo 08, Data submissdo: 15/12/2014, Data publica¢do: 29/12/2014

http://www.pucpcaldas.br/graduacao/administracao/revista/artigos/v2014/artigos v2014.html

1. INTRODUCAO

O mercado de crédito atual estd cada vez mais dindmico, tanto para pessoa fisica quanto para
pessoa juridica. Para esta Ultima, existem diversas fontes de captac¢do de recursos no mercado. Vindo de
diferentes instituicdes do ambito privado e publico, os recursos oferecidos podem servir tanto para um
investimento quanto para equilibrio de caixa ou quitacdo de uma divida mais onerosa. Dentre as formas
de captacdo de recursos existentes, pode-se citar o financiamento, o refinanciamento, empréstimos,
dentre outros.

Uma nova forma de captacdo de recursos esta sendo utilizada por algumas empresas a fim de
evitar o 6nus das altas taxas de juros dos financiamentos e empréstimos convencionais. Empresas, por
meio do uso de consdrcio, conseguem recursos financeiros sem o pagamento de juros, deixando um
bem como garantia fiducidria, arcando apenas com a taxa de administracdo que é menor que o 6nus do
financiamento. Grande parte dos Clientes de empresas de consércio utiliza desta alternativa. Neste
estudo, foi tomada como base a empresa Falcdo Representacdes Ltda — CNPJ 09.324.705/0001-39 — que
atua na cidade de Pocos de Caldas - MG representando o Consércio Luiza, uma administradora de
consorcio da rede de empresas do Magazine Luiza S.A.. Cerca de 80% das empresas clientes da Falcdo
Representacdes Ltda. adquirem o consércio com o objetivo de captar recursos para um investimento ou
para quita¢do de dividas com juros mais altos. (FALCAO REPRESENTACOES, 2011). Este percentual pode
indicar que esta forma de captacdo financeira é vantajosa em determinadas situa¢des. Entretanto,
langar mao do consdrcio com o intuito de captar crédito é realmente vantajoso em relacdo aos demais
produtos existentes no mercado financeiro?

Essa nova forma de captar recursos é importante para as empresas de consércio e suas
representantes, inclusive para a empresa Falcao Representagbes que muito gentilmente oportunizou
este estudo. Ao final deste trabalho, espera-se conhecer melhor suas vantagens e desvantagens em
relacdo aos produtos. Concomitantemente, os clientes com o perfil de demanda para este produto — o
consorcio — terdo uma base sélida para analisar as diferentes op¢ées de crédito disponiveis no mercado.
Espera-se também, através deste estudo exploratério, contribuir para o mercado académico e
financeiro, reforcando os escassos referenciais bibliograficos - livros, artigos e revistas - que pouco
abordam o assunto em questdo, menos ainda sobre o consércio como uma alternativa de captacdo de
recursos. O trabalho, portanto, aumentara as fontes de consulta para futuras pesquisas.

Isto posto, o objetivo deste estudo foi identificar a viabilidade ou ndo da aquisicdo de consorcio

como captacdo de crédito através da andlise comparativa de uma carteira de cotas do maior cliente da
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Falcao Prestadora de Servicos Ltda. com os demais produtos oferecidos no mercado. Para isto foi
necessario identificar e entender as formas de captacdo de recursos existentes no mercado; comparar
os tipos de captacdo de recursos encontrados; identificar a maneira que essa nova dindmica do

consorcio pode atender as necessidades da demanda.

2. LINHAS DE FINANCIAMENTO

Na revisdo de literatura buscou-se tipificar as linhas créditos disponiveis no mercado e inclusive
o consorcio, a fim de fazer as comparaces necessarias entre as diversas formas de captacdo de
recursos existentes no mercado. Segundo Damodaran (2002), existem dois tipos de capitacdo de
recursos: se endividando ou ofertando a¢ées no mercado.

Para reforco do capital de giro das empresas, existem as operacées de antecipacdo de recebiveis
- desconto bancdério de titulos como duplicata, cheques pré-datados, faturas de cartdo de crédito - trata-
se de uma antecipacdo de recursos a uma determinada organizagdo para satisfazer sua necessidade
financeira imediata, mediante a apresentacdo e transferéncia do direito de resgate de determinado
titulo com vencimento futuro. O valor pago a organizacdo é inferior ao valor nominal do titulo (valor de
resgate) em funcdo da antecipacdo dos encargos da divida. Conforme explica Assaf Neto (2005), a
operacdo é tipica do sistema bancario e envolve principalmente duplicatas e notas promissdrias de curto
prazo. Por exemplo: se o credor de uma duplicata estd precisando de dinheiro, podera negocia-la junto
ao banco, recebendo pelo titulo uma determinada quantia inferior ao valor do mesmo, satisfazendo sua
necessidade imediata. A vantagem do credor é a antecipagao financeira e a do banco é o desconto do
titulo no valor pago ao credor.

Os créditos rotativos — cheques especiais e contas garantidas - sdo linhas de crédito concedidas
pelos bancos e tomadas pelas empresas com o intuito de financiar seu capital de giro (curto prazo), sdo
movimentadas principalmente através de cheques. A forma de garantia da divida do crédito rotativo sdo
duplicatas da empresa tomadora do crédito. O valor do crédito a ser concedido pela instituicdo
financeira é de acordo com o valor o montante das duplicatas apresentadas como garantias. Conforme
as duplicatas forem sendo resgatadas pela empresa, as mesmas deverdo ser substituidas por outras de
forma a manter o limite e a rotatividade do crédito concedido. (ASSAF NETO, 2005).

O capital adquirido mais liquido possivel é aquele destinado a capital de giro. O financiamento
de capital de giro (ativo circulante) é realizado geralmente, segundo Assaf Neto (2005), dentro de um

prazo de resgate de 6 a 24 meses, podendo chegar, apds medidas do Governo Federal em maio de 2012,
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até 36 meses (CAIXA ECONOMICA FEDERAL, 2012). Seu pagamento pode ser realizado de uma sé vez, ao
final do prazo estipulado, ou em parcelas periddicas (mensais, trimestrais, etc). Sdo exigidos como
garantias normalmente duplicatas, avais ou hipoteca de ativos reais (ASSAF NETO, 2005).

As sociedades anb6nimas (S.A.) tém a alternativa de emitir commercial papers, que sao titulos
destinados a oferta publica. Tais recursos também podem ser destinados para financiar o capital de giro.
As empresas ndao costumam oferecer maiores garantias, caracterizando como uma promessa de
pagamento vinculada ao desempenho financeiro da organizacao. Os encargos pagos pela emissao de
tais papeis sdo pouco inferiores aos cobrados por outros financiamentos oferecidos pelo mercado, como
empréstimos bancdrios, por exemplo, por isso torna-se atraente a empresa tomadora do recurso.
(ASSAF NETO, 2005).

Assaf Neto (2005) aborda bem a operacdo de arrendamento mercantil, também conhecida por
Leasing, que ao final, € uma forma especial de financiamento. Essa operacdo é bastante utilizada no
mercado de crédito brasileiro. No contrato de arrendamento firmado existem duas figuras: o
arrendatario, que é a empresa cliente tomadora dos recursos; e a arrendadora, que é uma sociedade de
arrendamento mercantil. O objetivo é a utilizacdo pelo arrendatario de certo bem disponibilizado pela
arrendadora durante um periodo predeterminado, mediante pagamento de um aluguel ou
arrendamento. A empresa de Leasing é apenas uma intervencionista, pois adquire os bens e repassa as
empresas carentes de recursos. Ao terminar o prazo contratado é assegurado ao arrendatario o direito
de prorrogar o contrato, devolver o bem a arrendadora ou adquirir o bem definitivamente pelo prego
firmado no contrato. Essa modalidade é a chamada de Leasing Financeiro. Existe a modalidade de
Leasing Lease-back em que a empresa tomadora de recurso é a proprietaria do bem, o qual é vendido a
sociedade de leasing e arrendado simultaneamente, assim ela recebe o valor do bem, paga as
contraprestacdes (aluguel) e continua com o bem, como se fosse o leasing financeiro. Existe ainda o
Leasing Operacional, pelo qual o valor das contraprestagdes nao pode ultrapassar 75% do valor do bem
e as despesas com manutencdo ficam por conta da empresa de leasing (arrendadora). Assim ao final do
contrato a arrendadora pode arrendar novamente o bem no mercado, o que é fundamental para
recuperar seu investimento e despesas com manutenc¢do. As principais vantagens do leasing para o
arrendatario sdo: a renovagao periédica do maquindrio da empresa, podendo evoluir de acordo com a
demanda das inovagdes tecnoldgicas; maior flexibilidade e dinamismo com os recursos financeiros da
empresa, podendo reservar maior valor para capital de giro; e, o beneficio fiscal, em fun¢do da deducdo
integral das presta¢des do contrato de arrendamento para efeitos de cadlculo do Imposto de Renda.

Apesar das vantagens, o leasing nao pode ser considerado a solugdo para qualquer necessidade de



Gestdao&Conhecimento

Revista do Curso de Administragdo / PUC Minas — campus Pogos de Caldas / ISSN 1808-6594

Edi¢cdo 2014, Artigo 08, Data submissdo: 15/12/2014, Data publica¢do: 29/12/2014

http://www.pucpcaldas.br/graduacao/administracao/revista/artigos/v2014/artigos v2014.html

financiamento de qualquer empresa. Assim como as demais formas de financiamento, deve sempre ser
analisado com critério antes de tomar a decisdo de contrata-lo.

O Adiantamento de Contratacdo de Cambio (ACC) é uma operacdo realizada com intermédio dos
bancos nas exportagdes. As instituicdes financeiras autorizadas a trabalhar com cambio adiantam
recursos financeiros a exportadores que possuem contratos firmados com importadores estrangeiros. O
lastro da operacdo é o contrato de cambio e as mercadorias negociadas. A operacdo pode ocorrer ainda
em fase de produgao das mercadorias previamente negociadas. Quando ocorre nessa fase, a operagao
representa também um financiamento da producdo, incentivando ainda mais a exportac¢do brasileira. O
custo dessa operacdo para o exportador é a Libor (taxa interbancdria do mercado de Londres), a
margem de lucro do banco e a margem de risco do pais. Existe também o Adiantamento sobre Cambiais
Entregues (ACE), que é quando o exportador solicita o adiantamento dos recursos apenas apos o
embarque das mercadorias, dessa forma, aufere todas as variagdes cambiais ocorridas desde a
producdo até a entrega dos produtos ao importador. (ASSAF NETO, 2005).

A oferta de acBes e debéntures é outra forma de captacdo de recursos. De acordo com Fortuna

(2002, p.254), debéntures sdo:

Titulos emitidos apenas por instituicdes anénimas nao financeiras de capital aberto (as
sociedade de arrendamento mercantil e companhias hipotecdrias estdo autorizadas e
emiti-las), com garantia de seu ativo e com ou sem garantia subsididria da instituicdo
financeira (FORTUNA, 2002, p. 254).

Jd uma acdo “representa a menor parcela do capital social de uma sociedade por ac¢des”
(FORTUNA, 2002 p. 439). De acordo com o autor ela pode ser emitida no mercado primario, quando a
empresa oferta as acGes no mercado pela primeira vez; ou no mercado secunddrio, quando as agdes
passam a ser vendidas a terceiros. O valor da acdo varia de acordo o desempenho da empresa e com as
variacOes de oferta e demanda. Através da oferta desses titulos a empresa consegue captar recursos
com mais facilidade e em maior volume, necessitando, porém que a empresa seja uma sociedade

anénima. E uma alternativa as formas de captacdo de recursos.

2.1. O Consorcio

O consércio tem sido muito utilizado como forma de agregar recursos coletivamente com o

objetivo de aquisicdo de um bem. O BACEN (2011) define consércio da seguinte maneira:
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Consércio é a reunido de pessoas naturais e/ou juridicas em grupo, com prazo de
duragdo e nimero de cotas previamente determinados, promovida por administradora
de consércio, com a finalidade de propiciar a seus integrantes, de forma isonémica, a
aquisicdo de bens ou servigos, por meio de autofinanciamento. (BANCO CENTRAL DO
BRASIL, 2011a).

Na pratica, o consércio funciona da seguinte maneira: o cliente fecha o contrato de determinado
valor de crédito, atrelado a um bem movel, imovel ou servico de qualquer natureza. A partir de entdo, o
cliente vai pagando as parcelas a administradora do consdrcio nas quais ja estdo inclusas as taxas de
administracdo, fundo de reserva, e no caso de pessoa fisica de 18 a 65 anos de idade, seguro de vida.
Quanto a aquisicdo do crédito correspondente, ha duas maneiras de conseguir: por sorteio ou por lance.
Mensalmente s3o sorteados um ou mais consorciados® dentro de cada grupo para adquirirem o direito
de utilizacdo do crédito (contemplagdo). De acordo com a Lei 11.795 de 8 de outubro de 2008, a
contemplacdo é “a atribuicdo ao consorciado do crédito para a aquisicdo de bem ou servico, bem como
para a restituicdo das parcelas pagas, no caso dos consorciados excluidos”. (BRASIL, 2008, p.6). Além
disso, ha as ofertas de lance através da qual acontece a contemplacdo pelo valor ofertado, o
consorciado oferta determinado valor em dinheiro com o intuito de ficar entre os valores mais altos, a
fim de ser contemplado, observada a quantidade de cotas a serem contempladas no grupo naquele
més. A Lei 11.795 (BRASIL, 2008) define que o grupo de consdrcio é uma sociedade ndo personificada,
representado por uma administradora, ativa ou passivamente, em juizo ou fora dele, na defesa dos
interesses coletivos para a realizacdo do contrato de consércio. O interesse do grupo prevalece sobre os
interesses individuais do consorciado, sendo autébnomo em relacdo aos demais e seu patrimonio ndo se
confunde com o da administradora. Os recursos patrimoniais da administradora serdo contabilizados
separadamente. Considera-se constituido o grupo de consdrcio assim que houver adesdes em numero
suficiente e condicBes para assegurar a viabilidade, econ6mico-financeira do empreendimento. Com
relacdo ao nimero de cotas contempladas, esse também é definido de acordo com o saldo disponivel
do grupo, quanto maior a disponibilidade de saldo do grupo maior serd o numero de cotas
contempladas. A administradora de consércio é a pessoa juridica com objetivos sociais voltados a
administragdo de grupos de consdrcio, constituida como sociedade limitada ou sociedade an6nima. Tal

instituicdo é fiscalizada pelo Banco Central, bem como a coordenagdo, supervisdo, normatizacdo e

3 . . T . . ~ . .
“Consorciado é a pessoa natural ou juridica que integra o grupo e assume a obrigagdo de contribuir para o

cumprimento integral de seus objetivos” (BRASIL, 2008, p.1).
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controle de suas atividades. Para a utilizacdo do crédito, apds a devida contemplagdo, o consorciado
devera apresentar garantias de crédito, as quais deverdo estar previstas em contrato. O consorciado
tem a opg¢do também de utilizar seu crédito para quitacdo total de financiamento em seu nome,
mediante a anuéncia da administradora e do atendimento dos termos previstos em contrato. Apds a
contemplacdo, data na qual o crédito é colocado a disposi¢cdo do consorciado, o mesmo sera acrescido

de rendimentos até o momento em que for utilizado pelo consorciado. (BRASIL, 2008).

2.1.1. Regulagdo do Consorcio — origem e historico

As primeiras iniciativas de montar uma atividade semelhante ao consércio de hoje mediante
autofinanciamento ocorreram por volta da década de 60, por funcionarios do Banco Central do Brasil,
ou seja, o consoércio é uma invencgdo brasileira. (BANCO CENTRAL DO BRAIL, 2011b).

“No inicio, eram grupos informais, constituidos por colegas que trabalhavam no mesmo setor,
evoluindo posteriormente para uma melhor organizacao, viabilizada por meio das Cooperativas de
Consumo e na Associacdo Atlética Banco do Brasil”. (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2011b).

A modalidade de consodrcio e outras de fundo mutuo e sorteios foram disciplinadas pela Lei
5.768, em 20 de dezembro de 1971, posteriormente regulamentada pelo Decreto n? 70.951, de 9 de
agosto de 1972. Inicialmente a responsabilidade por regulacdo do segmento era do Ministério da
Fazenda (Secretaria da Receita Federal) e posteriormente transferidas ao BACEN, através do art. 33 da
Lei n2 8.177, de 12 de marg¢o de 1991. Os principais normativos editados pelo Banco Central foram as
circulares n22.196, n2 2.230, n2 2.342, n2 2.381 e n2 2.766. (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2011b).

No entanto, foi criada a Lei n? 11.795, em 8 de outubro de 2008, que representou um novo
marco para o sistema regulatdrio do consércio, pois através dela fica estabelecido, por exemplo, que o
interesse do grupo prevalece ao interesse do consorciado individual, a separa¢do entre os recursos e
patrimonio do grupo e da administradora, estabelece regras para responsabilizacdo e punicdo dos
responsaveis pelas administradoras. Na Lei n2 11.795, ainda sdo definidas as condi¢des para restituicdo
de recursos aos consorciados excluidos, e estabelecidos novos requisitos para o contrato de adesao.

(BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2011b).

3. METODOLOGIA

A pesquisa foi do tipo “aplicada”, uma vez que tem finalidade pratica (KAHLMEYER-MERTENS et
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al,2007), com uma abordagem quantitativa ndo probabilistica de carater exploratério, uma vez que
objetiva “proporcionar maior familiaridade com o problema, com vistas a torna-lo mais explicito ou
construir hipoteses” (GIL, 2007), neste caso, o trabalho tratou as relagdes entre as op¢des de meios de
captacdo de recursos diferentes. Os procedimentos utilizados foram: a pesquisa bibliografica: “A
pesquisa bibliografica procura explicar um problema a partir de referéncias tedricas publicadas (livros,
revistas, etc.)”. (RAMPAZZO, 2005. p.53). Durante todo o processo de elaboracdo do trabalho, foram
pesquisados documentos publicados a fim de gerar conhecimento sobre o assunto pesquisado. A
pesquisa documental: a pesquisa é chamada documental porque procura os documentos de fontes
primarias, a saber: os dados provenientes de érgdos que realizaram as observacbes, podendo ser
encontradas em arquivos, fontes estatisticas e fontes ndo-escritas. (RAMPAZZO, 2005). Foram
pesquisados os documentos internos da Falcdo Representagdes, principalmente os relatdrios gerados a
fim de colher informacdes que puderam contribuir com os objetivos da pesquisa. Estudo de caso: é um
tipo de estudo circunscrito a uma ou poucas unidades, podendo ser pessoas, familia, organizacdes,
sociedade, etc. (KAHLMEYER-MERTENS et al,2007). Gil (2007) explica que é um estudo especifico de um
ou poucos objetos de maneira que permita seu detalhado conhecimento. Neste caso, parte da presente
pesquisa serd um estudo com foco na empresa Falcdo RepresentacGes e um de seus clientes, tornando-
a até certo ponto um estudo de caso. Foram utilizados dados bibliograficos, informacgdes de instituicdes
governamentais, documentos, e-mails e conversas.

Foi analisado o mercado financeiro de Pogos de Caldas na drea de captacdo de recursos, além do
funcionamento dos consdrcios e também da dindmica utilizada por um dos clientes da Falcdo
RepresentacBes para aquisicdo desses consorcios. As informacGes base deste estudo foram cedidas

propria Falcao.

4. A PESQUISA

Foi realizada uma pesquisa nas principais instituicdes financeiras da cidade de Pocgos de Caldas,
sdo elas: Caixa Econémica Federal — 104; Banco do Brasil — 001; Bradesco — 237; Itat Unibanco — 341;
Santander (Brasil) — 033; Mercantil do Brasil — 389; e HSBC — 399. O periodo da pesquisa foi de 27 de
fevereiro de 2012 a 23 de marco de 2012. O objetivo foi entender em que tipo de fonte as empresas
buscam recursos para suas atividades e investimento e quais as condi¢Ges bdsicas para conseguir tais
recursos. Foram feitas apenas duas perguntas, uma relacionada as fontes de recursos como um todo:

“quais as formas de captacdo de recursos (financiamento) mais utilizadas por seus clientes?”. A outra
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pergunta foi relacionada especificamente ao produto consdrcio: “Por acaso a agéncia possui clientes
gue utilizam consércio para levantar recursos para investimento, alienando um bem préprio e pegando
o crédito em espécie? Caso exista, qual a proporcdo desses clientes?”

As principais respostas para a pergunta sobre captacdo de recursos foram: Capital de giro;
Antecipacdo de recebiveis; Conta Garantida; Crédito Rotativo; Financiamento / Leasing.

As respostas foram dadas com base na visdo geral do gerente de pessoa juridica de cada
instituicdo, representando valores médios, porém nem todas as informacbes solicitadas foram
fornecidas, fazendo com que se recorresse aos dados do Banco Central disponiveis em seu web site.

Uma das informacgdes relevantes foi que dos gerentes dos bancos especializados em pessoa
juridica que participaram da pesquisa, apenas trés se lembraram em citar os recursos de longo prazo
como financiamento e leasing, a maioria ndo citou esse tipo de crédito, o que revela que os clientes
procuram recursos mais em curto prazo para financiar dividas ou necessidades financeiras imediatas,
porém com esse tipo de crédito acabam pagando juros mais altos.

Por questdes de sigilo, ndo serao citados os nomes das instituicdes nos dados apresentados. Os
bancos foram codificados de acordo com as sete primeiras letras do alfabeto, cada banco é
representado por uma letra. O Grafico 1 mostra a variacdo de taxas de juros por produto e instituicdo

pesquisada”.

Taxas médias (% a.m.)por instituicao e

produto
5,00 8,50
8,00
7,00
6,00 B CAPITAL DE GIRO
2,00 B DESCONTO DE RECEBIVEIS
4,00 '
3,00 CREDITO ROTATIVO
2,00 B FINANCIAMENTO / LEASING
1,00
0,00 5 CONTA GARANTIDA

BANCO BANCO BANCO BANCO BANCO BANCO BANCO
A B C D E F G

Grafico 1: Taxas médias por instituicao e produto

* O produto/instituicio que ndo apresenta sua referida taxa é porque a instituicdo nao forneceu e nao foi encontrada a

informacdo no site do banco ou do Banco Central.
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O Grafico 1 mostra a homogeneidade das taxas aplicadas entre os bancos, com excecdo da taxa
de conta garantida do Banco B que chega a 7,52%, préxima as taxas de crédito rotativo do Banco C e do
Banco E, que foram os Unicos bancos que disponibilizaram as taxas desse produto. A maior taxa de
conta garantida observada, com exce¢do da do Banco B, é a do Banco D (3,60%), uma diferenca de 3,92
pontos percentuais, que significa 108,88%. Como as taxas de conta garantida e de crédito rotativo sdo
as mais altas no mercado, e o prazo de liquidacdo é relativamente curto, tais produtos ndo sdo
recomendaveis para crédito de maior valor, principalmente com a finalidade de investimento. Para isto
existem outras linhas de crédito menos onerosas que podem satisfazer as necessidades de longo prazo
da empresa.

Os dados foram tabulados com a seguinte metodologia: cada vez que um produto foi citado em
primeiro lugar pela instituicdo, isto &€, como sendo o produto de crédito mais procurado no banco, este
recebeu uma nota 5, quando citado como o segundo mais procurado, recebeu nota 4, e assim

sucessivamente como na Tabela 1.

TABELA 1: Metodologia de avaliagdo dos produtos citados pelo entrevistado

CLASSIFICACAO NOTA

1° Lugar (Produto mais procurado) Nota 5
22 Lugar Nota 4

32 Lugar Nota 3

49 Lugar Nota 2

592 Lugar (Produto menos procurado) Nota 1

Dentre os diversos tipos de captacdo de recursos disponiveis e que poderiam ser citados pelas
instituicdes financeiras pesquisadas, nota-se que o capital de giro é o mais comum entre os produtos
mais procurados. Trés gerentes disseram ser, o capital de giro, o produto mais procurado pelos clientes,
dois disseram ser o segundo produto mais procurado e dois como sendo o terceiro produto mais
procurado. Somando o total de pontos desse produto, chega-se a 29 pontos, enquanto que o segundo
lugar (Desconto de recebiveis) ficou com 16 pontos. A Tabela 2 relaciona todos os produtos.

Como evidencia a Tabela 2, o consércio ndo foi citado por nenhuma instituicdo financeira, nem
outras linhas de crédito de longo prazo como as do BNDES, por exemplo. Assim, o Grafico 2 mostra
visualmente o resultado da questao.

Percebe-se que os produtos com prazos normalmente mais curtos, sdao mais comuns do que os
de prazos mais longos, demonstrando que a necessidade de recursos para cobrir variacdes de fluxos de

caixa é mais determinante quando da tomada de recursos emprestados do que a necessidade de
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investimento de longo prazo.

TABELA 2: Metodologia de avaliagdo dos produtos citados pelo entrevistado
NOTA DOS PRODUTOS DE ACORDO COM A PROCURA

Desc. Crédito Conta Financiamento/

BANCOS Cap. Giro Recebiveis Rotativo Garantida Leasing Consoércio
BANCO A 5 4 - - - -
BANCO B 5 3 2 4 - -
BANCO C 4 1 5 2 3 -
BANCO D 3 - - 4 5 -
BANCO E 4 - 5 - 3 -
BANCO F 5 4 - - - -
BANCO G 3 4 - 5 - -

TOTAL DE
PONTOS 29 16 12 15 11 0

Participacao dos produtos de crédito
(pj) de acordo com a pesquisa

6%

W Cap. Giro

M Desc. Recebiveis

M Credito Rotativo

M Conta Garantida

M Financiamento/ Leasing

m Consorcio

BNDES

Grafico 2: Participagdo dos produtos de crédito (pj) de acordo com a pesquisa

Para a segunda pergunta da pesquisa realizada, teve-se uma resposta unanime, mas nao
surpreendente: todos disseram que seus clientes ndo utilizam o consdrcio como forma de levantar
recursos financeiros, dizendo que com o consdrcio os clientes que adquirem tal produto, o fazem
apenas com a inteng¢do mais comum de adquirir um bem por meio de autofinanciamento e nunca com a
intencdo de obter o dinheiro em espécie para destinar a fim ndo especifico.

Porém, isso ja é possivel no mercado e acontece da seguinte maneira: o consorciado adquire a
cota de consdrcio e oferta seu lance, quando da contemplacdo, ele tem a opgdo ndo apenas de adquirir
um bem de terceiros para alienagdo fiduciaria, mas também de alienar um bem prdprio, nesse caso

guem recebe o crédito do consércio é o proprio consorciado, como se ele estivesse comprando seu
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proprio bem. Dessa forma o consorciado podera utilizar o crédito da maneira que lhe for conveniente,
pois terd o dinheiro depositado em sua conta bancaria, ndo ficando limitado a qualquer restricdo de
utilizacao.

Assim, essa forma de utilizacdo do consoércio configura-se mais uma alternativa para a captacgado
de recursos (crédito/financiamentos) disponiveis no mercado e vem sendo disponibilizada amplamente
em Pocos de Caldas pelo Consércio Luiza, representado nesta cidade pela Falcdo Prestadora de Servico
Ltda. A maioria dos clientes pessoa juridicas da Falcdo utiliza o consorcio com essa finalidade.

Para uma exemplificacdo melhor foi utilizado uma pequena carteira de cotas de consdrcio de
um dos clientes da empresa para uma comparacao com outros tipos de linhas de crédito. A empresa
cliente atua na drea de logistica e possui uma frota de caminhdes, que facilita o negdcio uma vez que
tem a disposicdo os bens para dar em garantia da divida. Foi analisado um conjunto de 11 cotas que
representavam um crédito liquido de RS 68.882,66 (RS 6.262,06 por cota). Vale ressaltar que essa é
apenas uma parte da carteira de cotas da empresa, tomada apenas como exemplo. Essas cotas foram
compradas de um mesmo grupo de consdércio e possuiam prazo e valores de parcelas iguais, somando

os valores de todas as cotas temos o fluxo de caixa que aparece no Grafico 3.

Fluxo de caixa de uma carteira de cotas
80000
RS 66.594,17

60000
40000
20000

0]

2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25
RS (2.288,49)

-20000

RS (26.278,88)
-40000

Grafico 3: Fluxo de caixa de uma carteira de cotas de consércio de um cliente da Falcdo Representacdes

Nesse caso, a empresa cliente deu uma entrada (valor da parcela), em seguida ja ofertou o
lance, foi contemplada na primeira assembléia, pois seu lance foi bom, fez o pagamento ainda no
primeiro més e logo no més 2 ja recebeu o crédito em espécie (RS 68.882,66). No grafico aparece um

valor de desembolso inicial de RS 26.278,88, esse valor corresponde a primeira parcela de cada cota (RS
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364,80) mais o lance, que variou de cota para cota. O valor recebido de R$66.594,17 j& é liquido da
parcela 2 do consodrcio para efeitos de calculo da Taxa Interna de Retorno — TIR. Em seguida o valor da
parcela do consércio cai, uma vez que houve contemplagdo por lance, ficando no valor de RS 2.288,49
(somando as 11 cotas) ao longo das 23 prestacdes restantes ao término do contrato. Para efeito de

comparacio, a Tabela 3 apresenta as taxas médias dos produtos pesquisados no mercado”.

TABELA 3: Taxas médias dos produtos pesquisados

BANCOS CAPITAL DE DESCON’TO DE CREDITO FINANCIAMENTO / CONTA
GIRO RECEBIVEIS ROTATIVO LEASING GARANTIDA
BANCO A 2,90 2,50 - - -
BANCO B 1,87 1,93 - - 7,52
BANCO C 2,00 1,80 7,98 0,83 1,60
BANCO D 2,16 - - 1,49 3,60
BANCO E 2,50 - 8,50 1,80 -
BANCO F 2,19 2,50 - - -
BANCO G 2,50 2,40 - - 3,00
MEDIA 2,30 2,23 8,24 1,37 3,93

Considerando o fluxo de caixa da carteira de cotas pesquisada, obtém-se uma TIR® de 2,50%
a.m. Comparando essa taxa com as taxas dos outros produtos pesquisados no mercado de acordo com a
média apresentada pela Tabela 3, verifica-se que o consércio fica na quarta posicdo (Tabela 4) entre os
produtos pesquisados considerando suas respectivas taxas.

Porém, como as taxas apresentadas sdo taxas médias, cada empresa devera fazer suas andlises
considerando as taxas que consegue no mercado. Sabe-se que os fatores que irdo determinar as
condicGes de pagamento e taxas sdo o prazo, a garantia, o tipo de crédito, o relacionamento do cliente
com a instituicdo (banco), a inflacdo, a concorréncia, etc.. Portanto, é necessdrio que a empresa
tomadora do crédito analise as condi¢Ges de crédito que consegue no mercado para definir que tipo de

crédito lancar mao.

* O produto/instituicdo que ndo apresenta sua referida taxa é porque a instituicio ndo forneceu e nao foi
encontrada a informacéo no site do banco ou do Banco Central.

® “Taxa Interna de Retorno — TIR — é a taxa de juros (desconto) que iguala, em determinado momento do
tempo, o valor presente das entradas (recebimentos) com o das saidas (pagamentos) previstas de caixa.”
(PEREIRA; ALMEIDA, 2012).
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TABELA 4: Classificacdo das taxas do consércio com as dos demais produtos

c“ﬁ:fLF.IrCAAX(‘;AO PRODUTO TAXA MEDIA NO MERCADO
12 Financiamento / Leasing 1,37
20 Desconto de Recebiveis 2,23
3¢ Capital de Giro 2,30
40 Consadrcio 2,50
52 Conta Garantida 3,93
62 Crédito Rotativo 8,24

4.1. Quando o consdrcio podera ser primeira op¢ao?

Embora o consércio tenha ocupado a quarta posicdo entre os demais produtos pesquisados no
mercado, ha ocasiGes em que o produto pode ser a opgdo mais vidvel para captar recursos. Conforme ja
analisado a escolha do tipo de crédito vai depender de cada organizacdo. Portanto, embora o
financiamento e leasing tenham ficado em primeiro lugar no ranking de taxas, se o objetivo da empresa
nado é a aquisicdo de um bem com o crédito, as opgbes de financiamento e leasing ficam descartadas.
Dependendo do tipo de empresa, como uma micro-empresa varejista, por exemplo, que fornece apenas
os meios de pagamento a vista e crediario, ndo possui titulos recebiveis como duplicatas, cheques e
crédito de cartGes (maquininha de cartdo de crédito), sendo assim o crédito proveniente de desconto de
recebiveis também fica impossivel de se conseguir. Se a empresa tiver baixo relacionamento e pouco
historico no mercado bancario, também tera um pouco mais de dificuldade de encontrar uma taxa
menor para crédito. Caso isso ocorra para um cliente que deseja contratar um crédito para capital de
giro, chegando ao ponto de a taxa ser maior do que a TIR que se pode conseguir com uma carteira de
cotas de consércio como a exemplificada anteriormente, a empresa podera langcar mdo nesse momento

do consorcio, tornando nesse caso, o consércio como o produto de crédito mais viavel para tal empresa.

5. CONSIDERAGOES FINAIS E DISCUSSAO

Analisando os resultados obtidos, pode-se dizer que a hipétese inicial de que lancar mao do
consorcio para aquisicdo de crédito em espécie seria vantajoso fica descartada, considerando condi¢des
gerais das organiza¢cdes e do mercado de crédito. Porém caso a empresa em questdo possua as

caracteristicas descritas no item 5.1 do capitulo anterior, ai a mesma podera lancar mao da aquisicdo de
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consorcio levando em conta a carteira de cotas analisada. Caso sejam encontradas outras carteiras de
consércio com condi¢gdes mais favoraveis do que a analisada no presente trabalho, como por exemplo,
taxa de administragdo menor, ou prazo maior, vale a pena uma nova analise do investimento para
tomar decisdo sobre qual produto de crédito contratar.

E importante ressaltar que este estudo fez uma analise de condi¢des especificas de alguns
produtos de crédito, ndo sendo, os seus resultados, uma regra para toda e qualquer organizagao,
sempre o melhor a ser feito é analisar caso a caso, pois cada organizag¢do possui caracteristicas proprias
e o mercado cada vez encontra-se com determinadas condicdes.

No inicio de abril de 2012, por uma determinagdo governamental, houve uma reducdo de taxas
de juros no mercado, impulsionado primeiramente pelos bancos publicos Caixa e Banco do Brasil e
posteriormente pelos bancos privados, posteriormente houve a redugao em 0,75 pontos percentuais na
taxa SELIC (de 9,75% para 9,0%), com tendéncia de reducgdo, o que fez com que os bancos diminuissem
ainda mais suas taxas para crédito tanto de pessoa fisica quanto de pessoa juridica, no entanto pouco se
houve falar em redugdo de taxa de administracdo de consércio. Como o periodo da pesquisa foi antes
dessas recentes variages cabe uma analise mais atualizada antes de tomar qualquer decisdo quando ao
tipo de crédito tomar e qual instituicdo financeira utilizar.

Para pesquisas futuras seria importante que se verificasse as condi¢des de aquisicdo de
consorcio no mercado, uma vez que se encontra-se condices melhores do que a analisada no trabalho
e se houvesse também uma reducdo de taxa de administracdo conforme as redug¢des de juros para
crédito, eventualmente poderia ser encontradas condi¢des mais vantajosas do que as principais formas

de crédito ofertadas no mercado.
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