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Sistema de Garantias: A Implementacao de
Garantias Mobiliarias

Nos paises em desenvolvimento, um sistema que permitisse a um fazendeiro empenhar suas
vacas para garantir o empréstimo para a aquisicdo de um trator representaria um
importante marco no desenvolvimento econdmico pois aumentaria os niveis de crédito e, ao
mesmo tempo, reduziria seu custo. A implementacéo de um sistema de garantias
mobiliarias (secured transaction reform - STR) estabeleceria a infraestrutura para que bens
maveis, tais como vacas e inventario pudessem ser usados

como garantia de empréstimos bancarios.

Em 1971, trés professores que juntaram US$1.350 para abrir
uma loja de café em Seattle precisavam de mais capital para
manter o negdcio. Eles acabaram tomando emprestado
US$5.000 de um banco. A nova empresa que eles chamaram
originalmente de Starbucks Coffee, Tea, and Spice (agora
apenas Starbucks) conseguiu obter o financiamento necessario
para crescer e expandir-se, vindo a se tornar uma das 500
maiores empresas segundo a revista Fortune.

Crédito ¢ elemento vital para empresas. Todas as empresas, grandes e pequenas, precisam de
crédito para crescer e prosperar. No entanto, 0 acesso ao crédito pode ser restrito, especialmente
nos paises em desenvolvimento. De acordo com o Banco Mundial, mais da metade das empresas
privadas dos mercados emergentes ndo tem acesso ao credito. Esse nimero chega a 80% no
Oriente Médio e na Africa subsaariana. Os diretores de pequenas e médias empresas dos paises
em desenvolvimento nem precisam se dar ao trabalho de pedir empréstimos bancarios, pois nao
possuem imdveis ou propriedades para dar em garantia conforme os bancos desses paises
normalmente exigem para conceder empréstimos. Infelizmente esses bancos, em geral, ndo veem
0s bens méveis — que incluem acdes do capital social, inventario e recebiveis — como fontes de
garantia adequadas. Nas economias desenvolvidas, o inverso é verdadeiro. De acordo com um
estudo realizado em 2010 pela Corporacéo Financeira Internacional, do Banco Mundial, os
empréstimos garantidos por bens mdveis respondem por aproximadamente 70% dos
financiamentos concedidos a pequenas empresas nesses paises.

Consequentemente, a implementacéo de um sistema de garantias mobiliarias (secured
transaction reform — STR) estabelecendo infraestrutura legal e institucional para que bens
mdveis possam ser usados como garantia de empréstimo a pequenas empresas representaria um



importante marco nos paises em desenvolvimento. Em outras palavras, um sistema que
permitisse a um fazendeiro empenhar suas vacas para garantir o empréstimo para aquisicdo de
um trator ou a uma comerciante empenhar seu inventario para expandir seus negocios
contribuiria para o desenvolvimento econdmico, aumentando os niveis de credito e reduzindo
seu custo.

Em julho de 2012, os principais especialistas e profissionais das Américas reuniram-se no FED
de Atlanta para discutir suas experiéncias na implementacao de sistemas de garantias
mobiliarias, as melhores praticas e formas para implementar tais sistemas em todo o hemisfério
ocidental. (Para visualizar as apresentacdes feitas durante a conferéncia acesse
http://iamericas.org/STR/.) Em seu discurso de abertura da conferéncia, 0 Embaixador Charles
Shapiro, presidente do Instituto das Américas ressaltou que para a implementacéo de sistemas de
garantias mobiliarias as nacGes precisam tanto de um sistema legal, com leis sobre garantias
mobiliarias que permitam aos devedores e credores reconhecer bens mdveis como garantia,
quanto de um registro eficiente dessas garantias contendo as informacdes sobre tais ativos.

Formulacéo da lei

Com relagdo ao sistema legal, o Professor Boris Kozolchyk do National Law Center for Inter-
American Free Trade (Centro Nacional de Leis para o Livre Comércio Interamericano)
mencionou que sao necessarias algumas mudancas essenciais nas leis. Ele observou
primeiramente que os paises precisam de leis sobre garantias mobiliarias (secured transaction
Law — STL) para substituir dispositivos comerciais contidos em Codigos ou leis do Século XIX e
inicio do XX. Esses paises também precisam adotar leis sobre comércio eletrénico para garantir
gue o que anteriormente s6 poderia ser obrigatdrio se previsto em documento por escrito em
papel, agora podera estar previsto em documento, mensagem ou registro eletrénico. Eles
precisam de uma lei de faléncia que ndo acabe com a capacidade de cobranca dos bancos. Por
fim, Kozolchyk disse que o sistema de garantias mobiliarias devera incluir legislacdo (ou devera
haver leis independentes) reconhecendo como negociaveis os recibos de armazéns e
conhecimentos de carga eletrénicos (incluindo guias de transporte rodoviario, aéreo e maritimo),
bem como manuais com as melhores préaticas para empréstimos (incluindo “blue books” (livros
azuis) para estabelecer o valor dos diversos tipos de garantia).

De acordo com Kozolchyk outra medida essencial ¢ a criacdo de registros eletrénicos. Bens
maveis, tangiveis ou intangiveis, constituem grande parte do capital social de uma empresa. Uma
vez que um sistema legal esteja em vigor, sera imprescindivel um registro publicamente
acessivel que possa informar sobre interesses em bens moveis e estabelecer prioridade sobre
esses ativos.

Adeséo

Mas, Kozolchyk adverte que mesmo com a implementacéo dessas reformas, o trabalho ainda ndo
terd sido realizado. Também serdo necessarias mudancas de comportamento — credores e
devedores deverdo querer aprender novas formas de empréstimo. Os banqueiros, por exemplo,
terdo de perceber que o inventario e as contas a receber de seus devedores assiduos e confiaveis
sdo normalmente garantia mais liquida do que imdveis e, portanto, mais valiosas. Eles deverdo
estar dispostos a considerar pequenas e micro empresas que demonstrem capacidade e vontade
de quitar suas dividas. De acordo com Kozolchyk, nos locais onde for comum a sonegagéo fiscal,


http://iamericas.org/STR/

os devedores terdo de divulgar suas receitas a seus credores. Quando os devedores fizerem isso —
entendendo que é para seu préprio beneficio financeiro, mesmo que isso signifique pagamento de
impostos — podera ocorrer uma mudanga positiva na cultura comercial e legal.

O tipo de registro adotado pelo sistema de garantias mobilidrias podera contribuir no apoio a
parte dessa mudanca. Os resultados de uma recente pesquisa realizada pelo Banco Mundial
sugerem que paises onde os registros sdo gratuitos ou relativamente baratos e faceis de serem
usados tendem a ter mais registros (e mais empréstimos). A pesquisa - que constatou que 21
jurisdicbes implementaram e/ou reformaram seus sistemas de garantias mobiliarias entre junho
de 2010 e junho de 2011 - analisou de que maneira os registros desses paises alcangaram
padrdes internacionais. A pesquisa constatou que muitas dessas jurisdi¢cbes que comegcaram com
registros em papel estdo agora possibilitando pesquisas online. Descobriu, também, que em 60%
dos paises as pesquisas online sdo gratuitas ou custam menos do que US$5,00. Com relacdo ao
registro, alguns paises exigem que os documentos sejam efetivamente registrados, enquanto
outros exigem apenas o registro de uma notificacdo contendo informagdes sobre 0s documentos.
De acordo com as melhores préaticas descritas no relatério da pesquisa, o registro da notificacéo é
considerado mais eficiente para registrar garantias reais sobre bens moveis. Alguns paises usam
um tipo de sistema hibrido, com o registro em papel e eletrénico; sendo que o registro online €
considerado a melhor pratica.

Honduras: Uma estrela reluzente

Honduras € considerado um dos maiores sucessos na implementacao de sistema de garantias
mobiliérias e, segundo Marek Dubovec da Faculdade de Direito James E. Rogers da
Universidade do Arizona, um dos motivos para isso é a eficiéncia de seu registro:

O registro hondurenho foi o primeiro da América Latina a levar em consideracéo as
necessidades especificas para facilitar o acesso, a transparéncia, a rapidez e a precisdo do
pedido de registro: (a) permitindo um método duplo de registro, i.e. documentos e
mensagens ou anotaces em papel e eletrdnicos; (b) eliminando a tradicional analise dos
documentos submetidos a registro, automatizando o processo; e (c) limitando as
exigéncias para registro a um resumo das disposicdes financeiras.

O registro hondurenho tornou mais facil a constituicdo de direitos reais de garantia por pessoas
fisicas e juridicas, e os credores garantidos podem identificar os devedores nos registros por
meio de seu nimero de identificacdo nacional. Esse sistema de contas de usuario proporciona um
método de acesso seguro. O registro hondurenho também esté interligado aos registros de
propriedade de veiculos e associacdes comerciais, 0 que reduz o risco de erros na entrada de
dados e assegura prote¢do nao apenas aos credores garantidos, mas também aos compradores de
boa-fé.

Custo de crédito acessivel

Alejandro Alvarez de la Campa da Corporagéo Financeira Internacional do Banco Mundial
observou que os paises que criaram um registro eletrénico moderno e implementaram um
sistema de garantias mobiliarias viram o custo do crédito para alguns devedores cair de duas
formas. Primeiro, os empresarios que estavam tomando empréstimos informais de micro
credores a elevadas taxas de juros — que variam de um pais para outro, mas geralmente estdo



acima de 40% - ganharam acesso a empréstimos garantidos de bancos comerciais a taxas de
juros bem mais baixas usando seus bens méveis como garantia real. Segundo, 0s custos e as
taxas relacionadas a constituicdo das garantias reais também cairem.

Alvarez de la Campa mencionou a experiéncia do México para ilustrar esses ganhos. O México
eliminou impostos e taxas cartoriais, mantendo apenas uma taxa fixa e baixa de registro. O
Ministério da Economia do México observou que desde o inicio do Registro das Garantias
Mobiliarias em outubro de 2010, devedores deram em penhor mais de US$190 bilhGes de bens.
Como os devedores deixaram de pagar a taxa de registro de até 2% sobre o valor do empréstimo,
0 Ministério projeta que a economia total podera ser em torno de US$3,8 bilhGes.

O que esta por vir

Uma série de organizagdes ndo governamentais (ONGSs), agéncias governamentais e instituicdes
financeiras internacionais — incluindo o Instituto das Américas, a Agéncia para Desenvolvimento
Internacional dos Estados Unidos, a Comissao das Nacdes Unidas sobre Direito do Comércio
Internacional e a Corporagao Financeira Internacional do Banco Mundial — tornaram prioridade a
implementacao de um sistema de garantias mobilidrias. Essas organizacdes estdo tentando
convencer legisladores, instituicdes financeiras e devedores de que a implementacdo de um
sistema de garantias mobiliarias podera ajudar na expansdo do acesso ao credito e promocéo do
crescimento econdémico nos paises em desenvolvimento.

O impulso esta sendo dado, a medida que mais paises implementam sistemas de garantias
mobiliérias (vide a barra lateral). Esses paises que passaram pelo processo estdo abrindo o
caminho para aqueles paises que ainda ndo o fizeram. De acordo com Luis Guillermo Vélez, o
Superintendente das Empresas Colombianas, o0 Congresso da Republica da Coldmbia devera
aprovar um projeto de lei sobe garantias mobiliarias até o final de 2012. Shapiro também
identificou outros paises que estdo progredindo significativamente. Em EI Salvador, o Ministério
da Presidéncia aprovou um anteprojeto de lei que estava pendente de revisdo. A Guatemala ja
tem uma lei favoravel em vigor e estd adotando mudancas nos registros e taxas relacionadas para
incentivar 0s empréstimos. A Jamaica, 0 Panama, a Costa Rica e o Haiti estdo todos adotando
medidas iniciais positivas rumo a implementacdo de um sistema de garantias mobiliarias.

Para esses e muitos outros paises, a questdo pode estar mudando de se eles irdo implementar um
sistema de garantias mobiliarias para quando isso sera feito.

Este artigo foi escrito por Stephen Kay, diretor do Centro das Américas do FED de Atlanta e Ed
English, colunista da EconSouth.



BARRA LATERAL:

Pioneiros Demonstram Progresso na
Implementacao de Sistemas de Garantias
Mobiliarias

Vaérias economias em desenvolvimento em todo o mundo implementaram sistemas de garantias
mobiliarias. Pode-se medir o sucesso disso por meio de varias medidas.

China

Em 2007, a China instituiu um importante sistema de garantias que incluiu novas leis sobre bens
e um novo registro que, segundo a Corporagéo Financeira Internacional (IFC) tem caracteristicas
modernas-chave, incluindo acesso online, contas de usuarios, informagdes centralizadas, taxas
razoaveis e o registro baseado em notificagdo com informacdes sobre o credor, o devedor, valor
do empréstimo e descricdo dos bens. De acordo com a IFC, isso resultou em varios avangos.
Mais empréstimos com garantia mobiliaria: Os empréstimos comerciais envolvendo garantias
mobiliérias cresceram 21% ao ano nos trés anos seguintes a reforma. Quatro dos maiores bancos
da China reportaram um aumento médio da taxa de crescimento composto anual de 25% dos
empréstimos garantidos por bens méveis.

Expansao do registro: Do inicio de 2008 a junho de 2011, o registro inscreveu 385.000
registros no valor de US$3,5 trilhdes.

Efeitos secundarios: Importantes efeitos secundarios incluem o crescimento das operacdes de
empréstimo e factoring, que aumentaram de 2,6 bilhGes de Euros em 2003 para 67,3 bilhdes de
Euros em 2009.

Roménia

Um estudo realizado pelo Centro para Analise Econdmica do Direito e pelo Banco Mundial em
setembro de 2004 observa que a reforma no procedimento de registro de penhor realizada na
Roménia em 2000 resultou em varios efeitos benéficos para pequenas e médias empresas.
Aumento dos pedidos de registro: A Roménia realizou 65.000 registros em 2001, comparado a
171.000 em 2002 e 190.000 em 2003.

Mais créedito: O volume total de crédito bancario privado cresceu US$4,8 bilhdes entre 2000 e
2003, aumentando em termos de participacdo no PIB de 11,3% em 2000 para 15,8% em 2003.
Melhor acesso ao crédito: No final de 2003, os devedores haviam apresentado para registro
426.000 garantias reais. Ao mesmo tempo, 0 humero de devedores no banco central da Roménia
saltou de 18.672 em 2000 para 73.357 em 2003.

Aumento do valor dos empréstimos: Se as 426.000 garantias reais foram responsaveis por um
aumento total do crédito privado de US$4,6 bilhGes isso implicaria empréstimos no valor médio
de cerca de US$10.800. Isso é consideravelmente inferior ao valor médio de empréstimos de
US$73.301.



Gana

Depois da aprovagéo da Lei dos Credores e Devedores de 2008, Gana estabeleceu um registro de
garantias junto ao Banco de Gana. De acordo com a IFC, a mudanga trouxe varios resultados
benéficos.

Aumento do volume de financiamento para pequenas e médias empresas: Mais de 20.000
empréstimos foram registrados por bancos e instituices financeiras ndo bancos no registro de
garantias desde sua criagdo em marco de 2010. Esses empréstimos totalizaram mais de US$800
milhdes em financiamentos com garantias mobiliarias.

Maior uso de garantias mobilidrias pelas empresas: Embora antigamente os iméveis
representassem a principal fonte de garantia, atualmente respondem por apenas 10% das
garantias concedidas as pequenas e médias empresas. Outras fontes de garantia incluem
inventario e contas a receber (32% dos empréstimo); instrumentos de investimento como aces,
caixa, titulos de divida e contas de dep6sito (19%); patrimdnio pessoal (13%); automoveis
(10%); bens imoveis (10%); e maquinas, equipamentos, todo o patrimbnio da empresa e outros
(16%).

Meéxico

A criacao do novo registro centralizado pela internet proporciona um sistema que permite todos
0s tipos de operac6es online (registro, busca, alteracdo, cancelamento e quitacdo). O novo
registro também reduziu o prazo de registro de 17 dias para meros segundos e eliminou a taxa de
registro, que representava, em média, 2% do valor do empréstimo. A IFC verificou muitos outros
beneficios.

Mais financiamento para pequenas e medias empresas: O novo registro do pais quintuplicou o
nimero de empréstimos a empresas para aproximadamente 32.000 em outubro de 2011. Esses
empréstimos geraram mais de US$110 bilhdes em financiamento a empresas, sendo que as
pequenas e médias representaram mais de 90% das empresas que receberam esses empréstimos.
Reducéo do custo de crédito: A implementacao desse sistema também levou a uma economia
acumulada estimada em US$2,1 bilhdes por parte dos devedores com relagéo as taxas de registro
relacionadas ao registro de direitos reais de garantia no sistema anterior.

Maior frequéncia no uso de garantias mobiliarias: Os tipos de garantia usados pelas pequenas e
médias empresas incluem produtos agricolas (em 49% dos empréstimos); maquinas e
equipamentos (24%); automaveis (13%); gado (4%); contas a receber (2%); instrumentos de
investimento tais como acgdes, caixa, titulos de divida e contas de depdsito (1%); bens de
consumo (1%); inventario (1%); e outros (5%).



