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N&o nos iludamos: o microcrédito ndo € uma
panacéia contra a pobreza. Nao configura
instrumento adequado de politica social
compensatoria, nem é possivel fazer de cada
homem— ou mulher— um microempresario.

Carlos Alberto dos Santos, 2002.
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RESUMO

Este trabalho analisa 0 ambiente em que atuamgasinacdes de microcrédito através do
enfoque das estruturas ineficientes do mercadorétiit@. Enfatiza o carater estrutural do
microcrédito como mecanismo capaz de amenizar swgule transacdo envolvidos neste
mercado. Analisa em que medida as tecnologias delsatas especificamente para o
microcrédito sdo capazes de reduzir a assimetriafal@nacao entre os atores, restringindo as
possibilidades de atitudes oportunistas por parxe dgentes. Dessa forma, trata o
microcrédito como um mecanismo eficiente de me¢hdas falhas do mercado de crédito,
devendo ser entendido como parte integrante de rtogrgma de desenvolvimento e
ampliacdo das oportunidades dos negocios, do em@ratp renda, que tem como alvo os
microempreendimentos. Portanto, descaracteriza avoangédito enquanto politica publica
compensatoiria, pois nao visa corrigir as desigud@slasociais provocadas pela dinamica
econdmica através de reparacdo, mas proporciorlaoras condi¢cdes as microempresas para
aproveitarem as oportunidades no campo dos negécpertir da melhoria do acesso ao

crédito.

Palavras chave: Microcrédito; custo de transacssimeetria de informacéo; selecao adversa;

risco moral; empreendedorismo; agente-principahdtgia de crédito; mercado.
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1 INTRODUCAO

A integracdo das nacoes, ao longo do tempo, tedersiado uma piora na distribuicdo da
riqueza global e uma maior dificuldade em se redazniséria dos paises mais pobres em
virtude da incapacidade destas economias crescarem ritmo rapido o suficiente para

alcancar as nagbes mais ricas, apesar de havecdesceO crescimento econdmico €
apontado, quase que por unanimidade, como a pairaigrnativa para a reducdo da pobreza,
no entanto, outras alternativas sdo apontadas coemanismos de efeito para reduzir as
desigualdades. Estas vao desde os esquemas debdsida ou renda minima, ou seja, a
doacdo em dinheiro aos mais pobres até o micrdorédas microfinancas, que tratam de

fornecer servicos financeiros especializados asoassde baixa renda.

No primeiro caso de alivio da pobreza destacamediticas de carater mais imediato,

assistencialista, direcionadas aos miseraveis.efay goliticas que tendem a assumir a forma
de programas emergenciais. Ja no segundo casosupdeacdo da pobreza — trata-se de
politicas estruturais direcionadas para constrgi@m novo modelo de desenvolvimento
sustentado, que priorize o crescimento econdmicn equidade social. A alternativa a

reducdo da pobreza a ser tratada neste trabalhmiéracrédito, que tem carater estrutural,
mas h& uma tendéncia a enquadra-lo como politiogeonsatoria.

O objetivo deste trabalho € identificar o propdsito microcrédito. Através da analise dos
elementos que estruturam o microcrédito sera fita investigagdo para elucidar sua funcao
econdmica e social, seja como a realizacdo de rerofréstimos financeiros feitos aos mais
pobres com a finalidade de torna-los auto-empregadomicroempresarios de sucesso, ou

como apenas um mecanismo de melhoria da eficiéloamercado de crédito.

Os empréstimos realizados por 6rgdos especializagosicrofinancas permitem a insercao
das classes mais pobres ao sistema financeiro,iaandpl suas possibilidades de atuacao
econbmica, porém, sua capacidade de transformaplesmcidaddos em brilhantes
empreendedores €, no minimo, duvidosa. O micrdor@dide ser um mecanismo de redugéo
da pobreza e do desemprego, mas sua fungédo dEgalimpensatoria de cunho social é
questionavel. Buscar-se-a esclarecer a falaciacgjoenda o microcrédito e identificar seu

papel na sociedade, seja como a salvacao parablemas da miséria e do desemprego no
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Brasil, ou como apenas uma forma diferenciada éditor para micro e pequenas empresas,

destituido de cunho social e “milagroso”.

Diante das falhas do mercado de crédito e do eimemtb que seu funcionamento eficiente é
um forte mecanismo de desenvolvimento econdmicaied ajdebate sobre o microcrédito
assume importancia e merece atencao especial.sBmr serdo evidenciadas as falhas do
mercado de crédito que explicam o ndo atendimeosopgquenos tomadores pelo sistema
financeiro e validam os programas de microcréditma uma forma diferenciada de crédito

para a pequena empresa.

Devido a sua importancia para o fomento da econ@ratualidade no debate brasileiro o
foco central deste trabalho recai sobre o micraméduscando identificar seus mecanismos
atenuantes das falhas do mercado de crédito e stésrando sua utilizagdo como politica
publica compensatéria de cunho social. Por razéesdopo, tratar-se-a, centralmente, de seu
aspecto tedrico conceitual, a fim de fomentar &udisdo sobre a expansao da fronteira

financeira.

A investigacao tentara diferenciar os programasedda minima - politica compensatoria -
que concedem doacdes aos mais pobres e tendem emtaursobremaneira 0s impostos
cobrados ao restante da populacédo, dos programasicdecrédito. Estes ndo tém carater
paternalista, pois os empréstimos devem ser pa@s® éncute aos assistidos pelo programa

um carater de responsabilidade evitando a acomodagépendéncia do governo.

Neste trabalho é apresentada, no capitulo 2, ak@ordo microcrédito com a microempresa,
caracterizando o perfil de sua demanda, a fim datiiicar as potencialidades dos atores
demandantes deste mercado e no capitulo 3, é deitaracterizagdo do microcrédito,
relatando seu surgimento e suas formas de atuagéo base na legislacdo vigente,

completando a contextualizacéo inicial do trabalho.

O capitulo 4 evidencia a importancia do sistemarnfoeiro e da intermediagdo financeira
como instrumento de melhoria da eficiéncia do miyade crédito. Enfatiza a necessidade de
um sistema de crédito bem estruturado, onde o om@nldo esteja inserido, para o bom

funcionamento da economia. Sao discutidos os cudtosransacdo, as imperfeicbes do
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mercado de crédito e a sustentabilidade dos pragate microcrédito. Neste capitulo é
caracterizado o ambiente do sistema financeiro @ratpam as instituicdes de crédito.

No capitulo 5 sdo relacionadas as tecnologias @gitorusuais do mercado financeiro e as
particularidades desenvolvidas e aplicadas nosrgmuas de microcrédito. Ou seja, sao
expostas as formas de atuagdo mais usuais no roeficadceiro — que, por sua vez, nao
satisfazem a demanda de crédito existente em fudagitalhas daquele mercado, descritas no
capitulo 4 — e as formas de atuacéo alternativigadias pelas instituicbes de microcrédito.

Finalizando, sdo apresentadas algumas conclus8sibiitadas pelas andlises.
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2 A MICROEMPRESA E O MICROCREDITO

Existem no Brasil 14 milhdes de pequenas unidadedupivas potenciais demandantes de
microcrédito. Destas, segundo pesquisadores danfegdo Internacional do Trabalho
(OIT), apenas 43% séo potenciais cliente exerceiedtanda efetiva de aproximadamente 11
bilhdes de reais. (ALVES; SOARES, 2004).

As atividades das micro e pequenas empresas gaansaseis por 60% das ocupacdes no
Brasil, das quais 45% séao com carteira assinadal&$& milhdes de empregos em empresas
formais urbanas e 12,9 milhdes em atividades irdésrarbands Esses niimeros evidenciam

a importancia das micro e pequenas empresas coradogas de ocupacdo, constituindo-se

em fundamental segmento para o desenvolvimentaatoa e social do Brasil.

Em 2001 as micro e pequenas empresas formais eepmgam 99,2% das empresas
brasileiras (4,63 milhdes de empresas) e responplaari0% do Produto Interno Bruto (PIB).
Apenas 0,8% das empresas eram de grande’pSamadas as Micro e Pequenas Empresas
(MPE) informais, a participagdo no PIB passaria (2 Assim, pode-se constatar a
importancia do microcrédito como mecanismo de fg@er das dificuldades de acesso ao
sistema financeiro, ja que a falta de capital de gide crédito bancario sdo apontados como a

principal causa de mortalidade das MPE no Btasil

O crédito pode ser entendido como a criacdo derpdeecompra com o propoésito de
transferi-lo ao empresario, mas néo a transferéteipoder de compra simplesmente. Para
Schumpeter (1997) a criacdo de poder de compreesepia a forma pela qual o
desenvolvimento é levado a cabo num sistema copripdade privada e divisdo do trabalho.
O crédito possibilita aos empresarios obterem acassorrente social dos bens antes que
tenha adquirido direito sobre eles. Nesse sentidwgdito opera na acomodacao do sistema
econdmico aos propositos do empresario, impulsmam desenvolvimento econdmico.
(SCHUMPETER, 1997).

! Fonte: Pesquisa da Economia Informal Urbana - EGINEGE (1997).

2 Fonte: SEBRAE. Segundo critério de classificacae, cpnsidera média empresa aquelas com mais denéi@rfiarios na
industria e mais de 49 no comércio.

% Segundo pesquisa sobre Fatores Condicionantesasd€aMortalidade de Empresa no Brasil do SEBRAE, 2004.
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Schumpeter condiciona o processo produtivo da esapme crédito, ndo somente pela Gtica

dos recursos financeiros, mas também pelo papell spe desempenha:

O individuo s6 podera tornar-se um empresario apakese previamente um
devedor. Torna-se um devedor em consequéncia daalédp processo de
desenvolvimento, ou, para dizé-lo ainda de outraeina, sua conversao em
devedor surge da necessidade do caso e ndo éramignad, um evento acidental a
ser explicado por circunstancias particulares. © gje quer primeiro € o crédito.
Antes de querer qualquer espécie de bens, reqpeder de compra. E o devedor
tipico da sociedade. (SCHUMPETER, 1997, p. 107).

Os altos indices de mortalidade das microempre&gasm grande medida consequéncias das
enormes dificuldades na obtencao de crédito e anlaam cheque as contradicbes presentes
nas concepgdes de microcrédito que se propdenmcfaraampreendedores, mas na realidade,
sdo confundidas com mecanismos para cumprir tagefaslitica social.

Pesquisa realizada pelo SEBRAE no primeiro trineedr 2004, revelou enormes taxas de
mortalidade de empresas no Brasil. Das empresaguipadas, 49,9% encerraram as
atividades com até 2 anos de existéncia; 56,4% aen8 anos; 59,9% com até 4 anos. Os
recursos investidos pelas empresas extintas, emd@$%asos eram proprios ou de amigos e
parentes. Apenas 9% dos recursos foram provenidetesnpréstimos. Enquanto a principal
causa, apontada pelos empresarios para o encetoadasnatividades foi a falta de capital de
giro, 24,1%. Fica evidente a caréncia de crédit@ masegmento das microempresas, no
entanto, a propria pesquisa evidencia a motivagaoodstituicdo dessas empresas, em sua
maioria, como forma de driblar o desemprego e &maiscontrapondo a no¢ao econémica de
constituicdo de empresas em funcdo de uma opoatmido campo dos negdcios. (SEBRAE,
2004).

Uma segunda pesquisa realizada pelo SEBRAE, em, 0@idda para o financiamento das
micro e pequenas empresas identificou, dentre iasiais dificuldades para concesséo de
financiamento as MPE, pelos bancos, a inexistédeiagarantias reais, 0 registro no
CADIN/SERASA e a auséncia de documentos. Para odoeder empréestimos as MPE os
bancos alegaram em 40% dos casos a falta de geragdiis, em 16% o registro do candidato
nos oOrgdos de protecdo ao crédito e em 12% a dufia de documentos como

justificativas para rejeicdo das propostas de wétjrafico 1).
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Projeto inviavel 4%
Linhas de crédito :l 7%
fechadas ?
Inadimpléncia da
9%
empresa

C/C recente ou movim.
Insuficiente

| 12%

Insuficiéncia de
documentos

| 12%

Registro no

CADIN/SERASA | 16%

Falta de garantias reais 40%
|
0% 25%

Grafico 1: Razdes dos bancos para negarem propestadito
Fonte: Elaboragédo propria a partir de dados do SEB&P

Diante das dificuldades para obter empréstimosdrantradicional, as MPE utilizam formas
alternativas de financiamento. Essa mesma pesdeis@nstrou que a grande maioria das
empresas se financia através da obtencédo de pemaoppgamento dos fornecedores, do

cheque pré-datado, cheque especial e do cartdedieoc (Grafico 2).

N&o esta utilizando / Nunca utilizou [ ]16%

Outros [] 2%
Leasing / Financeiras [] 1%

Agiotas [ ] 3%

Factoring [ ] 4%

Dinheiro de amigos / parentes [ ] 9%
Empr. em bancos privados [ ]10%
Empr. em bancos oficiais [ ]12%

Desc. Duplicatas / Titulos 13%

Cheque especial / Cartao de crédito ] 29%
Cheque pré-datado | ] 45%
Pgto de fornecedor a prazo | ] 66%
0% 35% 70%

Gréfico 2: Formas de Financiamento
Fonte: Elaboragédo propria a partir de dados do SEB&P
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Parcela significativa das micro e pequenas empres#&o constituidas em estruturas
caracterizadas como “economia familiar”. As espadiddes destas unidades econémicas nao
se limitam a informalidade e/ou a frequente fakaddcumentos contabeis tradicionais. Mais
importante é a interdependéncia entre empresa dlidam, por consequéncia, a
impossibilidade de uma dissociacao precisa dasmsigos recursos e sua utilizagdo posterior
na forma de consumo familiar, financiamento do dagoroducao e investimento. (NITSCH;
SANTOS, 2001). Esta interdependéncia foi evidereciaal pesquisa do SEBRAE SP, onde se
constatou que ha uma mistura das contas da emgoeasas da pessoa fisica. Utilizam-se
recursos do caixa para pagar despesas pessoaigs(sparentes, amigos), assim como,
recursos pessoais (socios, parentes, amigos) #&adds para pagar dividas da empresa
(Graficos 3 e 4).

SIM
64%

NAO
36%

Gréfico 3: Utilizaram recursos pessoais (séciossias,
amigos) para pagar contas da empresa.
Fonte: Elaboracéo proépria a partir de dados do SEBE&P

Os lacos invisiveis e muitas vezes pouco refletaseciprocidade complicam ainda mais a
“contabilidade” dos microempresarios, como qualcagente de crédito que tente realizar

uma rapida auditoria das despesas e receitas sutleraima dessas “economias familiares

pode confirmar.

30%
30%

24%

22%

15%

15%

9%

0%

1 ou 2 vezes 3 allvezes 12 vezes 13 a 47 vezes 48 vezes ou mais

Gréfico 4: FreqUiéncia com que utilizaram o caix@uagresa para pagar despesas pessoais (a.a)
Fonte: Elaboracao prépria a partir de dados do SEBE&P
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Somente uma pequena parte da demanda por mictocdEitina-se a investimentos em
maquinas e equipamentos de um investidor Schunmgeberpara grande maioria de sua
clientela a funcdo preponderante do microcrédittor@éecer capital de giro para cobrir
dificuldades momentaneas de liquidez ou para ajiewvehances de eventuais negocios
favoraveis. A pesquisa SEBRAE SP revelou também do® interessados em obter
empréstimos, 0s maiores anseios, cerca de 52%ngdi@stimos de até R$10.000,00 (grafico
5), com prazos de pagamento inferiores a 30 magéfico 6), taxas de até 2% ao més

(grafico 7) e sua finalidade para capital de giy@fico 8).

35%

30% 29%

250 23%

21%

20%

15%

10%
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Graéfico 5: Valores dos empréstimos desejados.
Fonte: Elaboracao prépria a partir de dados 8RSt SP

35%

31%

30% -

25%

20%
20% -

17%

15% 13%
10% - 8%
6%
0,
50 4% |
— [ ]
0% . . . . . . .
3a5meses 6allmeses 12a17 18a 23 24 a?29 30a35 36a4l 42 meses ou

meses meses meses meses meses mais

Gréfico 6: Prazo dos Empréstimos.
Fonte: Elaboracao prépria a partir de dados d®FR3tE SP
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mais de 6% a.m. :l 2%

4,01% a 6% a.m. 8%

2,01% a 4% a.m. | 13%

1,01% a 2% a.m. | 3294

até 1% a.m. 45%
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Grafico 7: Taxa de juros maxima que estaspabto a pagar.
Fonte: Elaboracéo propria a partir de dadoSEBRAE SP
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Graéfico 8: Finalidade do Empréstimo desejado
Fonte: Elaboracao propria a partir de dattoSEBRAE SP

As pequenas empresas geralmente tém um potenmia@dar menor do que as grandes, pois
seu acesso a informacdes tecnoldgicas é maidoestiportanto podem ser menos propensas
a inovacgdo e assim ao investimento. Além dissaivadade inovadora representa risco para
as empresas que frequentemente a inibe face asldiftdes de obtencdo de financiamento
adequado. Como as grandes empresas tém menocesddifies de obtencéo de crédito, para
elas o risco da atividade inovadora pode ser velaente mais baixo. JA as pequenas
empresas tém maior dificuldade de acesso a créddgoonomias de escala em Pesquisa e
Desenvolvimento (P&D), tendo portanto, menores chande desenvolver tendéncias e
implementar inovagcdes que se tornariam dominamiesima industria. As grandes empresas
costumam também ter maior poder politico, o qu@assibilita influenciar os rumos das
politicas de inovacéo. (LA ROVERE, 2002).
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2.1 O MICROCREDITO E O EMPREENDEDORISMO

Da discussao sobre a abertura do sistema finareeictasses de baixa renda, grande énfase é
dada a qualidade de sua demanda de crédito. Bapaliiscos, académicos e empresarios
discorrem sobre o tema e divergem num ponto crgcelé a causa da demanda por crédito,

ou seja, a motivacdo que conduz o micro e pequemnador a pedir empréstimos.

Uma importante caracteristica, demonstrada podestampiricos, é que a frente da grande
maioria das microempresas ndo se encontra o eng@@@nSchumpeteriano, que utiliza o

acesso a um financiamento para investir e coloocarngarcha um processo inovativo,

independente de acumulacdo prévia de capital OPEEBRAE, 2004). As atividades

inovadoras sdo mais dificeis de executar do quatismlades cotidianas, em funcdo da
auséncia de informacOes objetivas e da resisténamvidade presente no inconsciente
coletivo. (BAYAD; LIOUVILLE, 2005).

A natureza da funcdo de empreendedor é a habilidadeconhecimento e capacidade de
aplicacdo de novas possibilidades no dominio ecawrista funcdo de empreendedor se
efetua quando da producéo e implementacdo de rpedsitos ou de novas qualidades de
produtos, introducdo de novos métodos de produg@mducdo de novas formas de
organizacdo do ramo ou setor de atividade, corajuist novos mercados ou do acesso a
novas fontes de abastecimento (matéria-prima). (BCPETER apud BAYAD;
LIOUVILLE, 2005).

No publico-alvo do microcrédito predominam ndo esepdedores, mas donos de empresas
gue realizam uma atividade econémica autbnomaamuézes informal e, via de regra, auto-
financiada através de poupancas proprias ou datpare amigos (SEBRAE, 2004). Além de
conhecerem bem o seu ramo de atividade, outratedsdita importante desta demarida

sua orientacdo voltada primordialmente para a degd&o, talvez com 0 anseio, mas sem
grandes expectativas, de acumulacédo. Por isso,i@ parte da demanda por crédito das
microempresas destina-se a capital de giro panar @ificuldades momentaneas de liquidez
e ndo para aproveitar chances de eventuais nedavmsiveis. (SANTOS, 2002).

A mitificacdo de que qualquer cidadéo pode ser mpreendedor € uma crenga comum dos

programas de microcrédito que deve ser evitadaxefcieio da funcdo de empreendedor é
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uma questdo de vontade e de comportamento. O emdgcke € aquele que favorece a

emergéncia e o desenvolvimento de novas possitddglainda desconhecidas no ambiente
econdbmico, ndo bastando para ser tratado comarial, uma empresa visando somente

copiar um conceito existente. Para ser tratado cammareendedor a criagdo de uma empresa
deve desdobrar-se em uma inovacao, no entant@ néoessario ao empresario participar do
processo de invencéo; basta perceber as oport@sidkdaplicacdo (novas possibilidades) a
partir de conhecimentos existente@AYAD; LIOUVILLE, 2005).

Bayad e Liouville se ancoram em Baron:

A primeira etapa no exercicio da funcdo de empregmdconsiste em identificar
novas possibilidades. Isso implica que € necessanalisar as informacdes
existentes sob um novo angulo, a fim de tirar datapossibilidades de aplicacao.
Por conseguinte, o processo de inovacgdo deve ssidesado como um pProcesso
cognitivo. Isso leva a perguntar qual deve ser rdriticdo cognitiva a fornecer
para o exercicio da funcdo de empreendedor, umaguezé postulado que o
esquema cognitivo dos empreendedores é diferentie dotras pessoas. (BARON,
apud BAYAD; LIOUVILLE p. 9, 2005).

Segundo o dicionaridwurélio “empreendedor € o que empreende, ativo, arropglele que
pde em execucdo, cometedor’. (FERREIRA, 1985, B).1Nesse sentido, qualquer pessoa
pode ser empreendedor. Todavia, existe um distaecito entre 0 empreendedor econdémico
e o0 ativo lider empresarial que néo deixa de gaalinente, um empreendedor. Compreende-
se ser razoavel as pessoas buscarem alternatigabiyivéncia por meio de atividades que
garantam ou complementem sua renda, entretangigaexn forte teor ideol6gico por tras do
culto ao livre empreendedorismo. (TOSCANO, 2002).

Além do empreendedorismo, sdo exigidas algumasteaisticas da parte dos tomadores dos
empréstimos, que devem possuir, além de talentinagtrativo, capacidade empresarial, de
gerenciamento de riscos financeiros, de identifioade oportunidades, de tomada de decisdes
dificeis, etc.. (SILVA, 2002).

Isso significaria a impossibilidade de todos osadéibs pobres serem beneficiados pelo
microcrédito, pois nem todos eles possuem os jodigi€os citados, que possibilitariam a

eles se tornarem auto-empregados ou mesmo micresanms de sucesso. Estas

4 Na lingua alem& o empreendedor é um Unternehrakvia composta pelos termos unter e Nehmer, quéraduzidas
para o portugués “sob” e “tomador”. Dai compreesel@quele que toma qualquer coisa pela base, ajualiza sem ter ela
mesmo criado. Ja, no idioma francés o empreendédBntrepreneur, que traduzidas para o portugués‘eséice” e
“tomador”, indicando um intermediario (mercador).
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caracteristicas sédo, de um modo geral, ainda rmgsmente encontradas justamente entre os

mais pobres dentre os pobres. (SILVA, 2002).

Caso pessoas destituidas das caracteristicas scitaziama recebam empréstimos, muito
provavelmente passardao simplesmente a devedorpbcando uma piora na sua condi¢cao
financeira e social. (SILVA, 2002).

Em situacOes de crise, grande desemprego e inmistde um Estado de bem-estar social
digno, emerge um outro tipo de publico do microtcédo auto-empregado por falta de
alternativas, o qual com muita sorte e talento ¢ceances de converter-se em empreendedor
no entanto, a grande maioria deles luta para smferee ndo cair totalmente na miséria.
(NITSCH; SANTOS, 2001).

3 CARACTERIZACAO DO MICROCREDITO

O microcrédito tem como papel principal democratizaacesso ao crédito, essencial para a
vida moderna, do qual grande parte da populaci estluida. E uma modalidade de

empréstimo de baixo valor a pequenos empreendedoi@snais e microempresas sem
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acesso ao sistema financeiro tradicional, prinmgate por ndo terem como oferecer
garantias reais. Sua destinagdo é para a produggita{ de giro e investimento) e é
concedido com o uso de metodologia especifica. (BMWR, 2002). Diferencia-se dos demais
empréstimos essencialmente pela utilizacdo de mleigid especifica, sem, no entanto, abrir

mao da auto-sustentabilidade dos fundos emprestdi#iCHINI, 2005).

O microcrédito pode ser entendido como uma cordeiatransmissado entre a instituicao
financeira e o tomador. N&o é apenas a oferta gieepes empréstimos para aqueles que nao
tém acesso ao sistema financeiro, € também um eagmhitor do desenvolvimento local,
organizando compras coletivas, estimulando a fofimage cooperativas e associacbes e
financiando cadeias produtivas locais. (TOSCAN®220

Microcrédito ndo se confunde com microfinancas.ei@ifitemente das instituicdes de
microcrédito que fazem suas captacgfes junto a mamdiador e repassam para seus clientes,
as instituicbes de microfinancas fazem a captagéoedursos junto ao publico (titulos de
capitalizacdo, poupanca programada, etc), atuaasl@uas pontas do crédito, na oferta e na
captacdo. Abrange além da oferta de crédito, finamnto para o consumo, tratamento
médico, reforma ou construgcdo de moradia, lazer(EOSCANO, 2002).

Sob a visdo do BACEN, as microfinancas sao conasldd seguinte maneira:

Prestacdo de servicos financeiros adequados entu&is para a populacdo de
baixa renda, tradicionalmente excluida do sisteman€eiro tradicional, com a

utiizacdo de produtos, processos e gestdo diferdoe As entidades

microfinanceiras sdo aquelas especializadas emtarédnstituidas na forma de

ONGs, Oscips, cooperativas de crédito de pequerte,@®CM, bancos comerciais
publicos e privados (principalmente por meio deraespondentes bancarios e de
carteiras especializadas) e fundos instituciofAisVES, 2004, p 11).

Ja a atividade do microcrédito € definida pelo BAGi®mo:

Aquela que, no contexto das microfinancas, dedica-sonceder crédito para o
financiamento de pequenos empreendimentos e diferee dos demais tipos de
empréstimo essencialmente pela metodologia utdizhdstante diferente daquela
adotada para as operacdes de crédito tradicioBatamumente entendida como
principal atividade do setor de microfinancas pefportancia que tem junto as
politicas publicas de superagdo da miséria pelacger de trabalho e renda.
(ALVES, 2004, p. 12).

No tocante a sua finalidade, Toscano define o miédto da seguinte maneira:

O microcrédito € "uma filosofia de mudanca”, umtrimmiento de emancipacéo
socioecondmica e cultural dos setores menos fadm®aa populacdo e um dos



23

mecanismos decisivos a retomada do desenvolvingepéotir da "base" do sistema.
(TOSCANO, 2002, p. 6).

Diante da definicdo dada pelo BACEN percebe-seaglante a tendéncia dos organismos
publicos confundirem o microcrédito com politicaiab compensatoria quando atribuem a

ele o carater de “politica publica de superacamigaria”.

O Poder Publico vem atuando com programas voltali@tamente para o tomador de

microcrédito, por meio de bancos oficiais com deate especializadas, a exemplo do
programa CrediAmigo do Banco do Nordeste, ou asrale programas conhecidos como
“Bancos do Povo”, que trabalham majoritariament® cecursos orgcamentarios. Ha também
0s programas publicos de fomento a instituicbesnétrocrédito da sociedade civil e da

iniciativa privada. Sdo as chamadas “instituicéesegunda linha”, a exemplo do Programa
Crédito Produtivo Popular do BNDES e do program®R&E de Apoio ao Segmento de

Microcrédito. (BARONE, 2002).

A grande falha que um programa de microcrédito pamgiesentar é basear sua estrutura
operacional nas instituicdes financeiras regulagais, desta forma, incorrem em altos custos
de transacédo e, consequentemente, em elevadasieapass. Segundo Toscano (2002, p. 3)
a sofisticada tecnologia de concesséo inspiradanadelo bancério regulado apresenta
sistemas de avaliacdo completamente desnecess&lesco de exigéncias com altos custos
que impedem o0 micro empresario de ter acesso ddat#rato e rapido, acabando por cair

nas maos dos agiotas.

A concessao ou ndo do empréstimo no sistema firanicadicional € decidida a partir de
trés critérios basicos — capacidade e disposicadpagamento do futuro cliente, garantias
reais e pessoais — avaliados através da analistocenentos contabeis, declaracbes de
renda e bens e de uma consulta a 6rgdos de infdesdgancarias e comerciais do tipo
SERASA ou SPC (Servigco de Protecdo ao Créditon Essiologia de crédito, relativamente
rapida e simples, permite uma diminuicdo considdréde assimetria de informac6eslos
custos e riscos das operacdes de credito; alérasssbpidade da recuperacdo do empréstimo,

ainda gque as vezes apenas parcial, por meio déizaeda juridica do devedor inadimplente.

® Segundo Fiani (2002, p. 269) a assimetria delindgéo ocorre quando os agentes envolvidos na ¢&msdo dispdem de
informacdes completas sobre as caracteristicagsargles do objeto de troca da transacdo, ou sefa,diéerenca nas
informacdes que as partes envolvidas em um corgostsuem, afetando o resultado final da transacao.
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No entanto, apesar do grande sucesso de sua aplipaltp sistema bancario tradicional, esta
tecnologia de crédito € inadequada frente as @afsiitas — falta de documentos contabeis
formais e garantias reais e pequenos volumes —eplar@cdes de microcrédito. (NITSCH,;
SANTOS, 2001).

Ao se conferir ao microcrédito o tratamento deitimgfio financeira, retira-se a virtuosidade
que lhe é inerente: atender aos setores inforroaisnesmo ao pequeno setor formal, com
rapidez, flexibilidade e aprendendo como desenvaliemodo especifico de interagdo com a
realidade em que atua. Nem por isso as instituigéesicrocrédito deixam de ser, em sua
esséncia, instituicbes financeiras, mas seus wvbgestdo mais voltados a socializacdo do
acesso ao crédito do que ao principio hedbdnicobdoeos de ganhar 0 maximo com o
minimo de esforco. (TOSCANO, 2002).

Ao estipularem valores minimos, exigéncias cadastragarantias incompativeis com este
segmento de mercado os bancos excluem amplasgsdaepopulacdo do acesso ao crédito
(SANTOS, 2002, p. 7). Vale ressaltar que a faltarderesse dos bancos em atuar neste
segmento de mercado resulta da limitacdo do mevanie preco em induzir um equilibrio
entre oferta e demanda no mercado de crédito. Alésso, como Toscano (2002, p. 5)
enfatiza, essa seletividade das operacbes do @iskencario Nacional menospreza o
microcrédito e concentra suas carteiras, tornaeddesnasiado exposto a riscos sistémicos.
Isso porque, contraria 0s principios basicos derdificacdo de portfélio e mitigacdo de

riscos.

Diferentemente das tecnologias de crédito do sestbancario tradicional, o microcrédito
deve adotar uma metodologia especifica, que cengigtmeiramente, na concessao assistida
do crédito. No sistema financeiro tradicional exigstna postura reativa (o cliente é que vai
até o banco), no entanto, nas instituicdes de omnédito os Agentes de Crédito vao até o
local onde o candidato ao crédito exerce sua atiMigprodutiva, para avaliar as necessidades
e as condicOes de seu empreendimento, bem comasaifjddades de pagamento. Apos a
liberacdo do crédito, esse profissional passa mpaohar a evolu¢do do negdécio. (BARONE,
2002).

Outro ponto que diferencia o microcrédito do cr@diadicional sdo os sistemas de garantias,

importantes para a cobertura de possiveis inadimojelé. E préatica habitual do sistema de
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crédito tradicional a exigéncia de garantias re@isnicrocrédito adota sistemas de garantias
mais proximos das condi¢des socio-econbémicas dpsepes empreendedores, cuja auséncia
de bens para oferecer como garantia real € compeenseo capital social da comunidade
(relacdo de confianca, reciprocidade e participac#ssim, as garantias podem ser
oferecidas: individualmente, com o tomador indicand avalista/fiador; coletivamente por
meio de aval solidario, que consiste na formacag@os, geralmente de trés a cinco
pessoas, em que cada um € a0 mesmo tempo tomadoedito e avalista dos demais.
(BARONE, 2002).

3.1 BREVE HISTORICO DO MICROCREDITO NO MUNDO

Aproximadamente 500 milhdes de pessoas em todo engadham a vida trabalhando por

conta propria em microempreendimentos com até Sopssou como empregados informais
desses microempreendimentos. Muitas oportunidadescrdscimento com seguranca,

potencializadas pelo dinamismo e senso de negoOmeepte nestes trabalhadores, séo
perdidas devido a falta de acesso a servicos famasc adequados. Do universo de

microempreendedores que atuam nos paises subdesgosoestima-se que 80% sofram

com a escassez de crédito. (ALVES; SOARES, 2004).

O microcrédito surgiu como instrumento para mitigasa caréncia de crédito por parte dos
microempreendimentos e teve como sua acdo prinhoadiexpansdo pura da oferta de
microcrédito para as pessoas carentes. No entamegcessidade vai além da expansao da
quantidade de empréstimo e requer a incorporacdueiieores tecnologias de crédito para

um maior controle dos ativos e mitigagao dos riscos

Os precursores dos programas de microcrédito foemmONGs (Organizacdes Nao
Governamentais) e alguns bancos comoBank Rakyat(Indonésia), Grameen Bank
(Bangladesh) Kenyan Rural Enterprise Programn{&enya), Banco Sol(Bolivia), entre
outros. A partir da década de 70, implantaram uava tecnologia de crédito especifica para
0s microempreendimentos, baseada em pequenos &mpgsem garantias, a curtissimo

prazo, taxa de juros de mercado e uso de agemtedio.
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Nos ultimos cinco anos tem crescido o interessesator financeiro tradicional (bancos,
financeiras, companhias de seguros) pelo mercadomeofinancas, motivado pelas
experiéncias de sucesso das instituicdes espaciaiiz Enxergando esse mercado com grande
potencial, as instituicbes financeiras tradicioné#sn aprendido com as instituicfes

especializadas em microcrédito a diminuir os altegos de transacéao.

A atuacdo governamental nos paises em desenvoldmésando a melhoria do indice de
desenvolvimento humano (IDH), tem caminhado pelacad de politicas publicas
desenvolvimentistas que apodiam o financiamento iasone pequenas empresas (MPE) e o
desenvolvimento de uma industria microfinanceirgor@blema da acdo governamental € o
risco de descontinuidade por razdes politicas empt@jetos que tem um longo prazo de
maturacdo. Logo, notadamente, as melhores estaaté&gio aquelas que privilegiam as
solugcdes de mercado, no entanto, faz-se necessdpeso das instancias regulatérias e
supervisoras dos setores publicos.

3.2 DESENVOLVIMENTO DO MICROCREDITO NO BRASIL

A atividade de microcrédito no Brasil teve inicim €973 com a criagcdo de uma ONG,
denominada Unido Nordestina de Assisténcia a Pagu@rganizagbes (Programa Uno), com
atuacdo em Pernambuco e Bahia. (ALVES; SOARES,)2@®m o objetivo de promover o
acesso ao crédito para pequenos empreendedoresQa folNcriada pela Accidn, uma
organizacdo para o desenvolvimento social. A UN@gisucomo um mecanismo de
legalizacdo das empresas marginalizadas no sgatidao financeiro. Pretendia tornar essas
empresas mais adequadas as exigéncias do sisteamediro para obtencdo de credito.
Também prestava assisténcia técnica na regido poétema de Recife e tinha como
finalidade o aumento do indice de absorcdo de reé&mbda das populacdes de baixa renda. A
partir dessas experiéncias a UNO identificou aafdie garantias como uma das principais
barreiras que impede o acesso do pequeno empresadeedito bancario. Como forma de
superar essa barreira desenvolveu um Fundo de tidagae operou por 18 anos, mas acabou
fechando por ndo considerar a auto-suficiéncieepessencial de suas politicas. (FACHINI,
2005).

Na década de 80, inumeras ONGs atuaram no Brasilprogramas de trabalho e renda nas

cidades e fundos rotativos para agricultores faneié no meio rural. Eram concedidos
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empréstimos sem as exigéncias habituais do memadwrédito, com o objetivo geral de
desenvolvimento regional e forte cultura assistdistd. Esse carater social acabou por
evidenciar uma estratégia ineficiente quanto apac@ade de uma acao continuada junto aos
microempresarios ja que as fontes de recursos \@abeessando e 0s programas ndo eram
auto-suficientes. (PARENTE apud FACHINI, 2005).

Na década de 90, surgiram os programas de micitecmddis conhecidos como Bancos do

Povo. Prefeituras Municipais e Governos Estaduaimecaram a articular politicas de

trabalho e renda e desenvolvimento local com progsade microfinanciamentos. Estes

programas consistiam na concessdo de empréstimas tagas subsidiadas que néo

ultrapassavam 1% a.m. e, ainda assim, possuiam ialtices de inadimpléncia devido a

caréncia de tecnologias de crédito mais adequdlstes programas ganharam maior
consisténcia quando as Prefeituras e Governos ugstadomecaram a fazer parcerias com a
iniciativa privada, as ONGs e as OSCIPs (Organzat@ Sociedade Civil de Interesse

Publico) locais. A partir do contato com tecnolagdi@anceiras de microcrédito, baseadas em
experiéncias internacionais, os programas de nm@ndo perderam o carater assistencialista
e melhoraram sua auto-suficiéncia. . (PARENTE dpGHINI, 2005).

No entanto, a disseminagdo do microcrédito soreaa@m 1999, com a Lei Federal n° 9.790
que abriu para a ONG de microcrédito a possibieddé atuar qualificada como uma
Organizacdo da Sociedade Civil de Interesse PublidDscip. Posteriormente, foram

expedidas duas Medidas Provisorias (1.914 e 1.89d)definiram as linhas gerais de seu
funcionamento. Também em 1999, foram regulamentpd@sResolu¢cdo do CMN n° 2.627

as Sociedades de Crédito ao Microempreendedor — @Givh de fornecer maior seguranca
ao segmento do microcrédito, através de modeldguicisnais definidos e supervisionados
por entidades federais. (ALVES; SOARES, 2004).

Pouco depois, em 2001, a Resolu¢do do CMN 2.62ikefmgada pela Resolucdo n° 2.874,
que teve como principais alteracfes: 1- A permigsiia uma OSCIP especializada poder
controlar uma SCM; 2- O fim do limite de atuacdoregido definida no estatuto; 3-

Revogacéo do item que vedava a possibilidade dsftianacdo em uma outra instituicao
integrante do SFN; 4- Permissdo para participagéetaria no capital de outras empresas,

desde que ndo sejam Instituicbes Financeiras; Bnigs&io para expansdo de pontos de
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atendimentos sem limites de localidades; 6- Rev@gala exigéncia de formacdo com um
minimo de 50% das ac¢fes ordinérias.

Em 11 de setembro de 2003 a Lei Federal n° 10.i#g#iaa disponibilidade de recursos para
0 microcrédito, determinando a destinagdo de unrtaefaa dos recursos oriundos dos
depdsitos a vista — captados pelos bancos conmgerbiancos multiplos e Caixa Econbmica
Federal — para operacbes de crédito direcionadgsopulacdo de baixa renda e a

microempreendedores.

Através da medida provisoria n°226, de 29 de noverdb 2004, o Presidente Lula instituiu
o Programa Nacional de Microcrédito Produtivo Ciaelo - PNMPO com o objetivo de
incentivar a geracdo de trabalho e renda entre ioeoempreendedores populares. Mas,
somente em 25 de abril de 2005, através da Leir&ledé 11.110, o PNMPO toma a
formatacdo mais consistente de uma politica puldeanicrocrédito. Quanto aos recursos
oriundos do FAT - Fundo de Amparo ao Trabalhadorguial esta lei prevé o provimento de
recursos, o Codefat - Conselho Deliberativo do Buthel Amparo ao Trabalhador, através da

Resolucdo N°449, de 29 de agosto de 2005 autodiplina a utilizagdo dos recursos.

O estagio regulatorio atual do microcrédito se diroom a Resolucdo n° 3.310 do Conselho

Monetario Nacional que dispde acerca da realizde&ooperacdes destinada a populacéo de
baixa renda e a microempreendedores dispostas eigaant 10.735, de 11 de setembro de

2003, e n° 11.110, de 25 de abril de 2005.

A Resolucdo do CMN n° 3.310 estabelece a destindgedoo minimo, 2% (dois por cento)

dos saldos dos depdésitos a vista dos bancos no8ltiphncos comerciais e Caixa Econdmica
Federal para operacbes de microcrédito destinadaopulacdo de baixa renda e a
microempreendedores. Com base em mar¢o de 200 pdsitos a vista alcancaram 81,4
bilhdes, o que nos possibilita estimar em aproxosal6 bilhdes de recurso direcionado ao

microcrédito (BACEN, Programacao Monetaria, pag 7).

Além de fixar o percentual dos depoésitos a vistsem alocados para as operagfes de
microcrédito, a Resolucdo do CMN n° 3.310 estaleetewalor maximo dos empréstimos, o

perfil dos potenciais usuarios, o0 prazo minimo erasargos das operacoes.
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Diante do atual estégio regulatério, as seguintasatidades de atuacéo sdo permitidas:

- Organizagbes N&do Governamentais — ONGs com limdtémo a taxa de juros de
12% a.a.

- Fundos Municipais, departamentos ou outras formasvigtas em lei,
administradas por autarquias, também com restdedtaxa de juros maxima de
12%.

- Organizacdo da Sociedade Civil de Interesse PuUbli€dSCIP, devidamente
registrada no Ministério da Justica, com taxasudesjlivres.

- Sociedade de Crédito ao Microempreendedor — SCMlusgive instituicdo
financeira privada e OSCIP, controlada por qualqessoa fisica ou juridica,
desde que autorizada pelo Banco Central.

- Qualquer instituicdo Financeira que trabalhe dinetate com oferta de crédito
junto ao publico.

. Pudblica indireta, através de entidades especia&zadexemplo do BNDES.

- Publica direta, através de bancos publicos coneicarspecializada.

A finalidade do PNMPO e disponibilizar recursosgpamicrocrédito orientado, beneficiando
as pessoas fisicas e juridicas empreendedorasvitiade produtiva de pequeno porte, com
renda anual bruta de até R$60.000,00 (Sessentaaig). Os empréstimos estdo limitados a
R$600,00 (seiscentos reais) para pessoas fisigascontas especiais, de movimentacao
financeira inferior a R$1.000,00 (mil reais), casm seja especificada a utilizacdo que sera
dada ao recurso. Ja, para pessoas juridicas iadaf como microempresa na forma da
legislacéo e regulamentacdo em vigor o limite &#£.500,00 (Um mil e quinhentos reais).
Um limite maior, de R$5.000,00 (Cinco mil reais)d@do para o microcrédito produtivo
orientado, que deve ter prazo minimo de 120 diasa lBoncessdo destes empréstimos, a
instituicdo concedente deve utilizar metodologiaelaala no relacionamento direto com o
empreendedor no local onde executa a atividadebetoa. Seu atendimento deve ser feito
por pessoas treinadas para efetuar o levantaméaio-econdmico e prestar orientacao
educativa sobre o planejamento do negocio. Por @aopleriodo do contrato, o tomador final
dos recursos devera ser acompanhado e orientadmda 0 crescimento e a sustentabilidade

de sua atividade econdbmica.
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Um dos principais determinantes para o sucessoictoeredito é o preco do empréstimo, ou

seja, a taxa de juro. A Resolucdo 3.310 do BACIENd em 2% a.m. (dois por cento ao més)
as taxas para pessoas fisicas com contas espedéisa.m. (quatro por cento ao més) nas
operacdes de microcrédito produtivo orientado. fAssevas taxas administrativas, usualmente
cobradas para concessao de crédito, foram restamgixclusivamente ao TAC — Taxa de

Abertura de Crédito, ndo podendo ultrapassar 44atby do crédito concedido.

Essa mesma Resolucéo determina a aceitacdo, agadmtias tradicionalmente utilizadas
pelas instituicbes financeiras, de garantias ateras como aval solidario, alienacéo
fiduciaria e a fianca.

Outras instituicdes governamentais como o0 SEBRAEoeBanco Nacional de

Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES) tém swokido no processo de

crescimento dos programas de microcrédito. O BNDiESonibiliza recursos para programas
de microcrédito através do Programa do Crédito iRnoml Popular e de Desenvolvimento
Institucional (PCPP). Através de parcerias com rmieggdes de microcrédito e
principalmente com as prefeituras e secretariaadeats o BNDES repassa 50% do
orcamento previsto pelo programa. (FACHINI, 2005).

Mais recentemente, outros destaques, em ambitduestaado: o Programa BRB Trabalho do
Distrito Federal; Programa Pr6é Renda do CearaBareo do Povo de Sao Paulo. No ambito
nacional, os destaques sdo: o Programa de Crédidutrro Popular nas vertentes do
BNDES solidario e BNDES trabalhador; e 0 PROGER{RIMa de Geracdo de Emprego e
Renda) do Governo Federal. (CALDAS, 2002).

4 IMPORTANCIA DO MICROCREDITO NA INTERMEDIACAO FINANC  EIRA

Pelo menos duas grandes correntes discutem o medmdrédito e sua relacdo com o
desenvolvimento econbémico. H& a corrente de autques defende a hipotese da livre
concorréncia nos mercados financeiros, partindprdmissa de auto-eficiéncia alocativa do

mercado de crédito. Uma outra corrente defendepéatdse de que as informacgdes sao
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assimétricas e que ha custos de transagcdo noté®isercados financeiros, decursivos de
problemas de selecdo adv&rsaisco mordl

A primeira corrente acredita que os mercados ligasntem a eficiéncia alocativa, ndo
sendo as decisOes dos agentes econOmicos em r@aligmnca e investimento influenciadas
pela estrutura institucional financeira. Considerara regras institucionais que incidam sobre

o mercado de crédito afetariam negativamente mgiebeémento econdémico.

A segunda corrente de autores parte da hipétegaedeo mercado de crédito as informacdes
sd0 assimétricas e ha notaveis custos de trarffsagin decorrentes problemas de selecéo
adversa e risco moral, para demonstrar a necessittadrranjos contratuais e intervencdes no
mercado de crédito. Assim, seria possivel melharagficiéncia alocativa dos recursos
disponiveis. Véem as necessidades de crédito dssesl mais pobres como ndo atendidas em
sua magnitude devido a grande dificuldade de acesseus altos custos de obtencdao.
Consideram o custo do crédito no Brasil extremaenatio, jA que € um dos mais altos em
todo mundo. Esse comportamento € no minimo estraoho pais que possui instituicdes
financeiras de elevada solidez patrimonial e gel@ros substanciais ano ap0s ano. Para
estes, 0 ndo acesso a financiamentos limita a ickokcde desenvolvimento econémico, ou
mesmo, quando este ocorre , sua expansao ficadiafiela elevada transferéncia da parcela
de sua renda ao sistema financeiro. Essa correntdita que sob condicbes de mercados

livres ndo se chegaria a alocacéo 6tima dos rexerpor isso seria desejavel sua regulacéo.

A teoria neoclassica pressupde que, em um meraafigitpmente competitivo, as condi¢des
de troca para cada participante estdo dadas elep@menas adaptam-se as quantidades da
oferta e demanda (VARIAN, 1999). Ou seja, em cacmia perfeita os individuos nao

influenciam nem os precos, nem a substancia dsepdetrocado. (FERNANDEZ, 2001). A

® Fiani (2002, p. 271): Antes da transacdo ocorrgrafge) o oportunismo acontece quando um agentemasaim

compromisso ao qual ele sabe que néo tem capadiéacienprir.

" Segundo Pondé (2002 : 290) o risco moral caraetse por uma conduta oportunista pela qual umaadss de um
contrato muda sua conduta ap6s o mesmo ter sidogoac se aproveitando do fato de que soé ele tessaca algumas
informacdes para obter ganhos em detrimento dewmais agentes com os quais a relagéo contratuastabelecida. O
oportunismo torna o individuo propenso a adotarcomportamento de busca do interesse proprio deafonaliciosa, ou
seja, incluindo esforco no sentido de enganar ummooagente, normalmente através da omissdo ou pdgfim de
informacoes.

8 Bueno (2004, p. 352) identifica os custos de trg@s@omo o custos incorridos pelos individuos qoaad deixarem de
ser auto-suficientes economicamente, passam a diepeas outros para obter os bens que necessitssimAincluem os
custos de adquirir e processar informacgfes reltavancerteza do cumprimento dos contratos no dutarcusto de
monitoramento do desempenho da parte contratadperiodo especificado, 0s custos organizacionaisriigos pelo

comportamento ineficiente da parte contratada@ist®s legais associados a puni¢éo por quebraédsutas contratuais.
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concorréncia perfeita impde premissas basicasymrncionamento pleno dos mecanismos
de mercado, a exemplo: a existéncia de uma simd#&ianformagdes entre as partes
contratantes; a realizacao e implementacédo dosatostndo ocasionem custos de transacao;
a atomicidade - a demanda é tao fragmentada qagerses ndo podem estabelecer precos, o
preco € dado pelo mercado; auséncia de barregasrada, etc. Em outras palavras, caso as
condicbes de troca possam ser influenciadas pealésspcontratantes a fungao alocativa dos
precos nao garante um equilibrio entre ofertaneathela,. (NITSCH; SANTOS, 2001).

O mercado de crédito opera sob condi¢Bes impesfgitasis apresenta barreiras a entrada de
novos atores ofertante de crédito, forte assimdé&imformacédo entre agente e principal e sua
oferta ndo € deveras fragmentada a ponto de impextintrole de precos pelo principal. Por
isso, 0s programas de microcrédito se tornam gerts, desde que aparecam neste mercado

como um mecanismo de reducao das suas falhas.

Neste mercado, os riscos de um futuro dominado ipetateza, inerentes a toda transacao
financeira, sdo acentuados pela assimetria dem@igdes e, com ela, surge a possibilidade de
um comportamento oportunista da parte melhor indolem A vantagem informacional do
cliente gera incentivos ao nado cumprimento de sumgacdes contratuais (risco moral)
Compensar este risco por meio de um aumento nos farna-se, alcangcado certo patamar,
contraprodutivo por atrair projetos de alto risselécdo adversa). O resultado € uma
correlacéo positiva entre taxas de juros e niveigmddimpléncia. Na tentativa de evitar um
deterioramento da qualidade de sua carteira deit@réds bancos estabelecem,
voluntariamente, limites para a taxa de juros em dsto, racionam a oferta de crédito
(NITSCH; SANTOS, 2001, p. 9). Dessa forma, ndo @ggem a demanda dos pequenos
tomadores, mesmo quando estdo em condi¢cdes e tdis@oremunerar o risco e 0s custos de
transacao por meio de juros maiores.

A intermediacdo financeira acomoda a preferéncguida do mercado de crédito,
possibilitando ganhos com economias de escala mpséstimos e aumentando a eficiéncia
operacional através da especializacdo. Assim, ticipacdo dos bancos e instituicbes de
microcrédito proporcionam um retorno maior paraposipadores ao passo que diminui o

custo real para os investidores. (FACHINI, 2005).

Graficamente podemos representar os efeitos positda intermediacdo financeira no

mercado de crédito. Na auséncia de custos de ¢@msam uma situacdo ideal, a taxa de
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juros na economia € Unica, r = i, e a quantidaderéidito X* encontra-se em equilibrio. Esta
situacao esta descrita no gréfico 9a, onde tenoosixo das ordenadas, a taxa de juros (r) que
€ 0 custo do tomador e, simultaneamente, a tajarde (i) que é o retorno gerado para o
cedente, enquanto, no eixo das abscissas temosntamt® de empréstimos tomados ou
concedidos por unidade de tempo. A curva ascen&representa a quantidade de poupanca
oferecida a terceiros, ou seja, a oferta de créddoa curva descendente D, representa a

demanda por crédito que tem relacao inversa adi@yaros (r).

Porém, na economia real, os credores (principatpriem em custos adicionais de
monitoramento e processamento de informagdes pdteir 0S riscos contratuais existentes
na transacao, a fim de assegurar o cumprimentcco@a de empréstimo pelos mutuarios
(agente). Estes custos de transacdo acarretamsiara@®ento da curva S para esquerda e
para cima § reduzindo a oferta de crédito para Ydumentando o custo do tomador do
empréstimo para e reduzindo o retorno do credofgrafico 9b). A distancia vertical entre r

e ip representa o valor destes custos transaciongisejdizo social destes custos € a reducéo

da quantia emprestada, representada pela disg&moeaOX* - OX.

A participagdo dos bancos e instituicbes de miédits como intermediarios financeiros
proporcionam a reducéo dos custos transacionaigrtando o deslocamento da curva S para
S,. Logo, na economia real a intermediacéo finangaicgorciona a expansao da fronteira
financeira (2 para ), aumenta a quantidade emprestada [&ra »%), reduz o custo do

tomador (f para ) e amplia o retorno do credog fiara 3).
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9a 9b

Grafico 9: Comportamento do mercado financeirosatdepois da intermediagdo financeira
Fonte: Elaboracao propria a partir de informac@e$ACHINI, 2005

4.1 CUSTOS DO SISTEMA DE CREDITO

A equacéo dos custos da oferta de crédito pod#esierda da seguinte maneira:

Cs=fL+H+xL

Onde:

Csé custo total da oferta de crédito para a inséitufinanceira;
f € 0 custo médio de oportunidade dos fundos

L € o montante do empréstimo;

H sdo os custos fixos de administracdo do empréstimo;

X éa soma Otima dos custos médios da diminuicdo dogsgimais o prémio pelo risco.

Podemos perceber que, enquanto os fatéres L sdo proporcionais a grandeza do
empréstimo, o componenke é fixo. Ou seja, quanto menor 0 empréstimo maod ® seu
custo. Finalmente, os juros cobrados por um eniprésf) sdo compostos pdEs € uma
margem de lucro que reflete as condi¢des de caruma e demanda no mercado. (SANTOS,
2002).
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Para o cedente de crédito os jurés representam apenas uma parte dos custos do
empréstimo, em que ainda, devem ser adicionada@sigies transacionais ocasionados pela
operacdo. Estes sdo de dificil mensuracdo e basthwersos (providenciar documentos,
deslocamentos e horas de trabalho perdidas nogsmce concessédo e, posteriormente, para
0 pagamento do empréstimo, etc). Da mesma formaoqoesto da oferta de crédito, o
impacto dos custos transacionais no custo do oréelid um peso maior quanto menor for o

empréstimo e, assim, mais caro sera a captaca&xrdso pelo cliente. (SANTOS, 2002).

4.2 IMPERFEIOES DO MERCADO DE CREDITO

O Sistema Financeiro Nacional — fundamentalmenteaasos privados - ndo cumpre uma de
suas principais funcbes que é a concessdo decarédidestinacao inicial das instituicbes
financeiras € facilitar a alocacdo de recursosmbiente de incertezas atraveés do espaco e do
tempo, facilitando a transacdo de contratos finemgebens e servigcos entre as familias e as
empresas. Sem 0s bancos, as transacdes de empséstitte pessoas fisicas ou juridicas néo-
financeiras apresentariam graves restricdes devidoompatibilidade de volume e de prazo
e elevado risco de crédito para quem emprestaat@e dm banco tem maiores condi¢cdes de
avaliar o risco de crédito de um candidato a toreaurso emprestado, por meio do seu
departamento de crédito, do que uma empresa ou pgssoa fisica, assim como, de
transformar prazos e volumes, facilitando o empn&spara o tomador e para o emprestador.
(MARINS, 2004).

Os principais parametros para avaliar se 0s baswuosrciais estdo conseguindo cumprir suas
funcBes econdmicas séo: a amplitude do spread t@peaticado; e os volumes de captacdes
e de financiamentos e empréstimos efetuados. NsilBoaspread bancario € muito elevado,

assim, a capacidade dos investidores captaremspscyara investir na producéo fica

suprimida pela insuficiéncia da taxa interna derret dos investimentos (esperada) em
exceder as altas taxas cobradas pelos bancos epeearh os empréstimos e financiamentos.
(MARINS, 2004).

Logo, constata-se que o baixo desempenho dasuig88t financeiras no cumprimento de
sua principal fungédo ndo se deve a incapacidadeagt&ar poupanca, mas a dois fatores

intrinsecos a qualquer transacdo econémica quels@ocusto direto envolvido na operacgao;
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2- e 0 custo de oportunidadio recurso. O primeiro fator justifica a ineficiémna concesséo
de crédito pelo alto custo de transacao envolvalselecdo e monitoramento do cliente para
concessao do empreéstimo. Ja o segundo fator, axpita lacuna, ndo preenchida pelos

bancos comerciais, como uma aversao ao risco pedaimercado de crédito.

A falta de interesse dos bancos privados nesteesggrde mercado é explicada pelo custo de
oportunidade do dinheiro, pois 0s bancos consegxaepcional rentabilidade em operacdes

com o governo — consideradas de baixo risco — luavdasvio de finalidade na sua atividade.

Como grande unidade econbmica deficitaria, por slegada divida publica interna, o

governo absorve grande parte do crédito dispordvéhxas muito altas, inviabilizado a

maioria dos projetos de investimento por ndo aptasem taxas de retornos suficientemente
altas. Dessa forma, recai sobre o préprio goveinan€iar com recursos publicos os

programas de microcrédito voltados para microenmagiedores do setor formal e informal.

(MARINS, 2004).

Diante da escassez da oferta de crédito de loregm @ de taxas de juros razoaveis por parte
dos bancos, o governo tenta reduzir os danos casisaceconomia do pais fornecendo
créditos de prazos longos e a taxas de juros agifsubsidiadas) para empresas, a partir de
bancos ou de agéncias governamentais de deseneabam o chamado crédito direcionado.
Ainda assim, para que as a¢fes governamentaisniesdia efeito dilatado € de fundamental
importancia que os créditos concedidos sejam prbhawos entre as diversas camadas sociais,

caso contrario s6 aumentaria a concentracéo da.rend

Para que ocorra 0 aumento da producéo e a cria;aowibs empregos € imprescindivel que
0s bancos cumpram com eficiéncia sua principald@argcondémica, financiando os projetos
de investimento, de grande e pequeno porte, prgpardo o0 desenvolvimento econdmico e

social do Brasil.

Dados do Banco Mundial, de setembro de 2006, demaomso baixo nivel de crédito na
economia brasileira. Enquanto paises como Africésd China, Japdo e Coréia possuem

relacdo Creédito/PIB (Produto Interno Bruto) supeaol00%, no Brasil esta relacdo é de

® Custo de oportunidade: tudo aquilo que o ageriréeuico abre méo para poder alocar seu recursoutna alternativa,
ou seja, € medido o ganho que o agente poderiaaestaindo caso estivesse alocando seu recursugmatividade.
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apenas 32% (Grafico 100utro fator que chega a ser proibitivo aos empnésti e
financiamentos é o Spread de 13,4% para pessdi&pud de 39,7% para pessoa fifica
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Gréfico 10: Crédito em % do PIB.
Fonte: Elaboracéo propria a partir de dattbModal Asset.

Através destes numeros, podemos perceber um adweddimitantes do crescimento do PIB

potencial Brasileiro que permanece estagnado astbandas 0% e 4% a dez anos. (POVOA,

2006). (Gréfico 11).
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Grafico 11: PIB Brasileiro.
Fonte: Elaborac&o propria a partir de datioBIEESE Sistema SERVE.

Ao decompormos o Spread brasileiro constatamoseoa de 25% do seu valor € composto

por impostos e compulséridgtabela 1). O alto custo da inadimpléncia, represelo 34%

10 Dados do BACEN de julho de 2006.
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do Spread, é funcdo do risco sistémico, porémvestecaindo. Quanto ao peso das despesas
administrativas, a expansao do crédito tende @ dibw custo que é praticamente fixo. Resta
aos bancos a margem liquida de 20% do total da8p(BOVOA, 2006).

Tabela 1 -Composi¢do do Spread bancario (%)

SPREAD 100%
Despesas Administrativas 22%
Inadimpléncia 34%
Compulsorios 7%
Impostos Indiretos 8%

Margem Bruta 29%
Impostos Diretos 9%

Margem Liquida 20%

Fonte Modal

Elaborag&o Propria

O professor e ex-funcionario do Banco Central Aridegins € enfatico ao associar a relagéo

Crédito/PIB e os Spreads ao desenvolvimento deegai

E de fundamental importancia que os paises tenhaagio Crédito/PIB (Produto
Interno Bruto) elevada e que o0s bancos ndo pratiqepreads bancarios
excessivamente altos, para que, de fato, exercamfancdes econdmicas e, desse
modo, possam contribuir para o desenvolvimento &oico e social dos paises.
(MARINS, 2004, p. 26).

Acabam o governo e as ONGs sujeitando-se a darresmp@sta institucional aos referidos
problemas de intermediacao financeira entre paentdmadores e cedentes de crédito, para

entdo preencher, de certa forma, a caréncia décpEta os microempreendimentos.

No Brasil, grande parte dos empreendedores quenatoan um pequeno negdcio operam
informalmente (49% da populacdo economicamenta,as@gundo dados da PEA de 2000 -
IBGE). Para estes agentes o microcrédito possildliobtencdo de recursos para as inversdes
fixas, necessérias a implantacdo de um negociop coraumento de capital de giro do
microempreendimento para a expansao das venddgeAgéio de crédito a taxas inferiores as
taxas de retorno dos negécios viabilizaria a exj@aesmanutencado do negocio. (FACHINI,
2005).

11 segundo definicdio de Fortuna (2005) o depésitopedsirio é uma reserva legal cujo saldo represemiarcela de cada
deposito & vista ou sob aviso e dos recursos deires (titulos em cobranga, tributos recolhidaslpres em garantia
realizadas e cheques administrativos) que os bamosrciais recebem do publico e, compulsoriameéte de recolher ao
BACEN.
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No entanto, a expansao da fronteira financeirareéata pelos custos de transacdo. Os custos
de transacdo estdo associados a assimetria denag@ e aos custos administrativos,
referente ao monitoramento dos empréstimos e saosr Ou seja, em relacdo aos pequenos
volumes dos empréstimos, 0s custos para se empra@siopulacdo pobre tornam-se

relativamente altos.

O sistema de avaliacdo de créedito formal trabalisacbmente com o histoérico individual de
cada tomador (SPC — Servico de Protecdo ao Créditopm a obtencdo de garantias
patrimoniais. Porém, estes dois critérios ndo sializentes com a realidade das camadas

mais pobres da populacéo e o0 acesso ao crédita aealio restringido.

O objetivo maior do governo nas microfinangas destar voltado para a mitigacao das falhas
do mercado de crédito, conforme exaltado em retattir BACEN:

As microfinancas devem estar, assim, voltada parar@cao de imperfeicdes de
mercado que permita a compensacdo dos altos cistoagentes que ainda néo
possuem uma escala competitiva, e de outros fatpuespossam prejudicar o
alcance dos beneficios decorrentes da competicalovmieomercado. No caso da
industria financeira, é inegavel que os custosraiesacdo pesem bastante para os
pequenos. Com o custo de um simples telefonemarande banco pode obter um
ganho de milhdes de reais. Os custos fixos tamid@ntesproporcionais, sobretudo
no cumprimento de obrigacbes legais e de exigéndétamais (tramites
burocraticos)(ALVES; SOARES, 2004, p. 10)

Os agentes reguladores tém como obrigacdo moraiseabpela expansdo da oferta dos
servi¢os financeiros para os mais carentes, ja @weEomodacao de forcas deste mercado,
provocou um efeito de concentra¢ao e diminuicacot@orréncia.

4.2.1 Custos de transacéao

O conceito de custo de transacao foi concebiddrpmald Coase a partir da investigacao do

relacionamento entre as instituicbes econdmicassarobservagao o autor constatou que as
firmas operam num mercado sem informacdo compétarretando custos de coleta de

informacdes e custo de negociar e estabeleceratosit( COASE apud FACHINI, 2005).

Os custos de transacdo séo custos provenientefsldas de mercado, ou seja, sdo custos
assumidos por se recorrer ao mercado para realzartransacdo. S&o os custos de redigir,
negociar e implementar contratos, incorridos palgentes toda vez que recorrem ao mercado

para conseguir um emprestimo.
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Ligado ao mercado financeiro esse custo é comasicamente por:

Atividades de reunir, colher e processar informacfiecessarias para examinar
potenciais tomadores de empréstimos, processagéstimpos e colaterais, monitorar
0s empréstimos e gastos gerados com o recolhind@stpagamentos e colaterais.
Parte significativa desses custos é a administrdgdempréstimo com relagdo ao
risco envolvido no crédito. (ADAMS apud FACHINI, @B).
No mercado de crédito, os custos de transacaoardar e acordo com a especificidade dos
empréstimos, nimero de transacdes e o0 grau de exiogdie e incerteza das mesmas. Esses
custos existem, pois 0s agentes envolvidos nasatées econdmicas tém racionalidade
limitada'?, os ambientes s&o incertos e compl&o€omo a capacidade dos agentes de
processar e acumular informacdes € limitada toenamspossivel antecipar todas as
circunstancias futuras. Logo, os contratos sa@dgitara minimizar 0os custos e garantir o
cumprimento de clausulas contratuais, evitandomassi comportamento oportunistade

algumas das partes, que em ambiente de risco reeirg@é muito comum. (FIANI, 2002).

Para Pondé (2002, p. 292), os custos de transagatvem trés categorias de custos:

i. O total de despesas assumidas por parte do pripepaverificar se 0 comportamento do

agente esta condizente com aquele que conduzitexemizacao do lucro do principal.

ii. Os custos incorridos pelo principal devido as peidgostas pelos agentes ao tomarem

atitudes divergentes das que maximizariam seu ganho

iii. Os gastos realizados pelos agentes para asseguresraprometimento com os interesses
do principal bonding costs gue sdo 0s recursos gastos pelos agentes navardati
produzir garantias de que acdes que vir a caugamal espécie de dano ao principal ndo

serdo tomadas, garantindo até uma possivel cong@ndaste, caso isso aconteca).

12 A racionalidade limitada é entendida como a incafamle humana de acumular, processar e transmilast as
informacdes existentes em um ambiente complexo.

13 Em ambientes complexos a descricdo das possitdlidade decisdes pode se tornar extremamente gustosa
impossibilitando os agentes de especificar antdaip@nte o que deveria ser feito a cada circunstanci

14 Associado & manipulagéo de assimetrias de infdimar comportamento oportunista é explicado pamiE2002, p. 270)
como a transmissao de informagédo seletiva, distarei promessas “autodesacreditadas” sobre o canparto futuro do
préprio agente, isto é, 0 agente em questao estabebmpromissos que ele mesmo salpiori, que nao ira cumprir.

15 Cabe aqui fazer a diferenciac&o entre risco etiemerO entendimento da incerteza pressupde qupassivel identificar
todos os eventos que podem vir a ocorrer no fuklhminando a possibilidade de se estimar a prdidabie de ocorréncia
dos eventos. Ja a definicdo de risco pressupdé gussivel identificar todos os eventos possivaisileuir probabilidades a
esses eventos.
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Segundo Fachini o alto custo de transacdo dasgijEae crédito para a populacdo de baixa
renda esté ligado a sua pequena escala para dillogdcustos e a auséncia de garantias reais
por parte dessa populacéo. A autora acredita quemcrédito cumpre uma funcao social e
sua continuidade passa por uma reducdo dos custosadsacdo, caso contrario, as
instituicbes de microcrédito tornam-se insustengafiaanceiramente. Os custos acabariam
por corroer os fundos, tornando essas instituigizzpazes de expandir a fronteira financeira

através do aumento na oferta de microcrédito. (FINTH005).

4.2.2 Risco moral

O risco moral, por sua vez, tem na sua origem aossipilidade de conhecer o
comportamento de um agente econémico na situaggomosta contratacdo. (CALDAS,
2002). E um tipo de oportunismo que ocorre quandaptoblema na execugdo de uma
transacado contratada. (FIANI, 2002).

O risco moral ocorre quando uma das partes do wh@rodo pode observar a acdo da
contraparte. No mercado de crédito, o risco moodepser identificado como uma mudanca
de comportamento do agente (cliente) apos a olahg@&mpréstimo ou financiamento. Ao

candidatar-se a obtencéo do crédito o cliente dstreonarater e comprometimento adequado
as condi¢des contratuais, mas, apos a consecug@rwigo, este agente torna-se negligente

ao cumprimento de suas regras. (FIANI, 2002).

De acordo com Dias (2005, p.4) o risco moral paiteestendido como:

Uma conduta oportunista por uma das partes quamadforinalizacdo de uma
espécie de contrato qualquer. Apés a ratificac&iedaima das partes (agente)
modifica sua conduta aproveitando-se do fato deiéscia a respeito de algumas
informacdes que podem leva-la a obter ganhos emn@gito da outra parte
(principal) com a qual o contrato foi formalizadsso ocorre, pois 0 agente possui
certas informagdes sobre si mesmo e/ou sobrefa tawe o principal ndo possui.

Como néao é possivel prever os individuos que sgigepsos a mudanca de comportamento e
a inadimpléncia, o risco de ofertar crédito aumeptavocando relativa elevacdo dos custos

dos empréstimos.

4.2.3 Assimetria de informacéo
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Conceituada como a diferenga nas informacdes quardss envolvidas em uma transacao
possuem, a assimetria de informacgdo €, particutgeneotencializada nas operacdes de
microcrédito pela caréncia de dados acerca do tomdtste agente, em geral, atua na
economia informal, sem um historico fidedigno deasswoperacbes, que revelem seu

comportamento habitual.

Sem correspondéncia formal das informacdes poe plartagente, o principal fica exposto a
incerteza de uma possivel mudanca de comportandsdie agente, a fim de alterar o

resultado final da transagcdo em beneficio proprio.

4.2.3.1 Auséncia de Garantias

A instituicdo cedente de crédito a fim de evitacamportamento oportunista dos agentes
tomadores de crédito e reduzir riscos, condiciogarcessdo do empréstimo a obtencéo de
garantias por parte destes ultimos, ou seja, gaetrsasferida a posse de direitos ou deixe

gravadd® um ativo real para cobrir eventual inadimpléncia.

As garantias podem ser de cinco tipos: Cessao reégodi creditorios, Penhor, Hipoteca,
Caucéo, Aval e Alienacdo Fiduciaria. A distincatrerelas depende basicamente do direito
de propriedade e da posse do bem dado em garandiatel a vigéncia do contrato. A cessao
de Direitos Creditdrios disponibiliza ao credor iceio de propriedade sobre determinados
titulos — intangiveis - (Direitos sobre alugueipliGacdes financeiras, fatura de cartdo de
crédito, cheques, notas promissorias e outros)erqr € caracterizado pela posse fisica do
bem pelo credor, que passa a ter a qualidade dssitho do bem, mas ndo tem o direito de
propriedade sobre ele. Na Hipoteca o devedor néde gdispor do bem (tangivel) dado como
garantia sem a autorizacdo do banco, mas ndo eneolvansferéncia de propriedade do
ativo. Na caucdo podem ser usadas como garanti@smas categorias dos titulos da Cessao
de Direitos Creditérios, o controle dos titulosaficom o credor, mas n&o envolve
transferéncia de propriedade. O aval € a obriggg&aum terceiro assume como solidario ao
agente, garantindo o pagamento de sua divida.rrémaé, a Alienacao Fiduciaria caracteriza-

se pela transmissdo de titulo de propriedade datiwva do agente para o principal como

18 Instrumento utilizado para assegurar a imposs#didde alienacdo de um bem, ja que esta sendo csadogarantia
plena do credor.
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garantia de um contrato de crédito, mas manténvedde com a posse do ativo. (ARAUJO,
RODRIGUES e TAKEDA, 2004).

Com base em dados do Sistema de Informacéo det€(&fR) do Banco Central, Aradujo,
Rodrigues e Takeda estimaram o efeito das garard&s sobre as taxas de empréstimos
bancéarios no Brasil e constataram que, apesarifitaddhdes na recuperagdo de garantias no
pais, elas reduzem significativamente as taxas udes.] (ARAUJO, RODRIGUES e
TAKEDA, 2004).

Conforme apresentado na tabela 2, as operacGesad=al sem nenhum tipo de garantia
apresentam, como seria de se esperar, maioresdexass do que as realizadas com algum
tipo de garantia real. A taxa de juro média parapsacdes sem nenhum tipo de garantia foi

de 62,26%, enquanto que a taxa média para as épsragm garantia real foi de 33,59%.

Percebe-se também, que a presenca de garantidorepezacfes sem garantias reais reduz
significativamente a taxa de juros (com 1 garamtadtaxa cai em 22,39 pontos percentuais e
com 2 garantidores a redugcdo aumenta para 24,38percentuais). Porém, o efeito dos
garantidores nas operacoes realizadas com garaet#és demonstra uma relagdo inversa
(com 1 garantidor a taxa aumenta em 1,4 pontosperais e com 2 garantidores a taxa
aumenta em 1,41 pontos percentuais), ou seja, @uaais garantidores tiveram as operacoes
com garantia real maior foi a taxa de juros obslyv&sse contra-senso pode ser explicado
por alguma desconfianga do principal ao avalias@rde inadimpléncia do agente, exigindo-
Ihe mais garantias, ou por ndo se satisfazer cganamtia real ofertada por este ultimo. Logo,
a quantidade de garantias ndo indica maior cordialacoperacdo de credito, nem taxas de

juros menores.

Tabela 2: Impacto das garantias na taxa de juros

NUmero de Garantidores

Garantia Real 0 1 2 Média
Sem Garantia real
Taxa de juros média 68,06 45,6 43,50 62,26
Com garantia real
Taxa de juros média 33,43 34,8: 34,84 33,59
Total

Taxa de juros média 45,19 41,1¢ 38,4 44,51
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Fonte: ARAUJO; RODRIGUES; TAKEDA, 2004.

Essa relacdo inversa entre a taxa de juros e aniisiidade de garantias demonstra uma das
grandes dificuldades dos programas de microcré@immo conseguir disponibilizar crédito a
baixo custo (taxas reduzidas) a tomadores de Ibanda destituidos da propriedade de ativos

para avalizarem seus empréstimos?

Esse questionamento nos transporta para outradguesticial do desenvolvimento que é a
estruturacdo de um aparato legal, ordenado e mkci@ fim de integralizar a economia
formal o capital mortd dos setores sociais marginalizados. Ou seja, @rande maioria

da populacdo de baixa renda, foco do microcréditee na periferia, favelas ou invasoes,
seus ativos (casas, terrenos, etc.) ndo particg@mormas legais que regem a propriedade e

por isso nao se configuram como eventuais garantias

Dada esta caréncia de garantias as operacdes decrddito prescindem de formas de

garantias alternativas, adequadas ao perfil dpgblico.

4.2.4 Selegdo Adversa

Quanto as caracteristicas institucionais dos attmesercado de crédito Caldas adota a teoria
da agéncia (ou relacdo principal-agente) parasarad interacao entre as partes contratantes.
Nesse modelo o retorno do primeiro depende da agdde uma informacdo que € de
propriedade do segundo. O principal, ao contratagente para que ele atue em defesa dos
seus interesses, nao dispde de informagéo peptitadecidir o que fazer, pois 0 agente tem
seus proprios interesses, sabe e faz coisas guecgppl ndo tem conhecimento. Portanto, o
principal deve criar mecanismos para induzir o sgarprestar o melhor servigco possivel, ao
passo que o principal deve formar contratos d®tala que seus interesses sejam protegidos.
A eficiéncia destes contratos serd dada a parrsgmis custos de agérntia CALDAS,
2002).

7S0TO (2001, p. 30-50) denomina de capital mortatives de dificil comprovacéo e validacdo de suEsp e que ndo séo
governados por nenhum conjunto de regras de #ailnhecimento; onde os atributos econdmicos patemente Uteis dos
ativos ndo foram descritos ou organizados; ondeses#o podem ser usados na obtencao de valoraeates por meio de
multiplas transacdes porque suas naturezas vidias indeterminacdes deixam margem ao mal-edterabs enganos de
memodria e a revogacao de contrato.

18 Os custos de agéncia sao identificados por Por}2 (2292) como um gasto de recursos econdémicadalawexisténcia
de dificuldades em fazer com que os agentes toneemdes 6timas do ponto de vista do bem estaridoigel. Tais custos
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Desta relagéo decorre o problema transacional ldgé&geadversa. A selecao adversa ocorre
gquando uma das partes do mercado ndo pode obsemyaw ou a qualidade dos bens e
servigcos colocados a disposicédo. A selecdo adversaercado de crédito ocorre quando o
principal (banco), ao conceder um empréstimo oanfilamento ao agente (cliente), ndo
dispbe de informacgdes completas (dados contatmisstrais, histérico de crédito, etc.) para

avaliar sua capacidade de pagamento. (PONDE, 1993)

Elemento chave da imperfeicdo do mercado de créd#elecdo adversa tem sua origem na
impossibilidade de conhecer informacgdes, valoreseacas que sustentam as decisbes dos
agentes econoémicos. (CALDAS, 2002).

Esta imperfeicdo do mercado de crédito, por suaafera o desenvolvimento ao inviabilizar
uma série de investimentos produtivos, jA que osatlores ndo conseguem atender ao
conservadorismo do mercado ao exigir garantias eaobrar altas taxas de juro diante de

uma taxa de retorno do investimento relativameatgipna.

4.3  AUTO-SUSTENTABILIDADE  FINANCEIRA DOS PROGRAMAS DE
MICROCREDITO

A viabilidade do programa de microcrédito no lomyazo depende de sua sustentabilidade
financeira. Seu sucesso estara condicionado aidapacdo prestacionista cobrir todos 0s
seus custos, incluindo os custos de transacao @e osportunidade. (DUM et al., apud
FACHINI, 2005).

Similarmente, Silva (2002) acredita que as Ingides de Microfinancas (IMF), mesmo
geridas por organizagfes internacionais de micd@torépor bancos comuns ou instituicdes
regionais so serao viaveis se seguirem o0s quadtroipios basicos:
i. Profundidade de abrangéncia, ou seja, atinja asedadesprovidas de acesso ao crédito
(publico-alvo).
ii. Sustentabilidade, ou seja, a instituicdo deveisan€eiramente auto-sustentavel.

envolvem perdas sofridas pelo principal devido @ wonduta oportunista dos agentes e o dispéndiectesos em evitar
que isso ocorra (perdas impostas ao principal dea@s agentes tomarem atitudes divergentes daquelaaximizam o
ganho do principal; despesas de monitoramento ridesr para verificar se 0s agentes estdo atuandoadeira desejada
pelo principal; dispéndios realizados pelos agepdea assegurar seu comprometimento com os ingsrdssprincipal).
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iii. Escala para atingir o objetivo de superagao dagaabr
iv. Permanéncia para que seus efeitos sejam sentidosgamodo tempo.

Concebida em dois niveis, a Sustentabilidade Faenda instituicdo de microcrédito deve
alcancar primeiramente a sustentabilidade operakienreceitas operacionais capazes de
cobrir todas as despesas operacionais. Em um segoumichento a instituicdo deve ser capaz
de cobrir os custos dos fundos e outras formasillgdios recebidas. Somente apods atingir o
segundo nivel de Sustentabilidade Financeira @&uitsto de Microfinancas (IMF) consegue
tornar-se auto-sustentavel, ndo precisando maisulisidios para se manter no mercado.
(MEYER apud FACHINI, 2005).

Apesar de buscar a Sustentabilidade Financeirapéesuindivel que a IMF ndo perca seu
objetivo essencial de alcancar o maior nimero i@atels dentre os mais carentes de acesso
ao crédito. Como existe um alto custo de transagagondo os custos fixos das operacdes, o
custo unitario do empreéstimo torna-se proporcioeak® mais elevado quanto menor for o
volume emprestado. Dai pode resultar uma perdaateda IMF, que direcionada a obtencéo
da Sustentabilidade Financeira, passa a atuar amafgdes financeiras de larga escala. O
caminho mais virtuoso para atingir a sustentallkdacaba sendo o ganho de escala,
ampliando tanto a profundidade do alcance como roeato do volume de crédito nos
empréstimos progressivos, a fim de obter reducausi®s. (MEYER apud FACHINI, 2005).

Segundo Silva (2002) deve-se focar o desenvolvimelet agentes locais para gestdo de
programas de microcrédito ja que os bancos nadoueosdlexibilidade para fazer as

mudancas que 0s programas exigem e as instituigtégaacionais ndo dispde de condicdes
para o atendimento da demanda por microcrédito agloBs agentes locais, atuando
profissionalmente, se comprometeriam a longo pezeriam melhores condi¢bes de dar

assisténcia técnica especializada. (SILVA, 2002).

A busca da sustentabilidade demonstra, acima de tudesponsabilidade da instituicdo de
microcrédito, comprometida ndo com o assistenai@jsmas com uma atuacdo duradoura e

persistente. Como a concepc¢ao de Silva (2002) dtaxa:

O sucesso de um programa de microcrédito exigmaade tudo, disciplina, que é

vital tanto da parte da instituicao fornecedora elopréstimos quanto da parte dos
beneficiarios. Para a instituicdo, a responsaluiédasta diretamente ligada a sua
sustentabilidade, a sua qualidade e a eficiéncisedeservico. E necessario que os
agentes envolvidos em microcrédito iniciem suasid#ttles apenas apds um
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rigoroso planejamento; possuam, ou criem, prodfitasceiros que satisfacam as
necessidades dos clientes; cobrem taxas de jussufiram todos os seus custos;
exijam o pagamento efetivo dos empréstimos; e tawviso suficiente na area

administrativa e atuem descentralizadamente. (SIL2092, p. 4).

Mesmo tendo um cunho social é possivel que a IMfpemhada em atender camadas mais
carentes de acesso ao sistema financeiro, ati§jastentabilidade Financeira. (GIBBONS;
MEEHAN apud FACHINI, 2005).

5 TECNOLOGIAS DE CREDITO

O fomento ao crédito na economia pode ser poteramill através de uma gama enorme de
formas de empréstimos. As tecnologias de crédito afi metodologias utilizadas para

avaliacdo prévia, contratagdo, acompanhamentotac§oi de um empréstimo. O problema é
que, com 0 avanc¢o das tecnologias de crédito toadiis, estas se tornam cada vez mais
rigorosas e 0s pequenos tomadores ndo tém condiedisputar com as grandes corporacdes

pela absorcdo dos mesmos recursos, assim, seuevtduna-se cada vez mais concentrado.
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Isso ocorre porque as grandes empresas, geralmetheres estruturadas que as pequenas,
possuem maior transparéncia sobre suas atividddpéie de patrimonio para oferecer como
garantia e demandam grande volume de crédito perag@io, 0 que barateia os custos de
transacdo. Assim, as micro empresas, incapacidaassputar 0S mesmos recursos com as
grandes corporacbes, enfrentam enorme dificuldade cdnseguir crédito. Esses
microempreendimentos possuem caracteristicas garés — conforme mencionado no
capitulo 2 — e por isso carecem de tecnologiascespepara possibilitar seu acesso ao

crédito.

Para amenizar tais problemas o mercado financeimodesenvolvendo um grande nimero de
tecnologias de empreéstimos para atender todossesognda economia formal e informal. A
seguir trataremos das formas tradicionais de @réddis utilizadas no mercado, apontando
suas inadequacfes ao pequeno tomador e na seqigmméia tratadas as tecnologias
alternativas desenvolvidas para as peculiaridadesnitrocrédito. A partir da discusséo
destas metodologias de empréstimo sera possivtelewer a insercdo do microcrédito como
alternativa de melhoria as falhas do mercado d#toréD intuito € demonstrar o microcredito
como tecnologias de crédito alternativas que, d&a derma, superam as ineficiéncias das

formas usuais de empréstimo do mercado financeiro.

5.1 TIPOLOGIAS USUAIS DO MERCADO FINANCEIRO

A necessidade de crédito da empresa e seu relasmm@a com o0 mercado crediticio
tradicional vao constituir os elementos para a &atédo do empréstimo que pode se dar
através de sete tecnologias de crédito: Finant&ke®ent Lending, Small Business Credit
Scoring, Asset-Based Lending, Factoring, Fixed-Askendig, Leasing, Relationship

Lending.

5.1.1 Financial statement lending

O Financial Statement Lenditig € uma tecnologia de crédito fundamentada em

demonstracdes financeiras do tomador. A primeiigéexia € que a empresa tenha sua

situacao financeira demonstrada em relatorios bergadevidamente auditados por empresas

19 Empréstimo baseado em demonstracdes financaasi¢go livre).



49

independentes e respeitaveis. A situacao financkiréomador deve ser forte e refletir as
demonstracdes de seu balanco contabil. Esta tegadaleveras limitante, pois a maioria dos
microempreendimentos ndo tem condicdbes de bancaalt@ custo das auditorias
independentes e assim, satisfazer o grau de tré@mspa exigido pelos agentes de crédito.
(BERGER; UDELL, 2005).

Em grande parte, o controle do proprietario dasraong pequenas empresas sobre suas
atividades séo incipientes. Mesmo que ele tenlaa¢ontrole da operagéo e dos resultados do
seu negocio, esse controle é feito de forma desiza@da e sem transparéncia, tornando-o
incapaz de demonstrar ao avaliador de risco ddatarédu potencial para pagamento dos

empréstimos. Essa caréncia de documentos formalan@, Demonstrativo de Resultados,

Mutagcbes do Patriménio Liquido, Demonstracdes dgeBs e Aplicacbes de Recursos e no

tas explicativas detalhadas) torna essa metodoldgiavaliagdo do agente inadequada ao
perfil do pequeno tomador. E uma forma eficienteadaliacéo de risco, no entanto, apenas
empresas de maior porte conseguem diluir os cdstesna auditoria e atender as exigéncias
de transparéncia. Ainda assim, sua utilizagdo iddalizada se mostra insatisfatoria, ja que a

avaliacao de risco néo pode se apoiar apenasfoanagdes pregressas.

5.1.2 Small business credit scoring

O Small Business Credit Scorfiigtem como principal caracteristica o levantamergo d
informacdes do proprietario, assim como da empi88a. levantados os dados pessoais do
tomador a partir de agéncias de crédito ao consumédeém dos dados sobre a situacdo da
empresa consultada no cadastro geral, elaboradms pektituicbes financeiras, e nos

departamentos de crédito comercial.

Funciona como uma espécie de pontuacdo dos pasdiesiedores e da determinada
pontuacdo para os cadastrados, de acordo com &bitgshde consumo. S&o desenvolvidos
modelos matematicos e estatisticos que dao a plidade de que uma divida venha ou néo a
ser paga. E uma previsdo da possibilidade de imaéimia feita através de sistemas
sofisticados de avaliacéo de risco. Essa tecnotbg@édito ndo se adequa muito ao mercado

brasileiro, j& que a legislacdo separa juridicamexst pessoas, fisica da juridica, vedando a

200 crédito por nivel da pequena empresa (tradugs) |
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utilizacdo de dados do dono da empresa para cansBganciamento para empresa.
(BERGER; UDELL, 2005). Além disso, essa metodolatgeempréstimo torna-se ineficiente
qguando aplicada ao microcrédito, a medida que raguehistorico do agente para construcao
dos modelos de probabilidade. A caréncia de infofima prejudica a confianca nos modelos

e torna essa tecnologia de crédito inadequadaceepe tomador.

5.1.3 Asset-based lending

Outra tecnologia de crédito é o Asset-Based LeRtimge é uma transacdo de empréstimo
na qual a instituicdo financeira grava um subcdojwos ativos da empresa como garantia
priméria de reembolso. O financiamento é garamiioativos presentes no balangco de uma
empresa (estoques e duplicatas a receber), ou gatemtia disponivel no inventario da
empresa. As instituicdes de crédito levantam enfiaeemonitoramento do inventario e do
Contas a Receber da empresa demandante de c(B&ERGER; UDELL, 2005).

Conforme discutido no capitulo 4, a auséncia dargas reais eleva significativamente as
taxas de juros dos empréstimos, isso quando oterédio € negado pela falta dessas
garantias. Para os pequenos tomadores de créditiggéncia de ativos como garantias € fator
limitante a obtencéo do crédito, pois, muitas vemesativos da empresa ndo participam das
normas legais que regem a propriedade e por issosadconfiguram como eventuais

garantias. Por isso, essa tecnologia de empréstiastra-se inadequada e deveras limitante

ao acesso do pequeno tomador ao sistema de crédito.

5.1.4 Fixed-asset lending

Os Fixed-Asset Lendiri§ é uma tecnologia de crédito no qual os recursams fila empresa
tomadora de crédito ficam empenhados como garaAsSaim, a instituicdo financeira
assegura reaver seus recursos atraves dos atisosng@esas em caso de inadimpléncia.
Entretanto, para as financeiras, essa forma dentig@resenta desvantagens em relacéo a
um reembolso futuro, ja que os ativos se desvalorjzsendo mais vantajoso ter como
garantia o fluxo de caixa da empresa. (BERGER; UQEO05).

21 Crédito baseado no recurso (traducéo livre)
22 Em 7z . . . s~
préstimos garantidos por recursos fixos (traolligée)
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Ja para os pequenos tomadores, essa tecnologiaostea nmadequada pela auséncia de
garantias reais, ou quando da existéncia, dificldadie comprovacao e validacédo da posse dos
ativos, que ndo sao governados por nenhum conflentegras de facil reconhecimento e se

configuram como capital morto.

5.1.5 Leasing

O leasing® pode ser entendido como um contrato cuja finaidad cess&o do uso de bens de
capital. Trata-se de uma operacdo na qual a emgaessndadora) transfere o direito de
usufruto de determinado bem de sua propriedade tea darrendatario), em troca do
recebimento de prestacfes periodicas. Ao final atdrato, o arrendatario tem a opcao de:
devolver o equipamento, ou seja, o direito de nd@vcer a Opcdo de Compra devolvendo o
equipamento ao arrendador; ou comprar 0 equipameantdiente pode adquirir o bem pelo
valor fixado em contrato ou pelo valor de mercadonthquina no momento da aquisicao,
amortizadas as prestacdes ja pagas; ou renovatm@iwo- o cliente pode prorrogar o contrato
e negociar um novo fluxo de pagamento. (BERGER; LIDR005).

De acordo com Tavares Paes (1993) o leasing po@éatsndido como:

O leasingé um contrato de arrendamento, mas com peculgegla fabricante dos
bens fecha o contrato com uma sociedade leasistjtfipdo financeira) e nao
diretamente com o locatario. E um contrato mediargaal uma pessoa juridica que
desejar utilizar determinado bem ou equipamentodpterminado lapso de tempo,
o faz por intermédio de uma sociedade de finanaitongue adquire o aludido bem
e lhe aluga. Terminado o prazo locativo, passatar @gmtre a devolucdo do bem, a
renovacdo da locagdo, ou a aquisicdo pelo predgduedsfixado inicialmente.
(PAES, p. 15, 1993).

As operacg0Oes de leasing podem ser distinguidasedastseguintes modalidades: operacional;
financeiro; lease-back; imobiliario; self leasimgntre outros. Destes, o leasing operacional,

financeiro e o lease-back sdo os mais praticadosrecem maior destaque:

- O operacional caracteriza-se pelo contrato no @uratituicao financeira se obriga a
proporcionar a empresa contratante o uso e gozpot@mo de determinado bem,
mantendo-o em perfeito estado de funcionamentoymoperiodo de tempo inferior

a sua vida util econémica, mediante o pagament@rdstacfes que, em geral,

2 Arrendamento Mercantil (traducéo livre)
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totalizam uma monta inferior a que seria necesgaia uma completa amortizacao
do preco do bem.

- O leasing financeiro € uma espécie de contratandmdiamento, onde a empresa
procura um banco para que promova a compra do lsm 9 e, em seguida,
disponibilize-o em locacdo, a fim de que possaizatio sem que precise
desembolsar de imediato o valor total do bem aa@mdAo final, o arrendatéario
pode devolver o bem, renovar o contrato, ou corgra-

- Ja o lease-back é uma transacdo em que somenteethyassas operam nas
negocia¢cdes, passando a empresa, possuidora yeinoiti bem, a condi¢cdo de
arrendataria e a financeira a condicdo de arremdadu seja, a empresa deseja
vender o bem para utilizar o dinheiro fruto da \&em@dmo capital de giro, mas
precisa manter o uso e gozo do bem para continperando. Entdo ela cede o
direito de propriedade a financeira e firma com wefa contrato de arrendamento

mercantil.

A critica que se faz a estas operacdes é o fatleaking no Brasil ter seu propdsito de
oferecer recursos para uso e gozo de bens deslkrtpalas financeiras, que acabam
transformando-os em contrato de compra e vendaséy as financeiras incorporam as
prestacbes o Valor Residual Garantido (VRG) e @tolg do leasing de disponibilizar ao

agente o0 acesso ao bem sem que tenha que disgandie quantidade de capital € afetado.

5.1.6 Relationship lending

Por Gltimo, temos o Relationship Lendffigm que a transac&o se da através da confianca que
a instituicdo financeira credita a empresa tomadera virtude de sua credibilidade
construida ao longo do tempo. Através do contaetalicom o devedor, com a comunidade
em que se situa a empresa e com as observacdes tes®rico bancario é feita a avaliacao

para concessdo ou nao do empreéstimo. (BERGER; UDEMD5).

Para utilizacdo desta tecnologia de empréstimo premsa cedente de crédito requer um
historico do tomador, no entanto, na maioria deogao volume de informacdes passadas

sobre o pequeno tomador é bastante limitado eseaaaba sendo restringido. Além disso, o

24 Empréstimos com base no relacionamento. (tradiig#)
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custo de acompanhamento e monitoramento do ageidepgncipal é proporcionalmente
maior quanto menor for o volume do empréstimo, améo significativamente as transagdes

com 0s pequenos tomadores.
5.2 FACTORING

O Factoring® é uma forma de antecipacéo de recebiveis em gugpeesa vende seus titulos
as financeiras, ou seja, é a aquisicdo de ativostgs a receber) de Micro e Pequenas
Empresas, mediante um preco a vista, descontadassass, ao cedente, dos créditos
transferidos, sem direito de regresso, contra a@sapedente. (SEBRAE, 2004). Por isso,
ndo pode ser considerado como um financiamentqu¢ando gera uma obrigacdo para o
agente.

Esta tecnologia de crédito se assemelha ao AssedBaending, mas ha trés distincdes
importantes. A primeira € que o Factoring s6 erealwenda descontada, a uma determinada
taxa, do Contas a Receber, enquanto o Asset-Bageting também envolve o financiamento
do inventario da empresa. Segundo, na Factoringtiegs sao vendidos, enquanto que no
Asset-Based Lending sdo dados apenas como garbeteeiro, Factoring €, essencialmente,
um pacote de trés servigos financeiros: um compende compra de recebiveis, um

componente de crédito e um componente de cobranca.

O Factoring tem por objetivo melhorar o fluxo dexaaproporcionando o recebimento a vista
do que o empresario vende a prazo e condi¢cdes m@artbea com seus fornecedores. O
empresario antecipa seus titulos e elimina o etainento necesséario para o suprimento de

despesas, em virtude do descasamento entre receiéspesas.

Segundo a Associacao Nacional das Sociedades dentmiercantil (ANFAC), a operacao
de Factoring ndo se configura um empréstimo e sima wperacdo mercantil (venda e
compra), onde, mediante contrato, ocorre a tra@sféa, dos direitos de crédito, passando os
riscos do recebimento dos titulos do tomador paempresa de Factoring, desde que néo
identificada fraude na formacdo do crédito. A rataguridica da operacdo de Factoring

ocorre entre duas empresas, quando uma delasaatmgra um titulo de crédito, recebendo

5 E a prestacdo continua e cumulativa de assesserizadologica e crediticia, de selecdo de rismgedtio de crédito, de
acompanhamento de contas a receber e de outrégoseisonjugada com a aquisicdo de créditos deesapresultantes de
suas vendas mercantis ou de prestacdo de semégdigadas a prazo. (Definicdo aprovada na Coneebgdlomatica de
Ottawa-Maio/88, Art. 28 da Lei 8981/95, ratificaplela Resolugdo 2144/95, do Conselho Monetario Nabion
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como contraprestacdo, o valor constante do titdto,qual se desconta certa quantia,

considerada a remuneracgéo pela transagao.

A ANFAC relaciona as seguintes modalidades de atualas factorings na prestacdo de
servicos as MPE's:

- Convencional - Nesta operacao, a Factoring comipeétab creditérios ou ativos,
oriundos de vendas a prazo, através de um cordemfomento mercantil. Esta
cessdo de direitos devera estar instrumentadaéatrde documentacdo que
comprove a notificagcado do vendedor ao consumidor.

- Maturity - A Factoring passa a administrar as cerdareceber da empresa
fomentada e assume toda a responsabilidade cobranca.

- Trustee - A Factoring, além da cobranca e da comritulos, presta assessoria
administrativa e financeira as empresas foment@sessoria de crédito, analise
de risco, contas a pagar, contas a receber, mébgaho e outros servigos de
natureza financeira e administrativa).

- Exportacéo - Nessa modalidade, a exportacdo énatkada por duas empresas de
factoring, uma de cada pais envolvido, que garanteraperacionalidade e
liquidag&o do negocio.

- Factoring Matéria-Prima - Nesse caso, a Factoramgsforma-se em intermediéria
entre a empresa fomentada e seu fornecedor deianatiéna, comprando a vista o
direito futuro deste fornecedor e a empresa pagacforing com o faturamento
gerado pela transformacao desta matéria-prima.

O factoring € uma tecnologia de crédito vastametitzada como forma de melhoria do
fluxo de caixa da empresa e como obtencédo de tdpiiro, no entanto, apesar de nao gerar
o endividamento da empresa, estas opera¢fes coodaono da mesma, ja que o custo da
operacéo de factoring tende a ser maior que deoperacao de financiamento. Em funcéo da
lei de mercado, quanto maior o risco da operacdormaremuneracao exigida, a factoring

exige altas taxas de retorno para assumir os riemosferidos das maos da empresa.

Para as micro e pequenas empresas que operam eangs@scalas e com reduzidas taxas de

retorno a utilizacéo de factoring prolonga sua ealéncia, mas nao resolve seus problemas



55

de crédito. E uma forma de antecipacio de recasase nio responde a real necessidade de
crédito das micro e pequenas empresas.

5.3 ESPECIFICIDADES APLICADAS AO MICROCREDITO

Diante de um publico pulverizado, em que a assiendé informacao é acentuada e 0s custos
de transacdo sdo elevados, a organizacdo de néditocropera em ambiente de risco e
incerteza elevado. Seu bom funcionamento precedeéilizacdo de novas estruturas de
geréncia, novos tipos de contrato e a geracaoagmtinos que reduzam a inadimpléncia, ou
seja, 0 uso de tecnologias de empréstimo espedrasntivos dinamicos, substitutos

colaterais, grupos solidarios e pagamentos reguégendados.

5.3.1 Empréstimos progressivds

Os empréstimos progressivos proporcionam ao tomaddnorizonte com fluxo crescente de

empréstimos em funcédo do seu cumprimento do cont@aprimeiro empréstimo € de baixo

valor e conforme ele vai quitando suas parcelaseleabilita a obter empréstimos de maior
valor. O mau cumprimento do contrato ocasiona sed agente, como a impossibilidade
de empréstimos futuros. Para seu bom funcionanm@emgecessario que o tomador tenha um
horizonte de empréstimos crescente e ilimitadanalé néo dispor de outra alternativa de
financiamento. (MORDUCH, apud FACHINI, 2005).

Os incentivos serdo mais poderosos quanto maiorofeminculo dos tomadores com a
comunidade de atuacdo do programa de microcrdsim porque, se tiverem possibilidade de
mobilidade — deslocamento para outras areas ondeergara possam obter novos
empréstimos — 0s agentes se tornardo mais propemsmsadimpléncia. Por isso as

experiéncias no meio rural e com mulheres obtémmaiar eficiéncia.

Quanto a inexisténcia de limite, esse mecanismia tenblar o problema tipico dos jogos
repetitivos com fim determinado, pois se 0 ageat#hecer o limite dos empréstimos, ou seja,
o fim do incentivo, ele se sentira estimulado ao ai@mprimento do Ultimo contrato. Nesse

ambiente de incerteza, o principal ao identificarpassibilidade do comportamento

26 Também conhecidos como empréstimos em escadaassngou incentivos dinamicos.
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oportunista do agente, sentir-se-ia motivado ag&aligsucessiva dos limites, inviabilizando as
operacgfes. Por isso o fim deve ser incerto, incamtio 0 pagamento através de expectativas
futuras crescentes. (GREMAUD; TONETO, 2002).

Esta tecnologia de empréstimo possibilita a criad@am histérico do tomador, revelando
seu comportamento habitual, e assim, reduz a edmwsio principal a incerteza de uma
possivel mudanca de comportamento do agente erag@esrfuturas. Ou seja, funciona como
um cadastro positivo que incentiva o agente a mant®mportamento firmado no contrato,

sem tomar nenhuma atitude oportunista, a fim deodide novos empréstimos futuros.

A criacdo do histérico do tomador permite a asg@cade uma outra tecnologia de crédito
que é osmall business credit scoringois sua principal caracteristica é o levantamelet
dados pessoais e da empresa do tomador a pardigateias de crédito. Assim, além de
incentivar os pagamentos para obtencdo de maiorpeestimos no futuro osefmpréstimos
progressivos’possibilitam a longo prazo a melhoria da avaliag@aisco de crédito através

da associacéo a tecnologia de empréstimall business credit scoring.

Esse mecanismo é uma forma eficiente de testaleei@®ar os agentes, pois se baseia na
criagdo de um historico de pagamentos do tomadwoindindo progressivamente o risco do

emprestador.

5.3.2 Substitutos colaterais

Os colaterais substitutos caracterizam-se pelaitagdo de garantias, atraves da criacdo de
fundos de seguranca obrigatérios como 0 pagamenseguros e a poupanca compulséria.
Nesta Ultima, uma quantia proporcional do emprésténdestinada, obrigatoriamente, a
constituicdo de uma poupanca garantidora. J& argegonstitui um fundo de emergéncia
contra inadimpléncia, morte ou invalidez do tomadGREMAUD; TONETO, 2002). Em
virtude da auséncia de garantias por parte do egeriam-se esses fundos de seguranca

obrigatorios.

No entanto, essa reciprocidade eleva a taxa de pfetiva dos empréstimos, superando a

taxa contratual, pois a poupanca é remuneradaaa ta@ais de juros inferiores as taxas dos
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empréstimos. Acaba por elevar o custo do empréstippdendo levar a exclusdo de
tomadores potenciais. (MORDUCH, apud FACHINI, 2005)

Uma vez que os microempreendimentos, em grande, peid possuem ativos suficientes em
seu balanco ou outra forma de garantia real dispbnd inventario da empresa para fornecer
ao emprestador, sua exigéncia torna-se fator imataéx obtencdo do crédito. Assim, o0s
substitutos colaterais evidenciam-se como um mseenbarato para garantir a cobertura do
funding, a medida que as taxas de seguros saadaBluiom o ganho de escala nos

empreéstimos e a reducdo das possibilidades degerdiaz também a taxa de juros cobrada.

5.3.3 Grupos solidarios

Os grupos solidarios constituem a formacao de grapm caracteristicas similares, baseados
na confianca, em que os membros estejam disposagsuemir a responsabilidade sobre os
demais e garantam o pagamento dos empréstimosai&asea responsabilidade coletiva do
grupo, constituindo uma forma alternativa a auséde garantias fisicas. Assim, institui o
aval solidario como mecanismo de redu¢do do risocein(MORDUCH, apud FACHINI,
2005).

Para as IMF a formacé&o dos grupos possibilita arsigdo de dificuldades pontuais através da
responsabilidade e seguranca coletiva propiciagaessao intra-grupo pelo cumprimento do
contrato. Gera, com isso, incentivo ao monitorameltt grupo pelos préprios agentes que
estdo em melhores condi¢cBes de avaliacdo do queaial. Ja na constituicdo do grupo, os
custos de transacao séo reduzidos, pois 0s pr@gedes encarregam-se da selecao dos seus

pares.

5.3.4 Pagamentos regulares agendados

Nesse sistema 0 pagamento se inicia antes que estimento comece a dar retorno.
Praticamente ndo ha prazo de caréncia e o agemiecaca pagar o empréstimo em um curto
periodo apos o desembolso do crédito. Seu intuitonseguir identificar rapidamente os
problemas emergentes, facilitando o monitoramerdcadoc¢édo de acdes corretivas por parte
do grupo. (GREMAUD; TONETO, 2002).
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Esta tecnologia de crédito é bastante limitada, weaaque s6 trabalha com o monitoramento
do agente apds a concessao do crédito. Trata-sendeompanhamento rigoroso, a fim de

identificar mudancas de comportamento por partead@mtes de maneira precoce e tentar
reduzir as perdas, mas € um mecanismo, por siotgimente ineficaz. Porém, se bem

articulado as outras tecnologias do microcréditmtemcializa a mitigacdo das falhas do

mercado de crédito.

6 CONSIDERACOES FINAIS

Considerando as condi¢cdes em que operam as ig8&tide microcrédito, fica evidente que
microcrédito ndo é caridade e ndo tem carater ndista, por isso a responsabilidade e a
disciplina sdo caracteristicas necessarias nosnmgagas dos empréstimos. A geracdo de
lucro para o emprestador deve ser um objetivo itapte, pois garante a atuacdo dos

programas no longo prazo.

O principal obstaculo para o acesso das microempras sistema de credito tradicional ndo

sao os juros bancarios, pois elas, geralmentemacoan juros ainda mais altos. Para estas, as
possibilidades de ampliagdo do acesso ao créd#io eslacionadas a criacdo de mecanismos
que diminuam a assimetria de informac&o e podsinlia reducdo dos custos de transacéo.
Juros subsidiados ndo séo, portanto, uma condigéessaria para atender a demanda por

microcrédito.

Instituicdes de microcrédito que operam com junalssiliados optam por uma estratégia
incipiente que ndo é compativel com uma acao pgeld®m e abrangente. A atuacdo da
instituicdo de microcrédito compativel com as dardsticas peculiares de sua demanda deve
ser uma agao continuada, de longo prazo, que cpleaggrande parcela da populacdo carente
de sua area de atuacdo. Para tanto, ndo podestnatatientela como “beneficiarios”, pois a
concessao de um empréstimo ndo € um beneficiosimasma divida, acrescida de juros, que
devera ser paga. Evitar praticas paternalistagibanpara o estabelecimento de uma relacao

de confiancga inerente a qualquer transagéo finemcei

Os aperfeicoamentos introduzidos com as tecnolodascrédito, especificas para o

microcrédito, melhoram a eficiéncia deste mercaads sdo boas alternativas para diminuir
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os altos custos de transacdo, tornando-os suprtdwe seus demandantes. A adocdo dos
empréstimos progressivos possibilita a criacdo mhe histérico do tomador, reduzindo a
assimetria de informacao entre agente e princilgabs substitutos colaterais apresentam-se
como um suprimento a auséncia de garantias docpublvo do microcrédito. Quanto a
formacdo de grupos, estes possibilitam a superdeddificuldades pontuais, através da
responsabilidade e seguranca coletiva propiciagaessao intra-grupo pelo cumprimento do
contrato. Finalmente, os pagamentos regulares Ilplitssn identificar rapidamente os
problemas emergentes, facilitando o monitoramerdcadocéo de acdes corretivas por parte
do grupo, mitigando o risco moral. Estas sdo métgilms de empréstimo que possibilitam a
reducdo das falhas do mercado de crédito e tormesiyel 0 acesso do microempresario ao

sistema financeiro.

Objetivando, pode-se dizer que uma oferta de miédito adequada a sua demanda potencial
deve responder a trés desafios basicos: 1) Custusationais compativeis com 0s pequenos
volumes das operacdes; 2) diminuicdo consideravelsdimetria de informacao entre cliente

e instituicdo; 3) criacdo de garantias alternatpars 0s empréstimos concedidos.

No entanto, o sucesso dos mecanismos de corregatallas do mercado de crédito nao
permite que o microcrédito seja visto como um umegnto adequado para suprir deficiéncias
de politica social e tampouco, substituir uma alieconémica voltada para o emprego e a
geracgao de renda. Pode sim, ser um instrumentongiento ao desenvolvimento econémico e
social, funcionando conjuntamente com programasnagrego, melhorias da infra-estrutura,
educacao, dentre outros, mas sem Ihe atribuiraieramilagroso da transformacao de simples

trabalhadores em empreendedores de sucesso.

O Brasil conta hoje com regulacdo estruturada sobraicrocrédito que cria condicdes
favoraveis a uma maior democratizacado do acesscéddo, capaz de reduzir as falhas deste
mercado. Porém, o sucesso dos programas de miditocainda depende de uma politica de
divida publica adequado, caso contrario, nuncanesea disseminacao do microcrédito como
parte da solucdo do problema da baixa relacaotofes.

Concluindo, o microcrédito € muito mais um mecaoistie correcdo das imperfeicées do
mercado de crédito do que um instrumento de comaapebreza. Porém, sua eficicia
dependera também da adocao de tecnologias deocgéditreduzam os custos de transacao e
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0 risco medio, propiciando a expansdo da ofertarddito, compativel com a demanda
potencial, a taxas compativeis com o retorno deslaties.
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