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O relacionamento bancario e o financiamento das PME:

Uma revisao da literatura

RESUMO
Dadas as conhecidas insuficiéncias da informacao contabilistica nas PME, e
em particular nas MPE, o relacionamento bancario tem vindo a assumir um
papel primordial no processo de avaliacdo do risco de crédito bancéario. No
entanto, apesar de se reconhecer de uma forma geral a importancia do
relacionamento bancéario no crédito as PME, a investigacdo realizada néo é
consensual quanto aos seus verdadeiros efeitos em termos de viabilidade e

condicOes das operacdes de financiamento para as PME.

Palavras-chave: relacionamento bancéario; financiamento de PME;

informacédo assimétrica; monopdélio informacional.

Banking relationship and SME financing: A literature review

ABSTRACT

Given the well-known inadequacies of the financial statements on SME, and
in particular on MSE, the banking relationship has been coming to assume a
primordial role in the process of credit risk valuation. However, in spite of
the recognition, in general, of the importance of banking relationship to SME
financing, theoretical and empirical work is not consensual about its true

effects on funds availability and loan conditions for SME.

Key-words: banking relationship; SME financing; asymmetric information;

hold up problem.
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INTRODUCAO

As dificuldades das Pequenas e Médias Empresas (PME), e em
particular das Micro e Pequenas Empresas (MPE), no acesso a financiamento
externo advém em parte das suas fragilidades financeiras e da opacidade
legal de informagdo que transmitem aos financiadores. E frequentemente
questionada a relacdo entre a informacdo contabilistica e a performance
econdmico-financeira que na realidade evidenciam, dada a liberdade de
"construcao" da informacédo contabilistica (Levin e Travis, 1987), raramente
auditada e nao notada (por agéncias de notacao de risco) e com multiplos

esquemas de apresentacdo de contas.

Dai que as técnicas e os modelos de avaliacao de risco de crédito para
PME (em particular, modelos de rating inspirados nos modelos aplicados as
grandes empresas), apesar de permitirem avaliacfes rapidas, imparciais e
de custos reduzidos, ao privilegiarem a analise econdmico-financeira, geram

classificac6es baixas®, dado o elevado risco percebido.

As PME, e em particular as MPE, operam num contexto particular,
caracterizado por uma forte interdependéncia entre a "esfera pessoal” do
empresario e a "esfera empresarial”, por uma organiza¢cdo administrativa e
financeira que privilegia a informalidade dos relacionamentos e por uma
importancia vital e dominante do(s) empresario(s). Pelo que a extraccao de
grande parte da informacédo relevante para avaliacdo do risco crediticio
deste tipo de cliente bancario ocorre por via do relacionamento bancario
que estabelece com o0 seu banco, cujas variaveis explicativas estao
geralmente afastadas das ferramentas tradicionais de avaliacdo de risco de

crédito.

Com efeito, no crédito as PME, o perfil do empresario e a sua
trajectéria, o know-how que acumula na actividade que desenvolve e a sua
reputacdo e idoneidade surgem como os determinantes mais importantes
da decisao de crédito (Levratto, 2001). A maioria desses atributos insere-se
dentro da chamada “soft information”, ou seja, trata-se de informacdo de

cariz qualitativo, que geralmente nao esta registada de forma uniformizada

1 Que, por sua vez, se reflectem em elevadas probabilidades de incumprimento,
consequentemente, em maiores valores de perdas, que exigirdo, em suma, maiores
requisitos de capital, mantendo os restantes factores de risco inalterados.
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em bases de dados, nao é facilmente e fielmente transmitida, nem mesmo
entre os Vvarios 6rgados internos de decisdo de crédito dos bancos (Stein,
2002).

Compreende-se, por isso, que existindo economias de escala na
producdo de informacdo, e ndo sendo esta facilmente transferivel, um
banco, sendo detentor de informacéo positiva sobre a empresa por via do
relacionamento estabelecido, avaliara melhor (que os outros financiadores)
O seu risco e estara em condicbes de lhe oferecer também melhores
condicbes de crédito, nomeadamente assegurar-lhe uma maior
disponibilidade de fundos, uma taxa de juro mais favoravel ou uma menor
exigéncia em termos de garantias e/ou clausulas restritivas (covenants).
Isto é particularmente relevante para as empresas de menor dimensao,
bem como para as mais novas e opacas, que tém habitualmente maior
dificuldade em mostrar a sua verdadeira qualidade aos
investidores/financiadores externos, sendo também as que geralmente

estdo bastante dependentes do crédito bancario para se financiarem.

No entanto, apesar de se reconhecer de uma forma geral a
importancia do relacionamento bancario ao nivel do crédito com PME, as
diversas abordagens existentes sobre o tema ndo sdo consensuais quanto
ao seu verdadeiro impacto na viabilidade e nas condicfes das operacdes de
financiamento. Parece acarretar algumas desvantagens para ambos o0s

intervenientes no contrato de crédito.

Por um lado, o banco pode ser incentivado a conceder mais crédito,
que aquele que o verdadeiro risco da empresa permite, por forca do
relacionamento estabelecido e, por outro lado, se a empresa desenvolve
uma relacdo exclusiva com um banco, podera vir a encontrar uma reducao
dos beneficios nesse relacionamento, caso o banco decida agravar as
condicdes de crédito, fazendo uso do seu poder de monopdélio informacional
e/ou, em alternativa, se a empresa decidir pedir financiamento num outro
banco e possuindo este novo banco menos informacgéo, ira fazer recair na
empresa o0 pagamento de um prémio adicional, desincentivando-a a

mudanca.
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Além disso, outros factores externos comecam a ser alvo de analise na
avaliacdo do relacionamento crediticio, como sejam a influéncia da

estrutura da indUstria bancéria e a localizagao e distancia banco-PME.

CARACTERIZACAO E MULTIPLAS ABORDAGENS AO CONCEITO

A auséncia de um padrdo de relacionamento bancario considerado
optimo estd patente, desde logo, na diversidade de definicbes de
relacionamento bancario, apresentadas pelos varios investigadores que tém
analisado o tema. O conceito de “relacionamento bancéario” ndo esta ainda

objectivamente definido na literatura sobre intermediacao bancéaria.

7

O relacionamento bancéario, nas palavras de Boot (2000: 10), é
definido como “o fornecimento de servicos bancarios/financeiros prestados
ao cliente (empresa) por um banco (intermediario financeiro) que investe
na recolha de informacao especifica do seu cliente (informacao privada) e
efectua uma avaliacdo da sua rendibilidade, tomando em consideracdo as
multiplas interaccdes que mantém com esse cliente ao longo do tempo e
pelos servicos/produtos contratados”. Degryse e Ongena (2001) entendem
o relacionamento banco — empresa como uma “interaccdo proxima e
continua” entre uma empresa e um banco que proporciona ao banco
financiador a reducédo da assimetria de informacao subjacente a relacao de

financiamento.

Numa relagdo informacional intensiva com um cliente estéo

geralmente presentes trés condi¢cfes, de acordo com Berger (1999):

)] O banco recolhe informacdo para além da informacdo publica
disponivel;
1)) A recolha de informacgéo incide sobre a forma de utilizagdo de

produtos e servicos, a partir das interac¢cdes multiplas

decorrentes;
iii) A informacgdo permanece confidencial (privada).

Pezzetti (2004) sumariza os principais elementos que caracterizam o
relacionamento bancéario. Considera tratar-se de um  processo

personalizado, de longo prazo, envolve a transferéncia de informacao
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privada do cliente, deve ser proveitoso para ambas as partes e tende a ser
assimétrico, dado que a qualidade do relacionamento e a sua eficacia

geralmente mantém-se do lado do banco financiador.

Freixas (2005), numa revisao das contribuicfes tedricas que explicam
as implicagbes do relacionamento bancario no preco do crédito e o seu
efeito no grau de concorréncia na industria bancéria, conclui que o conceito
de relacionamento bancario € geralmente atribuido ao investimento
associado ao fornecimento de produtos bancarios que exigem ao banco uma
interaccdo permanente com o mesmo cliente. Dai acrescentar duas
condicbes para a existéncia de relacionamento bancario: por um lado, a
capacidade do banco em fornecer produtos bancarios, ao longo do tempo,
em melhores condi¢cdes que 0s seus concorrentes e, por outro lado, o

prevalecimento de contratos incompletos.

Hodgman (1961) foi dos primeiros investigadores a realcar a
importancia do relacionamento bancario, através da andlise das relagbes de
depdsito, com base numa pesquisa realizada a partir de um inquérito
dirigido a gerentes seniores em 18 bancos comerciais. Adiantou o seu
contributo para a definicdo de relacdo bancaria cliente como sendo a ligacédo
estratégica de atendimento ao consumidor, através da disponibilizacao de
empréstimos e depdsitos que dao aos bancos comerciais uma personalidade
Unica®. Hodgman (1961) partiu da hipétese de que o valor de uma relacdo
de depdsito aumenta em funcdo da concorréncia entre os bancos. A
concorréncia forca a uma transferéncia dos lucros ganhos na actividade
crediticia em proveito dos fornecedores de liquidez - os depositantes. A
partir do momento em que 0 juro pago nos depdésitos passou a ter um limite
estabelecido, os bancos teriam interesse em compensar 0s depositantes
leais oferecendo empréstimos com taxas de juro mais baixas. Entdo, a
relacdo de depoésito permitiria a um cliente depositante usufruir de

condi¢cdes de crédito mais favoraveis que um néo depositante.

Mais tarde, na sequéncia do trabalho anterior, Kane e Malkiel (1965)

construiram um modelo em que soélidas relagcdes de depdsito reduziriam a

2 Referéncia explicita ao gestor de conta, como a figura que personaliza a relacédo

do banco com os seus clientes.
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exposicdo ao risco nos fundos emprestados, permitindo aumentos do
retorno por unidade de risco dos empréstimos. Uma das conclusdes
extraidas é a de que um banco incumbente ganharia uma vantagem
informacional em relagdo aos concorrentes, observando internamente o
comportamento de pagamento dos seus depositantes. Isto leva o banco
incumbente a oferecer empréstimos de menor custo aos seus melhores
depositantes (clientes com o0s depésitos mais estaveis). A vantagem
informacional advém portanto da duracdo e da estabilidade da relacédo

estabelecida com os depositantes.

Fama (1985) reconhece ainda que um banco apreende uma
quantidade significativa de informagdo quando inicialmente analisa a
proposta de crédito e, em seguida, acompanha o comportamento do cliente,
com a evolugcao do crédito concedido, podendo até influenciar as decisdes
tomadas pela geréncia/administracdo da empresa tomadora do crédito®. O
investigador alude também a forma como o relacionamento bancério
influencia a capacidade da empresa em solicitar aumentos de crédito
bancario e nédo bancario. Para defender esse argumento baseia-se na

importancia da renovacao do crédito e nas externalidades positivas geradas.

Os créditos bancarios sao tipicamente de curto prazo. Periodicamente
o0 banco renova o contrato do crédito de curto prazo, entendendo-se essa
renovacdo como uma certificacdo da capacidade da empresa em cumprir as
obrigacdes assumidas. Esta renovacado cria duas externalidades positivas.
Evita que outros fornecedores de crédito dupliguem o processo de avaliacédo
do banco e transmite uma espécie de “certificacdo publica” da capacidade
da empresa em produzir cash-fows no futuro, suficientes para cumprir com
as suas obrigacdes crediticias. A avaliacdo periddica e as consequentes
renovacdes sdo as caracteristicas de um relacionamento bancario em

desenvolvimento.

Ja a partir de finais da década de 90, a quantidade de trabalhos
abordando este tema aumenta de forma exponencial, justificando-se
plenamente o aparecimento de algumas revisdes da literatura que agrupam

jA& uma sistematizacdo das muitas conclusbes a que as principais

3 O facto do banco ter acesso a uma larga quantidade de informacdo conduzem
Fama a designar o banco como um “credor interno”.
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investigacdes tedricas e empiricas tém chegado, repartindo-as pelos varios
subtemas investigados. Destacam-se a este respeito os trabalhos de Boot
(2000), Ongena e Smith (2000a), Degryse e Ongena (2001), Eber (2001),
Elyasiani e Goldberg (2004), Pezzetti (2004) e Freixas (2005) que comecam
a convergir gradualmente também no seu entendimento global de

relacionamento bancéario.

Constatada a importancia crescente do relacionamento bancéario na
fidelizacdo das empresas e sobretudo no aumento generalizado da
rendibilidade da actividade da banca de retalho, o tema comeca também a
atrair as atengfes do marketing financeiro, e em particular do marketing
relacional, a partir de meados da década de 90. Esta disciplina entende o
relacionamento bancario como a aproximacdo do cliente ao banco, que
passa, entre outras formas, pela prestacdo e crescente personalizacdo de
um servico de exceléncia, tendo em vista alcancar a sua confianca,
fidelizacdo e por ultimo a sua rentabilizacdo (Yeung et al. 2002). Surgem
diversos trabalhos abordando, quer a identificacdo dos factores de
satisfacdo dessa relacdo por parte das PME, quer os ganhos dai
provenientes para banco e cliente de crédito e as acc¢des que devem ser
tomadas para optimizar essa relacdo (Carpenter, 1998; Proenca e Castro,

1999; Saparito, 2000 entre outros).

Groessl e Levratto (2004) guestionam como podem o0s parceiros
(bancos e PME) ser motivados para trocar informacdo valiosa que regista
um alto grau de privacidade. Introduz o conceito de “confianca mudtua” na
relacdo banco-empresa. A confianca torna-se um processo de aprendizagem
que €é marcado por experiéncias positivas vividas pelas partes
intervenientes no contrato de crédito, permitindo dessa forma reduzir o
clima de incerteza em torno dessa relacdo. Dai que as partes envolvidas
devam comecar com acordos em pequenos contratos que lhes permitam
periodicamente avaliar os riscos detectados e em seguida tomar as accoes
apropriadas. O crescimento da relacdo ird& gerando uma reducdo das

assimetrias de informac&o, que é sobretudo alcancada pela reciprocidade® e

4 Que pressupde que uma das partes seja recompensada com algo em troca,

quando oferece algo valioso a outra parte.
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por um enriquecimento da relacdo que era inicialmente puramente

empresarial (e transaccional) e passou a ter ligacbes pessoais.

Tornou-se portanto quase inevitavel que o relacionamento bancario
nao tivesse também comecado a receber explicacdes e analises do ponto de
vista socioldgico. A forma como a confiangca mutua pode facilitar o acesso as
pequenas empresas de condicbes de crédito mais favoraveis foi
demonstrada por Uzzi (1999) recorrendo a teoria de “social embeddedness”
de Granovetter (1985). De acordo com essa teoria, qualquer transaccao
econOmica esta imbuida em relacfes sociais, onde a intensidade é mais alta

em contratos relacionais e mais baixa em contratos transaccionais.

O estudo empirico de Uzzi (1999) torna evidente que so6 lacos pessoais
permitem confiar na atitude do banco (que possui um grande poder
negocial) em maximizar o bem-estar comum e encorajara a pequena
empresa a comunicar informacao privada, porque, em troca, ela s6 pode
esperar que o “grande” financiador ndo ird explorar o seu poder de
monopolio. A esse respeito, registe-se a explicacdo concedida por um
gerente bancario recolhida nessa investigacao (Uzzi, 1999: 488): “Uma
relacdo de base social tende a quebrar uma grande quantidade de gelo e a
desenvolver um relacionamento multidimensional que é mais que factos
frios, taxas de juro e produtos. E um vinculo baseado em emocgdes ... que é
muito importante obter ... (porque) o cliente ird dar-nos conta dos seus

problemas antecipadamente, para que nds 0s possamos solucionar.”

OS PRINCIPAIS TEMAS ABORDADOS PELA INVESTIGACAO

Desde os artigos pioneiros de Hodgman (1961), Kane e Malkiel (1965),
Stiglitz e Weiss (1981 e 1983) e Diamond (1984) ja muito se teorizou e
investigou sobre a importancia e o valor gerado pelo relacionamento
bancéario, para os bancos financiadores e sobretudo para os seus clientes,
em especial as empresas de menor dimensao, conforme se pode observar

na figura 1.
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Figura 1. Investigacdo sobre o relacionamento banco — PME

I Relacionamento Banco - PME I
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Impacto macroeconémico

Crescimento econémico

Crises financeiras / “Credit crunch”

Foi refinado o conceito do relacionamento bancéario, desvendados
alguns conceitos conexos (e.g. transmissdo de informacdo privilegiada e
interaccdes multiplas), as suas dimensdes (e.g. duracdo do relacionamento
e extensdo de produtos adquiridos) e modelados e analisados

empiricamente 0s seus custos e beneficios, em particular para as PME,
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realcando os seus efeitos em termos da viabilidade na atribuicdo e nas
condi¢cdes do crédito para as PME financiadas, a par da analise e mediacao
do “soft budget constraint problem”, mas sobretudo do “hold up problem”.
Destaca-se, em particular, a teorizacdo e analise empirica em torno do
tema da duracdo do relacionamento e o dilema entre um Unico
relacionamento e relacionamentos bancarios multiplos por parte das

emrpesas financiadas, como forma de minimizagao do “hold up problem”.

Na sequéncia da andlise do impacto do relacionamento bancario nas
empresas, uma outra corrente de investigacdo tem-se preocupado em
compreender e analisar o verdadeiro contributo do relacionamento bancario
na variagdo do valor da empresa e no seu desenvolvimento e crescimento,
embora s6 mais recentemente seja dado um maior relevo ao tratamento do

caso especifico das PME.

A investigacdo sobre o relacionamento bancario entretanto segue
outras direccbes, abandonando a questdo nuclear do valor do
relacionamento bancario para os seus intervenientes directos. Uma nova
corrente de investigacao procura avaliar e incorporar na analise a influéncia
de factores externos como é o caso da estrutura da industria bancaria, com
destaque para a estrutura do mercado bancario local e nacional e do proprio
ambiente competitivo no processo crediticio, analisando, em particular,
alteragcBes decorrentes de processos de consolidacdo bancaria (e.g. por via
de fusbes e aquisicbes de bancos) e também alteracdes na estrutura
organizacional bancaria e em que medida afectam o investimento na
aquisicao de informacéo das empresas e, em ultima instancia, a importancia

conferida ao relacionamento bancario.

Além disso, com a globalizacdo, as novas tecnologias (introducao e
sofisticacdo de novos canais de comunicacdo com o0 banco) e a
desintermediacdo por que passa a prestacdo de alguns servicos financeiros
passou também a ser questionada e debatida a influéncia e a importancia
da localizacdo e da distancia fisica entre a PME e o banco, no
relacionamento bancario (e consequentemente na viabilidade e nas

condigbes do financiamento), com os trabalhos de Degryse e Ongena
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(2005), Agarwal e Hauswald (2007) e Alessandrini et al. (2009) entre

outros.

Por dltimo, a investigacdo mais recente direcciona-se para o estudo da
dimensdo macroeconémica, investigando a interaccdo entre o0
relacionamento bancario e a reducao das restricdes de liquidez na economia
e 0 consequente impacto no crescimento econémico. Também o impacto de
um ambiente macroeconémico adverso (e.g. crise financeira) no
relacionamento bancario (reflectido em riscos de faléncia dos bancos e nos

“credit crunch™) comeca a ser alvo de estudo mais detalhado.

AS DIMENSOES DO RELACIONAMENTO BANCARIO

A solidez do relacionamento bancario é geralmente caracterizada e
avaliada a partir das dimensdes “time” (tempo) e “scope” (extensao).
Portanto, o relacionamento bancario é medido pela duracdo das relacfes
bancarias e pela extensdo de produtos financeiros adquiridos junto da

instituicdo financiadora.
A duracao da relacao

Esta primeira dimensdo realca que a importancia de uma relacédo
dependera da duracao da ligacdo entre o cliente e o seu banco. A duracéo
de uma relacdo é importante, porque ao longo de repetidas operacdes vai
sendo acumulada e filtrada informacdo pelo banco, maioritariamente nao
transferivel para fora da relacdo, revelando a capacidade da empresa

financiada em respeitar compromissos”®.

Segundo Eber (2001) todos os modelos demonstram que as empresas
menos racionadas sado aquelas que terdo estabelecido relagcbes de longo
prazo com o seu banco. Dai que a dimensdao “tempo” seja bastante

importante na proépria definicdo de relacionamento bancario.

5 Por exemplo, como o banco aprende mais sobre os habitos de pagamento do
cliente, pode propor contratos por medida, em harmonia com as exigéncias
financeiras especificas desse cliente, sem descurar as orientacgdes internas definidas
pelo banco, em termos de politica de crédito para o perfil de risco de crédito
apontado. Além disso, os bancos sao também incentivados a desenhar produtos
mais adaptados as necessidades de cada cliente (e desta forma mais rentaveis),
conforme Bhattacharya e Chiesa (1995) que, por via do relacionamento existente,

também mais facilmente os adquire.
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Manter uma relacdo duradoura com um cliente, significa também que o
banco deve estar disposto a fazer sacrificios temporarios na expectativa de
vir a obter beneficios futuros. Por exemplo, um banco pode atrair clientes
oferecendo inicialmente taxas de juro no limiar da rendibilidade, na
esperanca de compensar os sacrificios em termos da margem financeira, via
cross-selling®, e/ou num segundo periodo aumentar as taxas aos mesmos
clientes, de forma a recuperar as perdas iniciais. Reciprocamente, uma
empresa pode estar disposta a aceitar empréstimos com taxas de juro
sobredimensionadas inicialmente, se uma relagdo longa prometer uma
reducdo de taxa permanente no futuro. Tais decisdes influenciardo a

duracao esperada da relacao bancaria.

Além disso, a duragdo do relacionamento permitird também ao banco
observar a interaccdo da empresa com outros agentes econémicos com que
directamente se relaciona, tais como o0s seus colaboradores e outros
credores preferenciais, obtendo mais informacdes sobre a sua capacidade
em cumprir o servico da divida. Contudo, Petersen e Rajan (1994)
salientam, que para além da duracdo da relacdo, também a idade da
empresa desempenha um papel muito importante na determinacédo do custo
do mutuario para o mutuante e portanto na sua propensao para

disponibilizar fundos’.

As inUmeras pesquisas empiricas realizadas produzem Varias

conclusdes interessantes, mas nem sempre convergentes.

» A duracdo da relacdo banco-mutuario afecta positivamente a

disponibilidade de crédito.

~

D

» Geralmente as condi¢cbes contratuais melhoram para o mutuario

medida que o tempo de relacionamento aumenta: a taxa de juro e

o0}

exigéncia de garantias vao diminuindo. Estes resultados séao

consistentes com a ideia de que a relacdo de crédito agiliza o valor

6 Gerado através de aquisicdo de outros bens e servigos, op¢cao norteada por uma
estratégia comercial cliente, em detrimento de uma estratégia comercial produto.
7 De notar que, na generalidade dos trabalhos empiricos que analisam a estrutura
de financiamento das PME, a idade é uma proxy muito utilizada para avaliar a

reputacdo da empresa.
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acrescentado na troca de informacgédo e que a medida que o tempo da

relacdo se torna mais longo, mais informacéo é trocada.

» Ha evidéncia de alisamento, ao longo do tempo, das condicdes
contratuais que também podem contribuir para um aumento da
disponibilidade de fundos para empresas mais jovens e de menor

dimensao.

Dos primeiros trabalhos empiricos que avaliam a importancia da
duracao do relacionamento na obtencdo de melhores condi¢cdes de crédito,
nomeadamente maior disponibilidade de crédito e menores taxas de juro,
destacam-se as investigacdes de Petersen e Rajan (1994) e Berger e Udell
(1995).

Petersen e Rajan (1994) estudaram uma amostra superior a 3.000
empresas, recolhida a partir do National Survey of Small Business Finance
(NSSBF) de 1987, e concluiram que a duracdo da relacdo nao tem uma
influéncia estatisticamente significativa sobre a taxa de juro do crédito
oferecida por um banco a empresa. Contudo concluiram que a idade da
empresa € a variavel explicativa mais importante, explicando variacdes
seccionais em taxas de juro do crédito, sendo as empresas mais velhas que
recebem condi¢cdes mais favoraveis. Porém, a duragdo parece influenciar
positivamente a disponibilidade de crédito de banco a clientes. Empresas
com relagdes bancarias mais longas registam um maior acesso ao crédito,

que empresas com um periodo mais curto de relacionamento bancario.

Numa investigacado posterior que utilizou o0 mesmo conjunto de dados,
Berger e Udell (1995) argumentam que Petersen e Rajan (1994) falharam
na determinacdo de uma relacdo entre taxas de juro e duracao porque eles
nao fazem uma focalizacdo na forma mais importante de empréstimo do
banco comercial: a linha de crédito. Berger e Udell (1995) concluiram que
as taxas de juros cobradas em linhas de crédito diminuem a medida que a

duracao do relacionamento aumenta.

Além disso, empresas com relacdes bancarias mais longas tém menor
probabilidade em afectar colaterais aos empréstimos. Berger e Udell (1995)
argumentam que os resultados sao consistentes com o facto de uma

relacdo bancaria envolver a revelacdo de valiosa informacédo privada que
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melhora as condi¢cdes contratuais para a empresa, pelo que os bancos
parecem nao aplicar pricings de monopolista. Blackwell e Winters (1997)
também concluiram, com base numa amostra de contratos de empréstimo
de empresas pequenas em 6 bancos norte-americanos, que as relactes
mais longas conduzem a uma reducédo da frequéncia de monitorizacdo e do

custo do proéprio crédito.

Numa actualizacdo dos estudos de Petersen e Rajan (1994) e Berger e
Udell (1995), Cole (1998) utiliza uma amostra recolhida junto do NSSBF de
1993 para mostrar que a disponibilidade de crédito aumenta com o tempo
decorrido da relacdo, durante o seu primeiro ano, mas nao aumenta depois

disso.

Os resultados obtidos por Berger e Udell (1995), Blackwell e Winters
(1997) e Cole (1998) parecem ndo poder ser transpostos para 0 caso
europeu. Elsas e Krahnen (1998) recolheram dados de crédito junto de
grandes bancos alemaes, mas nédo encontraram uma evidéncia do impacto
significativo da duracéo, na taxa de juro ou no maior acesso ao crédito por
parte das PME. Ja Harhoff e Korting (1998), utilizaram dados referentes a
1.127 PME alemas recolhidos a partir de um inquérito semelhante ao
utilizado no NSSBF e estudaram o impacto do relacionamento na melhoria
das condicbes de crédito, mas nao encontraram nenhum impacto
significativo da duracao, em relacdo ao custo de crédito ou ao acesso ao
crédito, mas encontraram em relacdo a menor probabilidade de afectacéo

de colaterais.

De uma amostra de quase 18.000 empréstimos de um banco belga,
Degryse e Van Cayseele (2000) detectaram também a existéncia de uma
relacdo positiva entre a duracdo da relacdo e a taxa de juro dos contratos,
suspeitando que o banco obtém ganhos de monopdlio por via do “hold up
problem”. Angelini et al. (1998) obtém resultados semelhantes utilizando
uma amostra de pequenas empresas italianas que se relacionam com

bancos nédo cooperativos.

Também Forestieri e Tirri (2002), para o caso italiano, concluem que
0os custos de uma relacdo bancaria longa sdo superiores aos beneficios. A

intensidade do relacionamento bancario, avaliado pela duracédo da relacdo e
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pelo grau de concentracdo de responsabilidades junto do banco financiador
estdo positivamente associados ao custo do crédito e a probabilidade de

afectar garantias ao crédito obtido.

Céanovas e Solano (2006) concluiram para o caso espanhol, repartindo
a amostra recolhida em duas subamostras a partir da mediana da variavel
duracao, que para relacionamentos inferiores a 15 anos, o banco exerceria
0 seu poder de monopdlio ao impor prémios de risco mais elevados e ao
aumentar a probabilidade de afectacdo de garantias reais aos créditos

concedidos.

A extensao de produtos e servicos bancarios adquiridos

Esta segunda dimensao refere-se a amplitude de produtos bancarios
adquirida pelo cliente de crédito. Os bancos, para além de concederem
crédito, comercializam uma vasta quantidade de produtos e servicos
financeiros aos seus clientes (Fama, 1985), o que lhes permite repartir os
custos de producdo de informacao pelos varios produtos adquiridos por

cada cliente e complementar a rendibilidade global da estrutura.

Além disso, o rigor e a eficiéncia da proépria informacao recolhida
podem também ser aumentados através da interaccdo dos clientes com
outros produtos financeiros. Com efeito, a utilizacdo de varios produtos e
servicos da ao banco a oportunidade de aprender mais sobre o perfil do seu
cliente de crédito, a qualidade dos projectos desenvolvidos, a sua
capacidade para cumprir o servico da divida, fornece uma flexibilidade
contratual adicional e permite também fixar politicas de precos especificas,

em funcado dos diferentes produtos e servicos prestados.

E no seguimento dos trabalhos de Hodgman (1961), Kane e Malkiel
(1965) e Diamond e Dybvig (1983) que Vale (1993), Rajan (1998) e Berlin
e Mester (1999) defendem que sdo as informacdes especiais que recebem
pelas movimentacdes da conta de depoésitos, que permitem ao banco
tornar-se um financiador informado e eficiente. Pela observacédo das contas
de depdsitos dos clientes-empresa, um banco pode tirar conclusdes sobre a
natureza e proveniéncia dos seus cash-flows, das suas crises de liquidez,

dos seus negoécios e até dos seus parceiros financeiros e sobre o seu grau
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de aversao ao risco, e consequentemente sobre o tipo de investimento que

tera capacidade para empreender.

Segundo Petersen e Rajan (1994), a importancia da amplitude de
produtos adquiridos no relacionamento bancario encontra-se na
possibilidade da diluicdo dos custos fixos da obtencdo de informacdo por
uma gama de servicos. A extensdo de produtos adquiridos pode afectar a
concessao de crédito por duas vias: primeiro, incrementa a informacdo do
banco sobre os mutuarios, segundo, o banco pode distribuir os custos fixos
da producdo de informacdo sobre os mutuarios por um conjunto de
produtos e servicos (Borneihm e Herbeck, 1998). Ambos os efeitos reduzem
0os custos do banco para fornecer crédito e servicos e aumentam a sua

propensao para disponibilizar fundos para os mutuarios.

H& pouca evidéncia empirica que documenta a influéncia da extenséo
dos produtos adquiridos nos beneficios crediticios proporcionados para o0s
bancos financiadores ou para as empresas financiadas. A razdo primaria
esta relacionada com a auséncia de dados publicados que a analise deste
indicador requer. Informagéo financeira detalhada, ao nivel dos servicos
adquiridos, é tipicamente privada e portanto indisponivel. Segundo Berger
et al. (1993) até mesmo estimativas existentes mais agregadas acerca da
eficiéncia da extensdo dos produtos parecem nao ser de confianca.
Contudo, Hodgman (1961), no seu inquérito a gerentes de topo de bancos
comerciais, concluia ja que os gerentes consideravam a qualidade de uma
relacdo de depdsito o critério mais importante para decidir sobre a

aprovacao ou ndo de um empréstimo.

Petersen e Rajan (1994) averiguaram a relacdo entre uma empresa
manter depdsitos, ou outros servigos ndo crédito, no seu banco e o custo e
a disponibilidade do crédito. Nao encontraram uma relacdo entre as
variaveis de extensdo de produtos e de custo do crédito, mas concluiram
gue empresas que compram outros servi¢cos do banco sdo menos afectadas
por restricbes no acesso ao crédito. Berlin e Mester (1998) apresentaram
resultados que sugerem que bancos com forte poder de mercado em

depdsitos sdo mais propensos em emprestar. Também bancos com uma
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grande quota de depdsitos numa determinada regido mantém contratos de

empréstimo que sdo menos sensiveis a flutuacdes econdmicas.

Porém, Cole (1998) encontra uma dependéncia negativa entre a
compra de servicos financeiros e disponibilidade de crédito. Degryse e Van
Cayseele (2000) concluiram que a compra de outros servigcos bancarios,
propensos a geracao de informacdo para o banco, reduz a taxa de juro a
cobrar ao cliente e Angelini et al. (1998) concluiram que os clientes de um
banco cooperativo obtém um acesso mais facil ao crédito e a taxas mais

baixas que os né&o clientes.

O trabalho de Mester et al. (1998) parece ser a primeira investigacao
empirica em que o acompanhamento das contas bancarias do tomador de
crédito, e a sua influéncia nas condi¢cbes de crédito, foi investigado mais
pormenorizadamente. Através do recurso a uma base de dados de um
banco canadiano andonimo foi recolhida uma amostra de 100 pequenas
empresas, tendo concluido que um banco que tenha acesso exclusivo ao
fluxo de informagédo extraido da movimentacdo bancéaria dos seus clientes
tomadores de crédito, melhora a monitorizacdo do crédito e € dutil na

deteccao atempada de problemas com os financiamentos problematicos.

Mais recentemente, Cardone et al. (2005) analisam a importancia de
outras formas concretas de compensacao nos contratos (para além das
garantias) como sejam a domiciliacdo de salarios dos empregados, a
abertura de contas de poupanca ou a adesdo a outros produtos, nas
condicdbes de crédito, concluindo que a adesdo a outros produtos
financeiros, poderia reduzir a afectacdo de garantias e também o custo do

crédito.

Como forma de minimizar a dificuldade em obter dados que permitam
avaliar a dimenséo dos produtos adquiridos e os contornos da apreensao de
informacdo que pode ser extraida, a quantidade de produtos de crédito e a
concentracdo de responsabilidades junto do banco financiador tém sido
utilizados com frequéncia como proxy da solidez da relacdo nos trabalhos
empiricos realizados. Blackwell e Winters (1997), Charlier (1998), Harhoff e
Koérting (1998), Auria et al. (1999) e Athavale e Edmister (1999) concluem

que uma maior concentracdo de crédito junto do banco financiador esta
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associada a menores custos do crédito e/ou a maior acesso ao crédito ou
mesmo mais crédito concedido. A par com este ultimo indicador, existe
também extensa investigacdo que analisa o impacto tedérico e empirico da

guantidade de relacionamentos bancarios® nas condicées crediticias obtidas.

OS BENEFICIOS E OS CUSTOS DO RELACIONAMENTO BANCARIO

Os beneficios do relacionamento bancario

A investigacdo tedrica tem demonstrado que as relacdes entre o
tomador de crédito e o banco asseguram um clima de confidencialidade,
melhoram a flexibilidade contratual, reduzem os problemas de agéncia

através do aumento do controlo e permitem construir uma imagem de

reputacao.
Figura 2. Beneficios do relacionamento bancario
Beneficios do
relacionamento
bancério
\ 4 v v \ 4
Confidencialidade Flexibilidade Controlo Reputacao

Fluxo de informag&o Obtencao de créditos Maior objectividade e Aquisicao gradual de
privada e exclusiva entre mais complexos, sem um facilidade no valores de ordem ética,
0 tomador e 0 banco que padr&o preciso ou acompanhamento da subjacentes a relagdo,
reduz a assimetria de tipificado. evolucdo do crédito. que se reflectem em
informag&o. melhores condi¢des de

crédito.

8 De notar que, nas investigacfes empiricas, o grau de concentracdo de crédito
junto do banco financiador devera ser preferido em relacdo a quantidade de
relacionamentos bancéarios. Esta variavel, segundo Memmel et al. (2007), é
considerada muito restritiva quando analisada isoladamente, dado que apresenta
um menor valor explicativo que o grau de concentracdo de crédito. A quantidade de
relacionamentos pressupde geralmente igualdade de quotas de crédito pelos bancos
(Ongena et al. 2007), ndo permitindo determinar o nivel de pulverizacdo ou

dispersao do crédito pelos varios bancos com que a empresa se relaciona.
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Confidencialidade

A primeira fonte de beneficios estad ligada a confidencialidade que
permite incrementar a troca de informacbes entre as diferentes partes
envolvidas na relacdo. Um cliente de crédito pode revelar informacéao
pessoal para o seu banco, que nunca divulgara aos mercados financeiros

(Bhattacharya e Chiesa, 1995).

Por exemplo, uma empresa ndo pretende divulgar informacdo aos
mercados financeiros que podera eventualmente vir a beneficiar os seus
concorrentes. Quando o banco é o financiador, o cliente de crédito pode
revelar-lhe informacdo, sem se preocupar se esta é transferida para os
concorrentes. Os bancos sao especialistas em garantir discricdo no
tratamento da informacdo, até porque a reducdo da assimetria de
informacéo que proporciona constitui uma verdadeira vantagem competitiva

que pretendem prolongar (Boot, 2000).

Nestes termos, a assimetria de informacdo € deslocada para os
agentes externos a relacado (Sharpe, 1990). Além disso, o estabelecimento
de uma relacédo de longo prazo com o tomador de crédito incentiva o banco
a investir na producdo de informacbes sobre este dultimo, a fim de
aproveitar plenamente a sua posicdo de financiador dominante, com base

na informacéo privada acumulada.

Enquanto tal producao de informacao for cara para o banco, pode valer
a pena ao banco estar atento ao comportamento da empresa na utilizacdo
sucessiva de empréstimos renovaveis de curto prazo. Estes efeitos podem
gerar uma melhoria no fluxo de informacGes entre o banco e o cliente de
crédito, acentuando o valor acrescentado da relacdo bancaria®,
consequéncia da confidencialidade das informacdes recolhidas. Por essa
razéo, o banco e o cliente de crédito compreendem que a relacdo bancéaria
produz um valor inacessivel por outros meios e por isso deve ser

incentivada.

9 Por exemplo, durante um periodo de recessao, as empresas preferem resolver
prioritariamente os problemas financeiros junto de bancos com 0s quais possuem
este tipo de relacionamento, em vez de danificar a sua reputacédo junto dos

mercados financeiros (Boot, 2000).
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Flexibilidade

A flexibilidade permitida pelo relacionamento bancario reflecte-se na
obtencao de créditos mais complexos, sem um padrao preciso ou tipificado
e menos rigidos que aqueles que seriam obtidos junto do mercado de
capitais ou de outra IC ndo bancaria (Bernanke e Gertler, 1985; Boot e
Thakor, 1994 e von Thadden, 1995).

Dado que uma relacdo de crédito € muitas vezes um compromisso
baseado em confianca e respeito mutuo pode permitir implicitamente a
concessao de financiamentos de longo prazo em circunstancias de
assimetria de informacdo e sem o controlo adequado, o que em situacdes
normais nao seria praticavel (Vigneron, 2007). Von Thaden (1995) explica
que as relacbes bancarias de longo prazo podem inclusivamente eliminar a

tendéncia das empresas em investirem numa Optica de curto prazo.

As relacbes de crédito permitem obter condices contratuais mais
flexiveis a priori, como também aumentam a facilidade com que podem ser
renegociados contratos a posteriori (Longhofer e Santos, 2000). Mediante a
solidez da relacdo entretanto estabelecida, uma renegociacdo dos termos do
contrato revelar-se-a4 muito mais facil*® para a empresa financiada. Apesar
dessa possibilidade poder significar uma perda de direitos e até de
rendibilidade para o banco, podera ser invertida mediante uma optimizacao
intertemporal das condi¢cdes de crédito (Boot et al. 1993 e Berlin e Mester,
1999).

Controlo

Outro tipo de beneficios do relacionamento bancéario decorre, segundo
Vigneron (2007), da possibilidade de reducado dos custos de agéncia que é
permitida pela insercao de clausulas restritivas (covenants) no contrato de
crédito e que permitem ao banco financiador acompanhar e controlar a
evolucdo do investimento, alvo do financiamento, o que em suma permite

também uma reducao dos conflitos de interesses eventualmente existentes.

10 Analisando a efectividade de condicbGes, verifica-se que 0s empréstimos

bancarios sdo geralmente mais faceis de renegociar que empréstimos

obrigacionistas, ou outro tipo de financiamento obtido via mercado de capitais
(Berlin e Mester, 1992 e Dennis e Mullineaux, 1999).
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O relacionamento bancéario com uma empresa, ao possibilitar ao banco
um aprofundamento do conhecimento da empresa (incluindo os seus pontos
fortes e fracos) também lhe permite ser mais objectivo, quando decide
adiar ou mesmo recusar a concessao de mais crédito, até ao momento em
que a empresa encete um conjunto de acgles correctivas durante/depois de

um periodo econémico dificil - screening e monitoring (Campbell, 1979).

Stiglitz e Weiss (1983) salientam a importancia da estabilidade da
relacdo comercial banco/cliente no racionamento de crédito. Para isso
analisam a eficiéncia dos contratos, onde a penalidade para uma ma
prestacdo de uma das partes num periodo, ndo é o agravamento das
condicdbes do contrato para essa parte nos periodos seguintes, mas a
interrupcdo da relacdo contratual. Os autores demonstram ainda que esse
tipo de contratos é eficiente em mercados onde o efeito de incentivo
negativo do agravamento das condi¢cdes do contrato é importante, mesmo
que os agentes excluidos da relacdo contratual sejam superiores, do ponto

de vista de outra parte, aos agentes que os substituem.

A natureza dos contratos de crédito revela-se no facto dos bancos se
recusarem a conceder crédito aos clientes que nao cumpriram no passado,
mesmo que estes se oferecam para suportar taxas de juro superiores. Mas
para isso é ainda necessario que as empresas incumpridoras nao consigam
obter crédito junto de outros bancos (racionamento total), sendo
precisamente o receio de um racionamento de credito futuro e o fim do
relacionamento com o banco que reduz as “incitacfes adversas” por parte
da empresa e portanto limita a probabilidade de racionamento por parte do

banco.

Haubrich (1989) também analisa o relacionamento bancario como um
meio de melhorar o controlo dos tomadores de crédito e também os
modelos de scoring do banco. O autor demonstra que as rela¢des de crédito
repetidas indefinidamente possibilitam ao banco a criagdo dum teste
estatistico fiavel, que lhe permitira distinguir claramente os tomadores de
crédito que mentem, dos que anunciam o resultado verdadeiro do seu

investimento.
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Von Thaden (1995) investiga também a relagdo entre a flexibilidade e
0 horizonte de investimento da empresa, demonstrando que um contrato de
crédito na forma de linha de crédito, que requer uma monitorizacao
periédica e contém uma clausula que permite ao banco denunciar o contrato
a qualquer momento, obriga o tomador de crédito a evitar um

comportamento de investimento miope.

Longhofer e Santos (2000) argumentam que a antiguidade da divida
ao banco pode ter um papel importante no acesso e acompanhamento do
crédito, em particular na resolucéo de crises de liquidez. Neste contexto, é
geralmente encorajada a formacao de relagcbes continuas entre o banco e a
empresa financiada, que se esforcara no decorrer da relagcdo em evitar o
insucesso nos seus projectos. Na qualidade de credores antigos, 0os bancos
podem beneficiar com um financiamento adicional uma empresa com
problemas financeiros, pelo que também terdo incentivos em construir
relacdes que lhes permitam determinar com rigor o valor de tal
investimento. Concluem ainda que a afectacdo de garantias adicionais
aumentara a probabilidade de apoio bancario perante essas crises de

liquidez.

No entanto, apesar do relacionamento bancario parecer permitir uma
mais facil renegociacao das condi¢cbes contratuais a posteriori (traduzindo a
vantagem de flexibilidade ja referida) tal podera ndo acontecer em beneficio
da empresa financiada, se o valor Iliquido positivo gerado pelo
relacionamento for integralmente apropriado pelo banco, provocando um
efeito inverso e que podera passar pela inclusdo de clausulas mais restritas
e detalhadas, bem como pelo agravamento das condi¢cdes actuais (Boot,
2000).

Portanto, a renegociacdo afigura-se possivel no futuro, se a chegada
de nova informacéo gerar uma suboptimizacdo das garantias actuais, mas
dependera também da vontade do banco em nao querer aproveitar o seu
poder dominante (Rajan, 1992) ou a empresa, impor 0 seu poder negocial
perante o banco, dado pela antiguidade no cumprimento bem sucedido da
divida (Diamond, 1993).
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De notar também que a medida que o tempo de permanéncia de um
banco num determinado mercado aumenta, é provavel que ele se torne
menos disposto a renegociar uma divida, segundo Vigneron (2007). A
explicacdo esta em que a divida bancéaria mais antiga é aquela que menos

se podera relacionar com o valor actual da empresa.

Reputacao
O relacionamento bancéario permite construir a reputacdo da empresa

junto do mercado financeiro. Segundo Costa (2000), a reputacdo €
normalmente apreendida por um conjunto de caracteristicas observaveis
que permitem a um agente econdmico conhecer melhor outro agente
econdmico e esta associada a valores de ordem ética subjacentes a relacéo,
tal como a confianca existente entre os agentes e a credibilidade das acc¢des
efectuadas. A primeira vantagem da reputacao podera traduzir-se no acesso
a condicbes de crédito que poderdo significar perdas para o banco
financiador no curto prazo, mas que incluem a expectativa de se traduzirem
num beneficio substancial no futuro (Vigneron, 2007). Por isso, a reputacao
transforma-se para as PME num activo intangivel estratégico, para o qual o

relacionamento bancario muito contribui (Lummer e McConnel, 1989).

A boa reputacao de uma empresa financiada junto do financiador ficara
demonstrada quando esta estiver a experimentar dificuldades no
cumprimento das responsabilidades de crédito e obtém uma disponibilidade
do banco para ajustar pricings e algumas alternativas de renegociacdo de
divida (Chemmanur e Fulghieri, 1994).

Diamond (1989) analisa o papel da reputacdo adquirida por via do
relacionamento bancéario, através de um modelo onde os problemas da
seleccdo adversa e do risco moral, no conjunto de potenciais mutuarios,

resultam inicialmente em altas taxas de juro de equilibrio.

Com o decorrer do tempo, alguns mutuarios pagam 0S Sseus
empréstimos, outros entram em incumprimento e a medida que o
relacionamento se desenvolve, as histérias bem sucedidas de
comportamento crediticio transformam-se em ganhos de reputacdo, que se
traduzem numa reducdo do problema de seleccdo adversa e risco moral

para o financiador. Este processo resulta em baixas taxas de juro para as

%\blob
advsnrage



27

empresas que adquiriram reputacdo, em relacdo as incumpridoras, sendo
incentivadas a proteger o seu relacionamento bancério. Desta forma, as
empresas seleccionam projectos com o valor actualizado liquido positivo,
reduzindo o risco moral e obviamente o risco de crédito junto do
financiador. Assim o modelo de Diamond (1989) sugere uma relacado
inversa entre proximidade da relacdo bancaria de uma empresa com o

banco e a taxa de juro dos financiamentos ai obtidos.

Na auséncia dos efeitos de reputacdo, os proponentes de crédito, na
perspectiva de Diamond (1991) sdo portanto incentivados a seleccionar
apenas projectos de elevado risco. Também, se o efeito de seleccdo adversa
é suficientemente forte, o efeito de reputacdo nado permitira beneficiar as

propostas de crédito solicitadas.

Diamond (1991) complementa o trabalho realizado anteriormente,
(Diamond, 1989), com a analise aos efeitos da transferibilidade da
reputacdo do financiador e o papel da monitorizacdo, em situacdes em que
0 mutuario adquire uma reputacdo favoravel. A medida que a reputacéo
aumenta e o risco moral diminui, os custos de monitorizacédo reflectidos na
taxa de juro diminuem significativamente. Os trabalhos de Diamond (1989
e 1991) apresentam duas conclusbes empiricamente testaveis: num
mercado competitivo de crédito, as poupancas em monitorizacdo sao
reflectidas numa reducdo de taxas de juro para o mutuario e um

relacionamento bancario préximo é um substituto da monitorizagéao.

Petersen e Rajan (1994) mostram que o fornecimento de créditos
relacionais a empresas jovens ou recém-criadas permite reduzir os
problemas de risco moral e por conseguinte reduzir as friccdes
informacionais a que os bancos se sujeitam. Contudo, este tipo de créditos
imp0de frequentemente perdas para o banco, mas ainda assim seréo
concedidos, conforme ja foi referido, se o banco prevé recuperar estas
perdas iniciais através da duracdo e acompanhamento da relacao, assim
como mediante a obtencdo de uma renda extraida dos seus devedores
(Boot, 2000). A relacdo de crédito permite que tais bonificacbes e

empréstimos monitorados sejam possiveis, porque a informacéo pessoal
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gerada durante a relacdo produz ganhos futuros para o banco, de forma a

que as perdas iniciais sejam compensadas.

Por isso, o relacionamento bancario pode também ajudar a construir
uma boa reputacdo para o banco financiador. A medida que a relacdo com a
empresa financiada aumenta e desemboca na manutencdo de uma relacao
estavel, o banco tem uma oportunidade crescente para observar, aprender
e utilizar a informacéo privada sobre o seu cliente e por isso ganha uma
maior flexibilidade em colocar por escrito (contratualizar) e controlar a
evolucdo do financiamento, conforme ja foi referido. Pode entdo, por essa
via, construir uma reputacado favoravel pela prestacdo de um servico de
maior qualidade™ e por contribuir também para criar mais valor para a

empresa que financia.

Sharpe (1990) argumenta que o0s bancos constroem valiosas
reputacdes, abstendo-se de extrair ganhos de monopdlio do relacionamento
estabelecido com os seus clientes. Em Chemmanur e Fulghieri (1994) os
bancos usam a sua capacidade de renegociacdo como forma de adquirir
uma valiosa reputacdo, o que também proporciona para o banco um
incentivo para estabelecer uma maior relagcdo com as empresas financiadas.
No modelo desenvolvido, os bancos tém que escolher entre liquidar a
empresa quando esta entra em crise ou renegociar o0 contrato de
empréstimo. Os bancos que desejam construir uma reputacao baseada no
financiamento de empresas produtivas, controlam a empresa mais
intensivamente, o que conduz, em troca, a decisbes de renegociacdo mais

eficientes.

Billett et al. (1995) para o caso de empresas de maior dimensao,
concluem também que as empresas que sao financiadas através de bancos
com maior reputacdo experimentam também um maior aumento do seu

valor perante o anuncio do empréstimo junto do mercado.

11 Contudo um elemento também importante nesse relacionamento é o gestor de
conta, por onde passa toda a informacédo e o respectivo aconselhamento financeiro,
pelo que as relacdes poderdo vir a ser afectadas, segundo Perrien et al. (1993) e
Proenca e Castro (1999) pela rotacdo dos gestores de conta, pela sua autoridade
limitada e pela organizacao, estrutura e procedimentos dos bancos relativamente a
concessédo de crédito. Também Scott (2006) demonstra a importancia do gestor de
conta como forma de produzir “soft infomation”, sendo o acesso ao crédito

penalizado pela sua elevada rotacéao.
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Costa (2000) numa aplicacdo empirica ao caso portugués, conclui que
as empresas financiadas consideram a reputacdo bancaria importante no
reforco da confianga no seu banco, determinando uma atitude de fidelizag&o

e também os motivos de escolha do banco principal.

Os custos do relacionamento bancario

Os problemas relacionados com o relacionamento bancéario surgem
quando o valor criado nao é repartido equitativamente pelo banco e pela
empresa financiada. Dai que o relacionamento bancario comporte alguns
inconvenientes que afectam tanto o banco, como a empresa financiada, e
que Boot (2000) resume em “soft budget-constraint problem” e “hold up

problem”, conforme se apresenta na figura 3:

Figura 3. Tipologia dos problemas derivados do relacionamento bancério

EMPRESA < > BANCO
Extraccdo de uma renda pela Extraccdo de uma renda pelo
EMPRESA, devido a falta de BANCO, devido ao aproveitamento
vigilancia por parte do banco do seu monopolio informacional
“Soft budget constraint problem” “Hold up problem”

O primeiro problema refere-se a uma restricdo monetaria menos forte
a que fica sujeita a empresa financiada e que se explica pela maior
facilidade do banco em conceder crédito a empresa, com a qual ja se
encontra consolidada uma determinada relacdo. Enquanto que o segundo
problema advém do monopdlio informacional que o banco desenvolve

durante o horizonte temporal em que subsiste o financiamento e que
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podera traduzir-se na pratica de pricings relativamente elevados e que nao

correspondem ao nivel de risco apresentado pela empresa.

Soft budget-constraint problem

O problema da existéncia de uma fraca restricdo ao financiamento
relaciona-se com a potencial falta de rigor ou “miopia” na analise e na
monitorizacao do risco de crédito por parte do banco, que propde a empresa
montantes de financiamento acima do necessario ou desejavel, para o grau
de risco apresentado, perante o aprofundamento do relacionamento

bancario.

O exemplo mais comum encontra-se no facto do banco relacional, de
maneira credivel, atribuir um crédito suplementar ao seu cliente, quando
este se encontra em dificuldades. De acordo com Vigneron (2007) uma
empresa, com o objectivo de ndo falhar no cumprimento das suas
obrigacdes para com os credores, pode sempre aproximar-se do seu banco
(relacional) a fim de obter um crédito destinado a evitar-lhe as piores
dificuldades. Enquanto um banco novo ndo emprestaria a este mutuéario,
que veria o seu pedido recusado em tais condicdes, pela maior assimetria
de informacédo, o banco que habitualmente financia a empresa, ja
comprometido, estara disponivel para decidir aumentar o crédito a empresa
em dificuldades, na expectativa da recuperacdo da empresa, permitindo

deste modo garantir também o reembolso dos financiamentos concedidos.

O problema surge quando os tomadores de crédito conscientes desta
possibilidade de uma renegociacado do financiamento mais tarde,
interiorizarem incentivos perversos a priori, isto é, poderao nao fazer todos
os esforcos que se encontram ao seu alcance para prevenir eventuais
dificuldades futuras (Dewatripont e Maskin, 1995 e Bolton e Scharfstein,
1996).

No entanto, a afectacdo de colaterais (v.g. pertencente ao activo da
empresa) ao financiamento permite trazer uma solucéo para este tipo de
problema, garantindo uma prioridade ao banco relacional no caso de
liguidacdo da empresa. Com efeito, segundo Vigneron (2007), essa garantia

permite ao banco encarar o valor e a seguranca do seu crédito como
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estando menos dependente do valor total da empresa financiada. Pelo que,
de forma mais livre que os outros credores, pode intervir na gestao da
empresa, forcando-a a seguir determinada estratégia, sem recear a perda

dos seus créditos a partir de novas negociacfes forcadas ou provocadas.

Por isso, a empresa esta entao mais susceptivel a recusa de um
empréstimo suplementar, no caso de registar dificuldades duradouras, e
este receio pode obriga-la a optimizar a sua gestao. Este argumento mostra
que a prioridade do banco relacional pode facilitar tanto as intervencoes

temporais ou salvamentos, como a liquidacao eficiente das empresas.

Hold up problem

A capacidade que um banco tem em absorver informacdo privada e
manter uma relacdo préxima com o seu cliente durante o periodo em que o
financiamento estiver em vigor também lhe pode impor custos, dai que
Greenbaum et al. (1989), Sharpe (1990), Rajan (1992) e von Thadden
(1995) nas suas teorizagdes tenham encontrado uma relagdo de

dependéncia positiva entre a solidez da relacado e a taxa de juro do crédito.

A informacao adquirida através da relacdo estabelecida pode criar um
monopolio informacional para o banco, gerando custos de mudanca para a
empresa financiada, ou seja, o relacionamento bancario ndo se traduzira em
reducdes do preco do crédito. Esse inconveniente designa-se de “hold up

problem” sendo considerado o lado obscuro do relacionamento bancério.

Existindo economias de escala na producéo de informacéao e se esta
nao é facilmente transferivel entre bancos, um banco exclusivo podera
extrair rendas do monopdlio informacional que possui, através da aplicacao
de prémios de risco elevados (acima do risco apresentado), a posteriori, aos
seus melhores clientes que estes dificilmente irdo recusar, devido ao facto
de estarem amarrados informacionalmente ao banco, ou seja, nessas
circunstancias torna-se dificil a sua mudanca para outro(s) banco(s), dado

que a reputacao que entretanto construiram nao ser facilmente apreendida

%\blob
advsnrage



32

(sem custos) pelos outros bancos (Sharpe, 1990 e Rajan, 1992), dadas as

caracteristicas da informacéo transmitida®?.

Para que o banco tenha a capacidade para aumentar as taxas do
crédito no futuro, ocorrendo o “hold up problem”, tem que gerar no cliente,
durante esse periodo, custos de mudanca - switching costs®® suficientes
para o impedir de se mudar para um banco concorrente com ofertas mais
tentadoras (deduzindo ja eventuais custos de pesquisa - search costs que a
empresa ira encontrar na procura de novo crédito), o que é conseguido pela

vantagem informacional gerada pelo relacionamento bancéario.

Greenbaum et al. (1989) modelizam o “hold up problem”, concluindo
que a taxa de juro 6ptima do crédito para o banco financiador excede o
custo dos fundos e ainda a taxa de juro média oferecida pelos bancos
concorrentes. Demonstram ainda que um banco espera gerar proveitos
positivos com os tomadores de crédito mais antigos que terdo de
compensar 0s prejuizos esperados nas condi¢cdes atractivas que concedem
as novas propostas de crédito. Por isso, um novo tomador de crédito tera
acesso a melhores condi¢cdes que um tomador de crédito que possui uma
relacdo longa com o banco, ainda que o seu risco seja melhor conhecido do
que o do novo tomador. Segundo Eber (2001), este fenébmeno induz a uma
ineficiéncia na afectacdo do crédito, mais evidente no caso das empresas de
menor dimensdo. Com efeito, a distor¢cdo da concorréncia entre os bancos
pode conduzi-los a favorecer (em termos de custo e de montante de
crédito) os novos clientes, sobre os quais possuem pouca informacdo em
detrimento dos clientes antigos, sobre os quais a informacao disponivel é de

melhor qualidade.

12 Se a empresa desenvolve uma relacdo exclusiva com um banco, podera ter que
pagar um prémio adicional para obter financiamento num outro banco, com menos
informacédo sobre a empresa.

13 Sobre a importancia dos switching costs e dos search costs no crédito as PME,
veja-se Dunkelberg et al. (2003), que, com base num modelo tedrico testado
empiricamente, concluem que a solidez da relacdo de crédito reduz a variancia do
custo esperado do empréstimo e consequentemente a probabilidade de pesquisa de
crédito noutro(s) banco(s). Por exemplo Kim et al. (2003), estudando o caso dos
bancos da Noruega, estimam que os custos de mudanca podem ser responsaveis

por um terco da taxa média de empréstimos.
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De acordo com Sharpe (1990), o desempenho passado das empresas
tomadoras (inside information) é conhecido apenas pelos bancos com quem
elas mantém relacdes de crédito (inside banks), e nao pelos demais
intermediarios financeiros (outside banks). Dai que o poder de monopdlio
informacional seja maior sobre os clientes de crédito mais antigos. No
modelo de Sharpe (1990), os bancos tendo acordado num primeiro periodo
a concessdo de uma operacao de crédito, aprendem mais que 0S outros
bancos sobre o seu cliente. O relacionamento permite, por esta via, a
criacdo de inside information e que possibilitard& ao banco avaliar as
perspectivas de evolugédo futura do seu cliente, com maior fiabilidade que os
seus concorrentes. Esse monopodlio da informacdo permite aos inside banks
extrair um lucro extraordinario dos seus melhores clientes (aqueles que
obtiveram sucesso nos seus projectos de investimentos no passado),
mesmo num mercado de crédito concorrencial. Tal distorcdo ocorre porque
€ dispendioso para as empresas mudarem de banco, principalmente as de
menor dimensao, uma vez que a sua qualidade nédo é observavel pelos

outside banks.

A minimizacgdo do “hold up problem” para as empresas financiadas tem
recebido diversos contributos, com destaque para o0s trabalhos que
procuram analisar os beneficios da multibancarizacdo. Thakor (1996)
conclui que a existéncia de multiplos relacionamentos reduz o valor de
aquisicdo de informacdo por parte de um banco, mas associa-se a um
racionamento de crédito potencialmente mais elevado. Detragiache et al.
(2000) Lobez e Statnik (2001) demonstram que a multibancarizagdo reduz
0 risco de liquidacdo precoce dum projecto de investimento, evitando as
consequéncias dos problemas de liquidez eventuais de um banco Unico, mas

estd na origem dum acréscimo dos custos de transacg¢ao.

Contudo, a multibancarizacédo tendera a reduzir o acesso ao crédito,
principalmente para os proponentes de crédito mais opacos, como € o caso
das MPE (Diamond, 1984; Ongena e Smith, 2000b e Vigneron, 2007). Nesta
perspectiva, a quantidade de informacéao apreendida passa a ser menor,
sendo os problemas de assimetria de informacdo mais significativos, pelo

que os beneficios retirados de cada relacdo sdo também menos evidentes.
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O banco menos informado questionar-se-a sobre o motivo que leva a
empresa a nao recorrer ao seu banco habitual, pelo que tendera a duvidar
da qualidade da empresa e a impor-lhe também um prémio de risco
elevado, desencorajando o inicio de um novo relacionamento (Ongena e
Smith, 2000a). Em caso de problemas financeiros por parte da empresa, a
renegociacao das dividas também serd mais facil se se estiver perante um
credor, do que no caso de multiplos credores. Assim, Ongena e Smith
(2000b) mostram que manter relagdes com varios bancos reduz o “hold up
problem”, mas em simultdneo diminui a disponibilidade do crédito. Isto
explica-se pela diminui¢cdo da quantidade de informagéo recolhida por cada
banco (Thakor, 1996), ou pela apreensao de uma concorréncia a posteriori
mais importante, que desencorajaria 0 empréstimo as empresas mais
jovens, com receito de as ver deslocar para bancos concorrentes, antes de
ter amortizado o investimento que foi necessario realizar para as conhecer

(Vigneron, 2007).

A evidéncia empirica existente ndo é consensual acerca da quantidade
Optima das relacdes bancéarias benéficas para o cliente de crédito, tendente
a minimizar o “hold up problem”. S&o detectadas algumas vantagens
decorrentes de uma relagdo exclusiva entre uma empresa, porque a criacdo
e o fortalecimento dessa relacdo permite ultrapassar alguns dos problemas
de informacgéo que caracterizam os mercados financeiros, além de que uma
divida dispersa € mais dificil de negociar devido ao facto da nao

coordenacao dos credores.

No entanto, sdo reveladas também desvantagens, pelo facto de a
empresa nao poder mudar de banco sem incorrer em custos e por causa da
possibilidade de um banco exclusivo exercer sobre ela poder de monopdlio.
Dai que alguns autores argumentem que uma empresa deve optar, a
partida, por se financiar em mais do que um banco para evitar o pagamento
de um “prémio” muito elevado, se tiver que recorrer a um banco
alternativo, no caso de o seu banco habitual e exclusivo lhe recusar a

concessao de crédito, devido a uma dificuldade temporaria de liquidez.

Na pratica, a solucao para o “hold up problem” parece passar por uma

relacdo de crédito que as empresas mais expostas deverao estabelecer com
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mais do que um banco, o que minimiza o risco de ver um entre eles
construir um monopadlio informacional, mas poderéa reduzir o acesso ao
crédito, dado que o relacionamento bancario é desvalorizado, o que implica
também a assumpc¢ao de maiores riscos no crédito por parte do banco
(Besanko e Thakor, 1987).

A influéncia de outros factores no relacionamento banco-PME

Com a preocupacdo de compreender outros factores que poderéo
influenciar o valor liquido do relacionamento bancéario para bancos e PME e,
por essa via, 0 acesso e as proprias condicbes de crédito, a investigacao
realizada tem vindo a debrucar-se sobre a influéncia da estrutura do
mercado bancario, incluindo a proépria estrutura organizacional e mais
recentemente a importancia da localizacédo e da distancia fisica da empresa

ao banco.

A estrutura do mercado bancario

A analise da estrutura do mercado bancario na relacao crediticia com
as PME é multifacetada, apresenta muitas especificidades, interage com
outras variaveis nem sempre percebidas ou devidamente ponderadas,

sendo por isso complexa e ambigua.

Apesar dos modelos teéricos no ambito da economia industrial, de um
modo geral, alertarem para as ineficiéncias do poder de mercado no
sistema bancario, que se reflecte em menor disponibilidade de crédito e
pricings mais elevados, um mercado mais concentrado poder& valorizar o
relacionamento crediticio, ao possibilitar uma reducdo da assimetria

informacional e dos problemas de agéncia (Guzman, 2000).

Os defensores das virtudes da concentracdo bancaria no
relacionamento bancario, reflectidas em beneficios nas condi¢cbes de crédito
para a PME, sustentam as suas posi¢cdes no facto das relacdes bancarias
facilitarem um fluxo continuo de informacédo entre o devedor - empresa e o
credor — banco, que pode, por sua vez, garantir o acesso continuo

(ininterrupto) a financiamento bancario, pelo que serd num sistema
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financeiro menos competitivo que o0s bancos poderdo atribuir maior
importancia aos relacionamentos com os clientes (Petersen e Rajan, 1995 e
Boot e Schmeits, 2005). Em mercados bancarios competitivos, a soft
information tenderéa a dispersar-se, tornando-se por isso mais dispendiosa a
sua recolha por parte do banco financiador integrado nesse mercado e,
consequentemente, esse custo tera de reflectir-se em maiores pricings de
crédito, em particular para os pequenos tomadores de crédito (Marquez,
2002).

Petersen e Rajan (1995) demonstram no plano tedrico e no plano
empirico que a concentracdo dos mercados bancarios tem uma importancia
fundamental no valor das relacbes de crédito entre banco e empresa. O
pedido de crédito por parte de empresas de pequena dimensao junto de
bancos com grande poder de mercado facilita uma partilha dos ganhos ao
longo do tempo, gerando aumentos do valor de uma unica relagéo,
enquanto a concorréncia nos mercados de crédito impede tais politicas. Esta
partilha dos ganhos ao longo do tempo é crucial para empresas de menor
dimenséo, ou mais jovens. Os investigadores identificaram estas empresas,
como sendo as que mais falta sentem de financiamento bancario e,
portanto, estdo mais propensas a obter financiamento bancario em
mercados de crédito concentrados, enquanto empresas com mais anos de
vida solicitam menos crédito bancario e acabam por ser menos
influenciadas pela concentracdo do mercado. Também em mercados menos
concorrenciais torna-se mais facil para os bancos “internalizar”’os beneficios

no apoio a empresas em dificuldades.

Contudo, para outros investigadores, as condi¢des crediticias néo
parecem sair beneficiadas numa estrutura de mercado caracterizada por
uma elevada concentracdo bancaria ou reduzida intensidade concorrencial.
Os processos de concentracdo bancaria reduzem o crédito as PME (Berger
et al., 1998) e estdo associados a spreads significativos (Degryse e Ongena,
2005). A concentracdo parece destruir as relagcdes existentes e marginaliza
0s pequenos bancos (mais focalizados no crédito a este tipo de empresas).
A consolidagdo na inddstria bancaria ocorrida na ultima década reduziu o
numero de bancos pequenos (considerados mais capazes de recolher “soft

information” e actuar de acordo com ela) e conduziu a mudancas
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significativas nas estruturas de mercado, com a predominancia de bancos
maiores, menos vocacionados para financiar empresas informacionalmente
mais opacas e que interagem mais em relagcdes impessoais com 0s seus
clientes, registando por isso relacionamentos curtos e raramente exclusivos

(Berger, Miller et al. 2005).

O aumento da competitividade no mercado de crédito bancario local
forca reducdes nos spreads (Blackwell e Winters 2000), mas pode também
incentivar os bancos a compensarem a reducdo de receita financeira,
através do aprofundamento do relacionamento, com a venda de outros

produtos geradores de comissfes, via cross-selling.

Beck et al. (2003), num estudo abrangente, a partir de uma base de
dados contendo informacdo sobre os obstaculos no acesso ao crédito e os
padrdes de financiamento em 74 paises, concluiram que os movimentos de
concentracdo bancaria, independentemente da sua intensidade,
aumentavam as dificuldades de acesso a crédito as empresas, tendendo
esse impacto a diminuir a medida que a dimensao da empresa aumenta.
Além disso, esse efeito seria menor em paises com instituicGes bastante
desenvolvidas, elevados niveis de desenvolvimento econdmico e financeiro
e uma larga quota de participacdo de bancos estrangeiros nesses mercados.
Seria contudo exacerbado perante a imposicao de restricbes a actividade
bancaria, maior intervencdo governamental no sistema bancario e perante

um mercado dominado por bancos estatais.

Em suma, parece ndo existir uma relacdo monotonica entre o grau de
concentracao dos mercados bancarios e o valor do relacionamento crediticio
para as PME. Dai ndo é de estranhar que a investigacdo realizada nao seja
consensual em termos do seu impacto nas condi¢cdes de crédito obtidas
para as PME. A generalidade dos investigadores que se debrucaram sobre
este tema, admitem por isso que sdo ainda necessarias pesquisas futuras
para examinar e explicar estas conclusbées com maior detalhe (Boot e

Schmeits, 2005, Degryse e Ongena, 2007 entre outros).
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A localizagédo e a distancia ao banco financiador

A distancia entre a PME e o banco financiador também se pode revelar
importante na valorizacdo do relacionamento bancario. A maioria dos
modelos tedricos existentes estabelece uma relacdo positiva entre distancia
banco-tomador de crédito e taxa de juro do crédito, devido aos custos de
transporte ou simplesmente a intensificacdo da assimetria de informacao.
Contudo, de acordo com Degryse e Ongena (2005), outras formas de
acesso e de recolha de informacdo e a experiéncia de relacionamento
podem reduzir a robustez da relacdo existente entre distancia fisica e taxa

de juro anteriormente referida.

Petersen e Rajan (2002) sdo os primeiros investigadores a apresentar
evidéncia de uma possivel existéncia de diferenciacdo na taxa de juro do
crédito em funcdo da distancia da PME ao banco financiador. Argumentam
que a distancia fisica entre os bancos e empresas parece estar a aumentar
e o0 contacto com o banco passa cada vez mais por formas de comunicacdo
impessoais. No entanto, devido a opacidade informacional das pequenas
empresas, a distancia pode desvalorizar a relacdo de crédito entre os

bancos e estas empresas e reflectir-se em acréscimos na taxa de juro.

De acordo com Elyasiani e Goldberg (2004) e Agarwal e Hauswald
(2007) a recolha de soft information requer um maior contacto entre o
financiador e o financiado e essa comunicacao pode ser facilitada através da
proximidade geografica, apesar da grande sofisticacdo das tecnologias de
informacdo que eventualmente poderao substituir a proximidade geografica
(mas apenas para um pequeno grupo de empresas, de acordo com Brevoort
e Hannan, 2003).

Além disso, se no contexto do relacionamento bancario com as PME o
input vital é a informacao e dentro desse conjunto um aspecto relevante é o
conhecimento pessoal que o gerente/gestor/balcdo tem do seu cliente que
solicita crédito, entdao a medida que o processo de concentracdo bancaria se
aprofunda e os centros de decisdo (e respectivos decisores) se afastam do
meio local onde o financiamento é concedido (e.g. passam do interior para

zonas centrais), o0s problemas de acesso tenderdo a agravar-se
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(Alessandrini et al. 2009). Uma banca com vocacao regional integrada e
enraizada num dado mercado local tendera a superar muitos dos problemas
que surgem na relacdo entre bancos e PME (Degryse e Ongena, 2005).
Petersen e Rajan (1995) consideram mesmo a proximidade do banco ao
cliente de crédito uma importante fonte de poder de mercado. Bancos
localizados proximos das empresas financiadas usufruem de baixos custos
de transporte e de monitorizacdo, pelo que “if other banks are relatively far,
close banks have considerable market power” Petersen e Rajan (1995:
417).

O factor localizacdo € uma variavel que comeca a ser utilizada nos
estudos empiricos mais recentes que se debrucam sobre a andlise do
relacionamento banco - PME. Cowling e Westhead (1996) apresentam um
dos primeiros estudos que investiga, para o caso britanico, as diferencas ao
nivel do relacionamento de crédito para as pequenas empresas entre
balcbes locais e balcbes regionais. Concluiram que o crédito obtido junto de
balcdes locais teria melhores condi¢cdes que junto dos balcdes regionais. O
relacionamento ao nivel do balcdo local € mais personalizado, o que ao
facilitar a transmissao de informacéao reflecte-se em melhores condi¢cbes de
crédito. Ainda assim, essa maior qualidade de relacionamento, em especial
para as empresas de menor dimensdao, teria que ser compensada por algum

acréscimo na taxa de juro do crédito.

Concluiram também que existe uma maior probabilidade de serem
exigidos colaterais, se a decisdo € tomada ao nivel de um balcdo regional,
sendo que um balcéo local daria mais atencdo as caracteristicas do negdcio
e do proprietario da empresa. Além disso, empresas de maior dimensao
tenderiam a financiar-se junto de balcbes regionais, quer porque estes
balcbes estariam apetrechados de profissionais mais experientes na analise
de risco dos seus projectos, quer porque os balcdes locais (tendencialmente
de menor dimensao) estariam mais relutantes em financiar empresas, cujo
risco de incumprimento, teria consequéncias muito graves nas suas

carteiras de crédito.

Degryse e Ongena (2005) concluiram, com base numa amostra de

mais de 15.000 operacbes de crédito concedidas por um banco belga a
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pequenas empresas, que 0s bancos que se encontram geograficamente
préximos do pequeno tomador de credito, ao incorrerem em custos mais
baixos na recolha de informacdo e na monitorizacdo do crédito, adquirem
também a capacidade de propor melhores condi¢cdes aos seus clientes,
tornando-se esta vantagem mais evidente a medida que a distancia em

relacdo aos concorrentes também vai aumentando.

Véarios estudos analisam o impacto que a distancia tem tido no
relacionamento bancario com as empresas de pequena dimensdo ao longo
do tempo. Petersen e Rajan (2002) concluem para o caso americano que a
distancia em relacdo ao banco financiador tem vindo a aumentar. Porém, no
estudo de Degryse e Ongena (2005) com base em informacao recolhida
junto de um grande banco belga, concluem que a distdncia ndo aumentou
entre 1975 e 1997. Em contraste com o0s estudos que envolvem o mercado
americano, Brevoort e Hannan (2003) concluem que nao existe evidéncia
significativa que comprove um aumento da distadncia entre bancos e as
pequenas empresas financiadas. Para explicar a inalterabilidade da distancia
entre empresas e bancos ao longo do tempo, Berger, Miller et al. (2005)
detectaram que as empresas maiores e com mais anos de vida
encontravam-se fisicamente mais préximas do banco (balcédo) financiador,
porque quando iniciaram o0 seu relacionamento de crédito ainda néo se
encontrava disponivel publicamente informacdo sobre a empresa, o que

tornava relevante possuir uma maior proximidade com o banco financiador.

Os poucos estudos empiricos existentes que se debrucaram sobre a
importancia da distancia ao banco financiador convergem nas suas
conclusbes quanto aos beneficios do encurtamento da distancia entre banco
e tomador de crédito (em particular PME) no relacionamento e

consequentemente nas condi¢cdes de crédito.

Contudo, Degryse e Ongena (2005) concluem, a partir de uma revisao
da investigacado realizada, que os efeitos da distancia, no acesso ao crédito,
sdo ainda minimos. Essa conclusdo estara relacionada com o facto dos
estudos ainda serem escassos e se encontrarem delimitados a

determinados espacos geograficos, com as suas especificidades proprias,
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pelo que ndo permitem ainda uma generalizagdo mais lata das conclusdes

encontradas (Elyasiani e Goldberg, 2004).

CONCLUSAO

A banca relacional (em oposicdo a banca puramente transaccional),
actualmente generalizada a um nivel global, € promovida individualmente
pelos bancos a retalho (comerciais) mais vocacionados para as actividades
crediticias a empresas de pequena dimensao. Até mesmo nos sistemas
financeiros mais centrados no mercado de capitais, como é o caso dos EUA,
0s bancos comerciais incentivam o desenvolvimento de relacbes com a sua
clientela de crédito, em particular com as PME. No entanto, é em paises
como o Japdo e a Alemanha que o relacionamento bancéario surge como
uma forma tipica de actuacdo dos sistemas bancarios locais, em que os
bancos ndo se limitam a ser meros financiadores das PME, intervém no seu

capital e participam de forma activa na sua gestao.

Contudo, apesar de se reconhecer de uma forma geral a importancia
do relacionamento bancéario no crédito as PME, as diversas abordagens
existentes sobre o tema ndo sado consensuais quanto aos seus verdadeiros
beneficios liquidos para bancos e PME. O relacionamento bancario € por isso
um tema complexo, mas incontornavel na andlise do financiamento das

PME.

E indiscutivel a mais valia gerada pelo relacionamento bancario para
todos o0s intervenientes no processo, ao assegurar um clima de
confidencialidade, ao melhorar a flexibilidade contratual, ao reduzir os
problemas de agéncia através do aumento do controle e por ultimo ao
ajudar a construir uma imagem de reputacdo. Esses beneficios poderado
reflectir-se para as empresas em maior acesso a crédito e numa melhoria
generalizada das condi¢des crediticias, traduzidas em maiores montantes de

crédito, menores taxas de juro e até menor afectacdo de colaterais.

Além disso, os estudos realizados tém também demonstrado que o
relacionamento bancario produz uma valiosa contribuicdo para a economia,
de uma forma agregada, ao permitir aos bancos uma monitorizacdo mais

eficiente das empresas financiadas, pela reducdo da assimetria de
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informacdo que € um elemento essencial de imperfeicdo dos mercados
financeiros. Como resultado, empresas com um relacionamento bancario
tendem também a ter acesso mais facilitado ao crédito, registam menores
insuficiéncias de liquidez na sua actividade corrente e tendem a receber
uma ajuda mais eficiente do banco, quando estdo com dificuldades

financeiras.

Contudo, as desvantagens do relacionamento surgem quando n&o
existe uma reparticdo equitativa dos beneficios desse relacionamento pelos
seus intervenientes e resultam quer na sua apropriacdo por parte da
empresa financiada, traduzida num sobredimensionamento do crédito, quer
na sua apropriacado por parte do banco, pelo aproveitamento do seu poder
de monopodlio informacional que se traduz em pricings relativamente mais

elevados.

Em sintese, o relacionamento bancario revela-se benéfico para todos
os intervenientes no mercado do crédito bancario (oferta = bancos e
procura = PME), e consequentemente para a economia de uma forma geral,
na medida em que ndo se verifigue um aproveitamento da vantagem

informacional por parte de nenhum dos intervenientes na relacéo.

As formas de optimizar esse relacionamento nédo sdo ainda totalmente
esclarecedoras. Pela investigacdo ja realizada conclui-se que tanto a
concorréncia, como a concentracdo na banca parecem conduzir a uma
desvalorizacdo do relacionamento bancario. A concorréncia tende a
enfraquecer os incentivos ao investimento na recolha de soft information
por parte dos bancos e a consolidacdo/concentracdo tende a destruir os

relacionamentos existentes.

Conclui-se também que a comparabilidade das investigacdes
encontradas deve ser feita com algumas reservas. Ainda que tenham sido
realizadas com base em metodologias proximas e as conclusfes obtidas se
aproximem, no limite, cada investigacao esta circunscrita a um determinado
periodo temporal e a um dado universo (com base na eventual

representatividade permitida pela amostra recolhida) delimitado
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geograficamente, com as suas especificidades™ econémicas, juridicas e até

sociais.

Dado o particular interesse do relacionamento bancario para as PME,
na melhoria do seu acesso ao crédito, a investigacdo devera continuar a
centrar a sua atencdo na determinacdo objectiva dos indicadores que
influenciam o relacionamento bancario, tendo em vista compreender e
quantificar os seus beneficios liquidos, sendo necessario, para alcancar esse
objectivo, realizar também uma avaliacdo rigorosa e objectiva das suas
desvantagens, com destaque para o impacto do eventual comportamento
monopolista do banco, incluindo na anélise, um conjunto cada vez mais
abrangente de factores exdégenos relevantes, com destaque para a infra-

estrutura de financiamento®™, em que se desenrola a relagéo.

Além disso, interessa também investigar quais os impactos que o
relacionamento bancario tdo defendido por bancos e PME na concessao do
crédito, pode trazer ao nivel da estrutura do mercado bancario (pelas
distor¢cdes de concorréncia que pode provocar), ao nivel da criacdo de
empresas e dinamizacdo de alguns ramos de actividade e, por udltimo, em

termos macroeconémicos.

Por fim, é importante compreender e monitorizar o impacto da
introducdo de alteracbes pontuais ao nivel da “infra-estrutura do
financiamento”, como sejam a certificacdo da informacédo contabilistica das
PME e a publicidade obrigatéria das condi¢cdes de financiamento na reducao
das assimetrias de informacdo ainda existentes entre bancos e PME,
melhorar a transmissdo e a transparéncia e credibilidade da informacéo e
consequentemente evidenciar e credibilizar o relacionamento bancario (no

sentido de que 0s seus custos serdo minimizados, nomeadamente o “soft

14 Basta que num dado pais se encontre facilitado o acesso de empresas de
pequena dimensdo a outros instrumentos de financiamento nao bancario para
alterar de forma significativa o valor e, por sua vez, o impacto dessa relacdo nas
condicbes de crédito. Detragiache et al. (2000) concluem que o problema da
seleccdo adversa no crédito as empresas de pequena dimensdao depende
directamente da ineficiéncia dos procedimentos de faléncia e da “fragilidade” do
sistema bancario existente em cada pais.

> Que engloba aspectos tdo distintos como o quadro normativo em termos de leis
comerciais, fiscais, falimentares e as caracteristicas do préprio sistema judicial
vigente no meio em que a PME actua, assim como a regulacdo da actividade das IC

e as eventuais restri¢cdes legais ao financiamento.
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budget constraint problem” e o “hold up problem” e o0s seus ganhos

partilhados de forma equitativa pelas partes).
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