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RESUMO

O microcredito, além de ser um instrumento de incluséo financeira e desenvolvimento
humano, € uma operacdo de crédito que constitui um dos temas relevantes estudados
pela area da administracdo financeira. Neste estudo, serd abordado em relacdo a gestao
de risco de crédito. Esta pesquisa apresenta as operacdes de microcrédito por bancos
governamentais brasileiros e realiza uma analise de risco por meio das técnicas de
duracdo e convexidade. Optou-se por utilizar técnicas de pesquisa para analise
quantitativa e qualitativa objetivando apurar resultados que pudessem corroborar ou se
contrapor aos conhecimentos consolidados sobre o tema. Os resultados obtidos
confirmam que as operacfes de microcrédito apresentam risco. As medidas de risco
utilizadas evidenciaram que, em uma situacdo de instabilidade econdmica, em que
venha a ser verificada uma variacdo significativa da taxa referencial, tais operagdes
representam elevado risco de perda para as instituicbes, conforme apontam os autores
estudados. Os resultados obtidos confirmaram as tendéncias esperadas: que quanto
maior for a duracdo modificada, maior sera a volatilidade do preco do bdnus; uma
obrigacdo ou uma carteira de obrigacdes com determinada duracdo sera tanto mais
convexa quanto maior for a disperséo dos seus fluxos de caixa; as medidas de duracéo e
convexidade mostram que as operacGes de microcrédito com taxas de juros mais baixas
e maturidade mais elevada apresentam maior risco para a instituicdo; quanto menor for
a maturidade de uma opc¢édo, menor sera sua duracdo, 0 que representa menor risco para
a instituicdo. Os resultados apurados na analise qualitativa realizada apontaram riscos
nas operacfes de microcrédito, decorrentes de entraves burocraticos para a concessao
dos valores solicitados; insuficiéncia de recursos humanos capacitados para prestar, nas
instituicbes de microfinancas, assessoria financeira a cada tomador de empréstimo;
despreparo do empreendedor quanto a gestdo global do proprio negdcio; caréncia de
operacionalidade da rede de colaboracdo sugerida pelo Programa Crescer, iniciativa do
Governo Federal para dar suporte a gestdo de negdcios, mediante o0 acesso ao crédito
orientado. Sugerem-se novos estudos em outros paises com maior tradicdo do
microcrédito para a anélise das regulamentacfes do setor, os métodos de concessao e a

avaliacdo de risco das operagoes.

Palavras-Chave: Desenvolvimento humano. Incluséo financeira. Crédito. Microcrédito.
Microfinancgas. Analise de Risco. Duragdo. Convexidade.



ABSTRACT

Microcredit, in addition to being an instrument of financial inclusion and human
development, is a loan that is one of the important issues studied by the area of financial
management. In this study, will be addressed in relation to the management of credit
risk. This research presents the operations of microfinance banks and Brazilian
government conducts a risk analysis by the techniques of duration and convexity. We
chose to use research techniques for quantitative and qualitative analysis aiming to
establish results that could corroborate or counter the consolidated knowledge on the
subject. The results confirm that the microcredit operations at risk. The risk measures
used showed that in a situation of economic instability, which will be verified a
significant variation of the reference rate, such transactions represent a high risk of loss
to the institutions, as the authors point studied. The results confirmed the expected
trends: that the higher the modified duration, the greater the price volatility of bonds, a
bond or a bond portfolio duration will be determined with the more convex the greater
the dispersion of cash flows; measures of duration and convexity show that microcredit
operations with lower interest rates and higher maturity have a higher risk for the
institution, the lower the maturity of an option, the shorter its duration, which represents
the lowest risk for institution. The results obtained in the qualitative analysis performed
showed risks in microfinance operations, due to bureaucratic obstacles to the granting of
the requested amount; lack of staff trained to provide in microfinance institutions,
financial advisory services to each borrower; unpreparedness of the entrepreneur as the
overall management of the business; lack of operability of the network of collaboration
suggested by Growing Program, an initiative of the Federal Government to support
business management through access to credit oriented. We suggest further studies in
other countries with the longest history of microcredit for the analysis of industry

regulations, methods of risk assessment and concession operations.

Key words: Human development. Financial inclusion. Credit. Microfinance.

Microcredit. Risk analysis. Duration. Convexity.
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1 INTRODUCAO

1.1 Contextualizacdo

O desenvolvimento é um fenébmeno complexo, multidimensional, produto de
sofisticadas interacGes entre muitos atores. Demanda ideal humanitario, poderes
diversos e coesos em seus propdsitos, aléem da coordenacdo de projetos politicos
apartidarios e da existéncia de conhecimentos e competéncias, circunstancias e vontades
bem direcionadas. Em ambito nacional, ndo h& desenvolvimento multi e
interdimensional, sem uma lideranca de Estado que ultrapasse os limites do mandato,
qgue mobilize um amplo leque de atores sociais e que se mova alimentado pelo desejo

coletivo de construir um pais diferente com ideais comuns.

Nesse contexto de desenvolvimento multidimensional, a abordagem da dimensdo do
humano € importante, por ser condi¢cdo para evolucdo do mundo em constantes
mudancas e em busca de maneiras para melhorar o bem-estar individual e coletivo. O
desenvolvimento humano é um tema que gera constantes reflexdes nos foruns de
discussdo, por se tratar de assunto que implica plasticidade em funcéo da diversidade
humana. As ferramentas de analise e os conceitos evoluem, acompanhando a evolucao
do Homem e a complexidade de suas interacBes. A medida de analise do

desenvolvimento costuma basear-se no impacto provocado sobre a vida dos individuos.

Desde a época dos antigos filésofos gregos, o conceito de desenvolvimento humano
vem sendo objeto de reflexdes e estudos, mas o tema tem sido especialmente discutido
de forma mais ampla na atualidade, a partir de 1990, com o inicio da divulgacdo anual
pela Organizacdo das Nacbes Unidas — ONU de seu Relatério de Desenvolvimento
Humano — RDH, produzido pelo Programa das Nac¢des Unidas para o Desenvolvimento
—PNUD.

O primeiro capitulo do Relatério de 2010 se inicia com a declaragao de que “As pessoas
sdo a verdadeira riqueza de uma nacdo. O objectivo basico do desenvolvimento é criar
um ambiente habilitador para que as pessoas tenham vidas longas, saudaveis e
criativas”. (PNUD BRASIL, 2010). Tal declaracdo coloca, no centro das discussoes

sobre o desenvolvimento o bem-estar do Homem, sua felicidade e liberdade, sendo o
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desenvolvimento econdmico apontado como meio para a realizacdo pessoal dos

individuos no exercicio de seu livre arbitrio.

O citado Relatorio assim conceitua o desenvolvimento humano:

O desenvolvimento humano... retine a producdo e distribuigdo de bens e a
expansdo e utilizagdo das capacidades humanas. Também se centra nas esco-
Ihas — sobre o que as pessoas devem ter, ser e fazer para assegurarem a sua
prépria subsisténcia. Além disso, o desenvolvimento humano preocupa-se
ndo apenas com a satisfacdo das necessidades basicas, mas também com o
desenvolvimento humano como um processo participativo e dindmico.
Aplica-se de forma igual aos paises menos desenvolvidos e aos altamente
desenvolvidos. (ORGANIZACAO DAS NAGOES UNIDAS PARA O
DESENVOLVIMENTO - PNUD BRASIL, 2012 A).

E importante destacar o entendimento de que o desenvolvimento das nagbes deve ser
medido pelos resultados econémicos, como também deve considerar 0 bem-estar dos
individuos e seu empoderamento. Cabe também ressaltar na citacdo a idéia de que esse
desenvolvimento deve se constituir uma tarefa de todos os paises, em cooperagao

mutua.

Em consonancia com essa posicdo, o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
IBGE (2012) considera ser um pais socialmente desenvolvido aquele cuja populacdo
tem um 6timo nivel de qualidade de vida, ou seja, quando uma significativa proporcao
de pessoas tém satisfeitas suas necessidades basicas, tais como: alimentacdo suficiente
para atender aos requisitos nutricionais minimos, trabalho, escola, hospital e assisténcia
médica, moradia servida com rede agua tratada, esgoto sanitario e energia elétrica, bem
como coleta de lixo. Tal avaliagcdo serd sempre um comparativo entre 0s paises mais e

menos desenvolvidos.

Dentre os oito objetivos de desenvolvimento do milénio, estabelecido em 2000 pela
ONU, a partir da analise dos maiores problemas mundiais, a redugdo da pobreza € a
prioridade no século 21. Apesar do enorme progresso nos Gltimos 50 anos, cerca de 1,7
bilhdes de pessoas que vivem em paises cobertos pelo Indice de Pobreza
Multidimensional - IPM (um terco de sua populacdo) sofrem de pobreza
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multidimensional. Esse quantitativo ultrapassa a estimativa de 1,44 bilhGes de pessoas
que vivem com USD 1,25, ou menos, por dia, conforme o Relatério do
Desenvolvimento Humano de 2010 do Programa das Nagbes Unidas para o
Desenvolvimento do Brasil. (ORGANIZACAO DAS NAGCOES UNIDAS.
PNUD/BRASIL, 2012 a).

O Indice de Pobreza Multidimensional tem como objetivo fornecer um retrato mais
amplo do segmento populacional em dificuldades. O IPM aponta privacdes em
educacdo, saude e padrio de vida — as mesmas dimensdes do Indice de
Desenvolvimento Humano (IDH). O novo indicador, que compreende o periodo 2000-
2008, substitui o Indice de Pobreza Humana (IPH), incluido anualmente nas edicdes do
RDH, desde 1997.

O que ha de novo sdo as trés dimensdes do IPM (saude, educacdo e padrdo de vida),
que se subdividem em dez indicadores: nutricdo e mortalidade infantil (satde); anos de
escolaridade e criancas matriculadas (educacdo); gas de cozinha, sanitarios, agua,

eletricidade, pavimento e bens domésticos (padrédo de vida).

Quanto maior é o IPM, maior é o nivel de pobreza multidimensional nos paises
avaliados. O IPM brasileiro (0,039) coincide com o da Turquia. No Brasil, segundo
dados do RDH de 2010, 8,5% da populacdo vive em pobreza multidimensional e 13,1%
corre o risco de entrar nessa condicdo. Além disso, 20,2% dos habitantes tem ao menos
uma grave privagdo em educacéo, 5,2% em salde e 2,8% em padrdo de vida. De acordo
com os critérios internacionais de pobreza, 5,2% das pessoas que vivem com menos de

US$ 1,25 por dia encontram-se no Brasil.
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O Grafico 1 registra a situagdo do Brasil, em confronto com a de seus parceiros em
organismos multilaterais, nos grupos BRIC (Brasil, Russia, india e China) e IBAS
(India, Brasil e Africa do Sul).

Gréfico 1 — Nivel de pobreza dos paises integrantes dos grupos
BRIC’s e IBAS - 2010

EMultipobres ‘
BMenos de 1SS 1,25/dia

20 40 6O a0 100

Fonte: Relatério de Desenvolvimento Humano - PNUD, 2010

Segundo o economista Amartya Sen (2000), a pobreza é uma privacao das capacidades
e da liberdade dos individuos. O aumento das capacidades humanas anda em paralelo
com a expansdo da produtividade e do poder de auferir renda, possibilitando ao
individuo condicBes de superar a situacdo de caréncia. Segundo o autor, 0 acesso ao
crédito € uma das liberdades mais dificeis de serem alcangadas, pela necessidade de
conjugacdo de politicas publicas e firmeza de propdsitos dos governantes para um

mundo mais justo.

Sob o olhar do desenvolvimento como liberdade, o microcrédito constitui uma
estratégia que favorece a capacidade de obter renda, condigdo necessaria a emancipacao
do sujeito e, ao desenvolvimento de uma sociedade mais justa. A pobreza é um
problema mundial que precisa ser resolvido por a¢des locais, mas mediante abordagem

global, para que os efeitos possam ser sentidos coletivamente.

No combate a pobreza, nos paises em desenvolvimento, é imprescindivel a articulacéo
entre o0 governo e o setor privado, com forte presenca da academia, que se estabelece

cada vez mais, como motor propulsor do desenvolvimento econémico e social. Segundo
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Etzkowitz e Leydsdorff (2000), a necessidade crescente de conhecimentos cientificos
para o alcance do progresso técnico e o encurtamento do ciclo das inovacgdes exige
praticas de cooperacdo tecnoldgica entre os atores envolvidos no processo de geracéo,

manutencdo e difusdo de inovacOes e competéncias, a chamada “hélice tripla”.

Barbosa (2010)' ressalta o potencial de contribuicdo das universidades para o
desenvolvimento econdmico e social de paises, regides, estados e municipios,
destacando a importancia do papel que desempenha no incentivo ao empreendedorismo,
dando subsidios ao desenvolvimento social, através da educacdo formal, informal e da
incubadora social, como ilustra a Figura 1.

Figura 1 - Hélice social tripla

Educacao
Forma] e Micfocrédito
Profissional
Incubadora

Social

Fonte: BARBOSA, 2010 adaptado de ETZKOWITZ e LEYDSDORFF (2000)

A politica de microcrédito destina-se, principalmente, a ampliar e democratizar o0 acesso
ao crédito e a outros servicos financeiros por trabalhadores, micro e pequenas empresas
e, especialmente, pela populagdo de baixa renda. Contribui para diminuir a excluséo
social, fomentar a geracdo de renda e o trabalho, garantindo cidadania as populactes
excluidas das camadas sociais mais produtivas e do mercado financeiro (SANTOS E
FERREIRA, 2009).

Governos e empresas publicas e privadas tém procurado atender ao convite de
assumirem o desafio global em prol do desenvolvimento equénime da populacéo e da
erradicacdo da pobreza no mundo. Zeller e Meyer, (2003) destacam que, apo0s as
experiéncias de sucesso do Grameen Bank em Bangladesh e do Banco Rakiatt na

Indonénia, surgiu em todo o mundo especial atencdo sobre as possibilidades de

! Notas de aula de BARBOSA, Francisco Vidal, docente da Disciplina de Microfinangas, no Centro de
Pesquisa em Administragdo — FACE/UFMG 2010.
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desenvolvimento socioecondmico impulsionado por politicas de incentivo ao
microcrédito e aos servigos microfinanceiros. No entanto, os autores alertam sobre a
pertinéncia de que os investimentos nessa politica sejam precedidos de desenvolvimento

em infraestrutura, tecnologia, capital social, pesquisa em agricultura.

Conforme Santos e Ferreira (2009), a dificuldade de acesso ao crédito tem-se revelado
um dos principais entraves ao desenvolvimento das micro e pequenas empresas no
Brasil. Sabe-se que, devido as limitaces dos programas de crédito, a elevada
exigibilidade na gestdo de linhas especificas aos microempreendimentos e as altas taxas
de juros, diversos questionamentos emergem sobre a efetividade dos bancos
governamentais e comerciais quanto a administracdo dessas linhas. Isso provoca um
baixo acesso ao crédito pelos micro e pequenos empresarios, fator também atribuido a
falta de informacao, a dificuldade no oferecimento de garantias reais, a permanéncia na
informalidade, além do receio de endividamento por parte daqueles que recorrem ao
crédito.

Barbosa (2010)? alerta sobre as inumeras dificuldades que levam micro e pequenas
empresas a encerrar suas atividades, pouco depois de serem criadas. Esses
empreendimentos, muitas vezes frutos de motivagdes de subsisténcia, acabam por falta
de capacitacdo para o empreendedorismo, de cultura empreendedora, de recursos
financeiros e de redes de apoio e relacionamento que favorecam a geracdo de riqueza,

criagdo de emprego e conquista de melhor qualidade de vida.
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Reportando-se a alegoria do Vale da Morte (FIG. 2), Barbosa (2010) defende a
necessidade de avaliacdo dos riscos de natureza diversas que permeiam 0 processo de

transformar uma oportunidade ou uma idéia em negocios de sucesso.

Figura 2 — Alegoria do Vale da Morte
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Fonte: BARBOSA, 2010° adaptado BRANSCOMB e AUERSWALD, 2001

Para Chaves (2012), a relacdo das operacGes de crédito/Produto Interno Bruto, que
alcangou 46,3% em novembro de 2010, encontra-se abaixo das necessidades da
economia brasileira, limitando a capacidade do seu crescimento. A industria de
microcrédito tem-se apresentado como uma alternativa para a oferta de crédito no Pais,
permitindo aos sem capital acesso a capital produtivo, possibilitando-lhes sua incluséo
financeira e social, além de provocar mudancas econdmicas, pessoais, sociais e

politicas.

Segundo Silva (2006) o crédito cumpre importante papel para o desenvolvimento
econdmico e social, mas também alerta para o risco de endividamento para as pessoas
fisicas e juridicas. As atividades do sistema financeiro estdo baseadas em expectativa
do cumprimento do contrato firmado entre tomadores de crédito e emprestadores. A

incerteza do cumprimento do acordo pressupde a existéncia de risco dessas operagoes.

O microcrédito possui as caracteristicas de uma operagdo financeira de credito e tais

operacOes sdo analisadas pelos estudos de renda fixa. Para fins de andlise de risco das

® Notas de aula de BARBOSA, F.V. da Disciplina de Microfinancas do Centro de Pesquisa em
Administra¢do — FACE — UFMG. 2010
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operacdes de renda fixa € usualmente empregada duas técnicas: a Duracdo e a
Convexidade. Segundo Fabozzi (2000), através da medida da duracdo modificada, é
possivel determinar a mudanca no valor de mercado de um titulo, a partir de uma
variacdo da taxa de juros. De acordo com o mesmo autor, a medida da duracdo pode ser
complementada por uma medida adicional, para capturar a curvatura ou convexidade de
um bonus. E possivel tracar uma tangente para a relagio prego/retorno, no retorno y*. A
tangente mostra a razéo da variagdo de preco relativamente a uma variagdo nas taxas de

juros naquele ponto (nivel de retorno).

Avaliando a importancia desta politica de acesso ao crédito e da sustentabilidade das
Instituicdes de Microfinangas, torna-se relevante o monitoramento das operagdes de
microcrédito quanto ao risco das operagdes de crédito caso ocorra mudanca nas taxas de

juros de mercado.

Considerando o0 exposto e tomando como base o crescimento do mercado de
microfinancas na atualidade, julgou-se pertinente e oportuna a realizacdo de estudo a
respeito do risco da operacdo, uma vez que podera trazer relevante contribuicdo para as
discussdes acerca da gestdo de risco das operacGes de microcrédito nos Bancos
governamentais brasileiros, além de auxiliar os gestores publicos e as Instituicdes de

Microfinancgas quanto a tomada de decisdo a respeito de medidas preventivas de risco.

1.2 Questdo de pesquisa

O microcrédito é considerado uma das acBes mais importantes na erradicacdo da
pobreza no mundo e no Brasil. As instituicdes de microfinancas de Minas Gerais estao
adequando suas linhas de crédito, com o objetivo de atender a essa demanda. A questdo
de pesquisa que norteia este estudo é: Qual é o risco indicado pelas técnicas de duracéo
e convexidade nas operacGes de microcrédito realizadas por bancos governamentais

brasileiros?
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1.3 Objetivos da pesquisa

1.3.1 Geral
Investigar mediante a utilizacao das técnicas de duracdo e convexidade, qual € o
risco das operacdes de microcrédito realizadas por bancos governamentais

brasileiros.

1.3.2 Especificos
a) Analisar financeiramente operac6es de microcrédito realizadas pelos bancos
brasileiros pesquisados.
b) Aplicar as técnicas de duracdo e convexidade as caracteristicas financeiras
(prazo, taxa, pagamento) das opera¢des pesquisadas de microcrédito.
c) Comparar operacdes de microcrédito brasileiro e analisa-la com as diretivas
do Programa Nacional de Microcrédito Produtivo Orientado, com vistas a

uma melhor compreensdo da influéncia das variaveis nos resultados..

1.4 Justificativa

O tema da inclusdo, no mercado financeiro, sem condicdo de acesso as instituicdes
financeiras ganha espago cada vez maior nos foruns de discussdes. A matéria ndo
constitui preocupacao apenas em termos de apelo social. Busca-se, além da incluséo das
minorias e da equidade, o incremento e 0 aquecimento da economia, mediante o

incentivo a maior movimentacédo financeira.

O microcrédito é entendido como a principal atividade do setor de microfinangas, pela
importancia que representa para as politicas de superacdo da pobreza pela geracdo de
trabalho e renda, matéria objeto de preocupacdo das diversas esferas de governo. Em
face desse entendimento, o Governo Federal lancou em 2011 o Plano Brasil sem
Miséria, que contempla em seu escopo a ampliacdo da politica de microcredito e
incentivo a economia popular e solidaria, entre outras agdes de inclusdo social. Com
essa iniciativa, espera-se beneficiar dois milhdes de pessoas. Essa estratégia do Governo
Federal sera executada, juntamente com Estados e Municipios, em cada regido onde

estdo sendo mapeadas a pobreza e as oportunidades (BRASIL, 2011 a).
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Como parte do rol de acdes conjuntas, 0 Governo do Estado de Minas Gerais criou a
Rede Mineira do Trabalho, em 02/05/2011. Além disso, a rede de parceiros da Diretoria
de Gestdo de Programas de Microcrédito — DGPM evoluiu para a Rede Mineira de
Microcrédito — RMM, e esté estabelecendo formas de acdo entre o governo, mercados e
sociedade civil organizada em Minas Gerais desde 24/05/2011, conforme divulgado
pelo Sistema Nacional de Emprego (SISTEMA NACIONAL DE EMPREGO, 2012).

Conforme dados do Consultative Group to Assist the Poorest, do Banco Mundial,
estima-se que, na atualidade, aproximadamente 500 milhdes de pessoas pobres ao redor
do planeta sejam demandantes de algum tipo de servigo financeiro. No entanto, a
microfinanca atende apenas a uma pequena fracdo dessa demanda, cerca de 16 milhdes
de necessitados. As IMFs somam cerca de 10.000 no mundo todo (WORLD BANK,
2007)

Segundo os dados do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica, coletados no Censo
Demogréafico 2010 (IBGE, 2010), a desigualdade de renda ainda é bastante acentuada
no Brasil, apesar da tendéncia a reducdo, observada nos ultimos anos. Embora a média
nacional de rendimento domiciliar per capita tenha sido R$ 668,00 (Seiscentos e
sessenta e oito reais) no ano de 2010, 25% da populacédo recebia até R$ 188,00 (cento e
oitenta e oito reais), e metade dos brasileiros recebia até R$ 375,00 (trezentos e setenta e
cinco), menos do que o salario minimo de R$ 510,00 (quinhentos e dez reais) naquele

ano.

Em 2010, a incidéncia de pobreza era maior nos municipios de porte médio (10 mil a 50
mil habitantes), independentemente do indicador de pobreza monetéria analisado.
Enquanto a proporcdo média de pessoas que viviam com até R$ 70,00° (setenta reais) de

rendimento domiciliar per capita naquele ano era de 6,3%, nos municipios com

* O Bolsa Familia considera extremamente pobres as familias com renda domiciliar per capita de até R$
70,00 (setenta reais) e pobres, aquelas com até R$ 140,00 (cento e quarenta reais). O Beneficio de
Prestacdo Continuada da Assisténcia Social (BPC-LOAS) beneficia idosos e deficientes com rendimento
domiciliar per capita inferior a % de salario minimo. O Plano Brasil Sem Miséria, recentemente lancado,
combina a linha de R$ 70,00 (Setenta reais) de rendimento domiciliar per capita com outras dimensoes,
como falta de saneamento basico. O valor de % salario minimo per capita, por sua vez, é o valor
referencial no Cadastro Unico para Programas Sociais do governo federal. J& os paises europeus, em
geral, publicam indicadores de pobreza monetaria a partir do valor de 60% da renda mediana nacional
(IBGE, 2010)
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populacdo de 10 mil a 20 mil habitantes, essa proporcdo era duas vezes maior
(INSTITUTO BRASILEIRO DE GEOGRAFIA E ESTATISTICA, 2010).

Ja nas cidades com populacdo superior a 500 mil habitantes, menos de 2% das pessoas
viviam com até R$ 70,00 (setenta reais) per capita e cerca de 25% vivia com até %

salario minimo de rendimento domiciliar per capita.

Em Minas Gerais, os indicadores de renda per capita acompanham os indices nacionais,
segundo dados do IBGE (2010). No Estado estima-se que, dentre a populacdo de quase
19 milhdes de habitantes, 3,3% desse quantitativo vive com rendimento mensal total
domiciliar per capita nominal de R$ 70,00 (setenta reais) e, de 11,7 %, com R$ 127,00

(cento e vinte e sete reais).

Esses segmentos populacionais estariam, segundo critérios do bolsa familia na linha da

extrema pobreza e de pobreza, respectivamente, como registrado na Tabela 1.

Tabela 1
Populacéo residente em domicilios particulares permanentes e proporcao de pessoas residentes
em domicilios particulares permanentes, por situacdo do domicilio
e classes selecionadas de rendimento mensal total domiciliar per capita nominal,
segundo 0s municipios e as classes de tamanho da populacao dos municipios
Minas Gerais - 2010

Proporcéo de pessoas residentes em domicilios
particulares permanentes, por classes selecionadas de
Populagio rendimento mensal total domiciliar per capita
Municipios e classes de residente nominal (%)
tamanho da populagéo dos | em domicilios Até 1/4 Até 1/2 Até 60% da
municipios (habitantes) particulares ) salario salario mediana -
permanentes AteRYé) 01 minimo minimo | Brasil total
(=127,50 | (=255,00 (= 225,00
R$) R$) R$)
Total
Minas Gerais 18 998 141 33 11,7 33,4 26,2
Até 5.000 824 612 6,4 19,6 48,7 39,8
De 5.001 a 10.000 1679129 7,0 20,2 48,5 39,9
De 10.001 a 20.000 2 453 886 6,5 19,0 46,0 37,6
De 20.001 a 50.000 3188 395 4,6 15,2 40,1 32,0
De 50.001 a 100.000 2574 957 2,3 9,6 30,6 23,3
De 100.001 a 500.000 4 285 800 15 8,0 28,3 21,3
Mais de 500.000 3991 362 0,7 4,4 18,2 13,2

Fonte: IBGE (2010) Censo Demogréfico. Indicadores Sociais Municipais: uma anélise dos resultados do
universo do Censo Demografico
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De acordo com o Sistema Nacional de Emprego (MINAS GERAIS — SINE/MG, 2012),
em Minas Gerais, as Instituicdes de Microcrédito atingiram cerca de 350 municipios
com um numero aproximado de 47.000 contratos acompanhando o crescimento da
atividade de Microcrédito no Pais. O publico elegivel estimado gira em torno de
1.000.000 de pessoas.

Ainda segundo informagdes do Sistema Nacional de Emprego,

o BDMG trabalha com o Programa Estadual de Crédito Popular —
CREDPOP, que tem o objetivo de atender a todas as cidades do Estado de
Minas Gerais, ja tendo atingido 300 municipios, em 14 anos de operagdo. A
tendéncia atual é que novas OSCIPs se instalem em Minas Gerais como
também existe um forte movimento no mercado financeiro para que grandes
bancos publicos e privados iniciem suas atividades de microcrédito no inicio
de 2012. A Caixa Econdmica Federal e Banco do Brasil sdo alguns que estdo
se organizando para atender ao mercado mineiro.

(MINAS GERAIS - SINE/MG, 2012).

Em vista das informacGes coletadas e expostas neste trabalho, percebe-se a relevancia
de estudar as operacdes de microcrédito dos bancos governamentais brasileiros quanto a

analise de risco das operacdes de microcredito.
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2. REFERENCIAL TEORICO

2.1 DO MICROCREDITO AS MICROFINANCAS

2.1.1 Origens e conceitos

O termo microfinancas refere-se a prestagdo de servigos financeiros adequados e
sustentaveis a populacdo de baixa renda, tradicionalmente excluida do sistema
financeiro tradicional, mediante a utilizacdo de produtos, processos e gestdo
diferenciados. Entidades ou instituicdes de microfinancas — IMF, por sua vez, séo
entendidas como aquelas pertencentes ao mercado microfinanceiro, especializadas em
prestar tais servigos. Sdo constituidas na forma de Organizacdes Ndo Governamentais
(ONGs), Organizacgdes da Sociedade Civil de Interesse Publico (Oscips), cooperativas
de crédito, Sociedades de Crédito ao Microempreendedor e a Empresa de Pequeno Porte
(SCMs), fundos publicos, além de bancos comerciais publicos e privados (SOARES E
SOBRINHO, 2008).

Segundo Soares e Sobrinho (2008), a atividade de microcrédito é definida como aquela
que, no contexto das microfinangas, dedica-se a prestar tais servigos exclusivamente a
pessoas fisicas e juridicas empreendedoras de pequeno porte. Diferencia-se dos demais
tipos de atividade microfinanceira também pela metodologia utilizada, diversa daquela
adotada para as operagbes de crédito tradicionais. E entendida como a principal
atividade do setor de microfinancas, pela importancia para as politicas publicas de

superacdo da pobreza e também pela geracédo de trabalho e renda.
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O termo microfinancas tem carater mais abrangente, sendo 0s demais conceitos
subconjuntos dele. A figura 3 consolida esse entendimento, conforme proposto por
(SOARES E SOBRINHO, 2008).

Figura 3 - Conceito de microfinancas, microcredito e
microcrédito produtivo Orientado

Microfinangas sdo todos os servigos

financeiros para populagées de
baixa renda, inclusive financiamento
ao consumo.

Microcrédito sdo todos os
servicos financeiros para
microempreendedores. Nao
financia consumo.

Microcrédito Produtivo
Orientado — Crédito para
microempreendedores. Nao
financia consumo.

Fonte: SOARES E SOBRINHO, 2008.

Silveira Filho (2005) relata que a primeira experiéncia com caracteristicas de
microcrédito é atribuida a Associacdo do Pdo, quando o pastor Raiffeinsen cedeu
farinha de trigo para que fazendeiros alemées endividados, ap6s o rigoroso inverno de
1846, pudessem obter capital de giro com a fabricacdo e comercializagdo do pao.
Posteriormente, a associagdo cresceu e transformou-se numa cooperativa de crédito para

a populacéo pobre.

Cooperativas dessa natureza, passaram a ser conhecidas como “Bancos do Povo”,
chegando a 1002 bancos do povo na Alemanha, no ano de 1912, mobilizando 641 mil
associados. Para Singer et al. (2003), essas iniciativas contribuiram para o
desenvolvimento dos principios da economia solidaria, tendo-se expandido para varios

paises da Europa no século passado.
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Reymao (2010), em sua tese de doutorado, observou que, em meados do século XIX, os
fundos de empréstimo da Irlanda também desempenhavam importante papel no
mercado de crédito, ao permitirem aos pobres, inclusive a mulheres solteiras, acesso a
recursos que seriam inacessiveis pelo canal tradicional dos bancos. Esses fundos
operavam localmente, concedendo na vizinhanca empréstimos de baixos valores — entre
£1 e £10, sendo em média de £4 —, com pagamento semanal, sendo a principal fonte de
crédito para os dois ter¢os mais pobres da populagéo, entre 1830 e 1850.

Em Quebec, no Canada, em 1900, foi criada a primeira caixa de poupanca popular,
idealizada por Alphonse Desjardins. As Caisses Populaires sdo agéncias de crédito
baseadas no trabalho solidario, cooperativas populares, nas quais 0s membros
depositavam suas pequenas economias e acessava créditos de pequeno valor, para o
incremento de seus negocios. A experiéncia se multiplicou e, em 1970, havia 1339
caixas populares e de poupanga econdmica, atendendo mais de 4,4 milhGes de
membros. Em fins de 2007, seus ativos totalizavam cerca de $144,1 bilhdes de dolares
canadenses, havendo mais de seis milhGes de membros no Canadd, dos quais

aproximadamente 400 mil sdo empreendedores.

Diversas outras manifestacfes pontuais e isoladas, com caracteristicas de microcrédito,
ocorreram em outros paises, como as cooperativas de crédito nos Estados Unidos e na

Europa, mas essas praticas foram isoladas e nao tiveram continuidade.

Apbs a Segunda Guerra Mundial e na década de 1950, foi muito importante o apoio do
governo e de organismos multilaterais e internacionais para programas de crédito a
setores marginalizados. Num primeiro momento, o crédito foi canalizado
principalmente para o setor rural, a agricultura, cuja participacdo na producéo total dos
paises em desenvolvimento envolvia uma alta porcentagem da populacdo. Naguela
época, pensava-se que o crédito de baixo custo era um instrumento necessario para 0s
agricultores ficarem livres de sua dependéncia de agiotas e de empréstimos informais
(MILER, 2000).

No entanto, no periodo compreendido entre a década de 50 e 80, quando € registrada a
tentativa de disseminacdo do microcrédito, podem-se encontrar historicos de fracassos

com experiéncias falhas, principalmente devido a ineficiéncia do processo, ao desvio de
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recursos direcionados ao microcrédito e a taxas de juros altamente subsidiadas. A
conclusdo de Morduch (1999) é a de que esses elementos provocaram altos indices de
inadimpléncia, elevacéo dos custos dos subsidios e direcionamento dos beneficios para

pessoas em mais favorecidas politicamente.

Reymédo (2010) relata que a sistematizacdo do microcrédito, como se conhece
atualmente, deve-se a duas experiéncias que se desenvolveram em paralelo: a primeira
realizou-se na America Latina, por meio da ACCION International, organizacéo privada
sem fins lucrativos, que atua na regido desde 1961; e a segunda realizou-se em
Bangladesh, coordenada pelo Professor Muhamad Yunus, que difundiu mundialmente o
microcrédito como atualmente ele é conhecido. O programa de microcrédito
desenvolvido pelo Grameen Bank, em Bangladesh, iniciativa do Professor Muhammad

Yunus, levou-o a ser distinguido com o Prémio Nobel da Paz, em 2006.

Yunus (2001) relata que a pratica do microcrédito, através da criacdo de um banco para
emprestar dinheiro para pobres, foi instituida por ele mesmo, ap6s o ano de 1974, ano
em que Bangladesh enfrentou um periodo de fome, que dizimou muitas pessoas. Na
época, era professor de Economia da Universidade de Chittagong, situada no distrito de
mesmo nome, préximo de Jobra, uma aldeia de pessoas bem pobres. Refletia acerca das
contradicGes entre as teorias econdmicas que ensinava e a vida real e buscava encontrar
possiveis solucdes para a miséria encontrada naquela regido: “Queria compreender a
realidade que cerca a existéncia de um pobre, descobrir a verdadeira economia, a da
vida real — e, para comegar, a da pequena aldeia de Jobra”(YUNUS, 2001)

Criar um Banco para emprestar dinheiro aos pobres era a ideia de Yunus. A partir de
suas inquietacdes, fundou o Banco Grameen, em Bangladesh, objetivando minimizar a
pobreza e, ja em 1997, atingiu o total de empréstimos no valor de 2.4 bilhdes de dolares,
com atendimento a mais de dois milhdes de pessoas, o que o levou a ser conhecido
mundialmente e a exportar sua proposta para outros continentes: Africa, América do
Sul, Asia, Europa e América do Norte (Canadd). Seu sistema de atendimento rompeu
com a dindmica de avaliacdo e concessdo de crédito do sistema financeiro tradicional,

facilitando a concessdo de crédito aos menos favorecidos.
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Desde a fundacdo, os resultados alcancados pelo Grameen Bank atestam o sucesso da
ideia de Yunus e, atualmente, 94% do capital do Banco pertence aos tomadores de
empréstimo e 6% ao governo, onde 100% dos empréstimos sao financiados com fundos

préprios, oriundos dos depoésitos dos tomadores do empréstimo (YUNUS, 2000).

Segundo Yunus, (2001) o Grameen Bank tem cerca de doze mil funcionérios,
aproximadamente US$5.7 bilhGes emprestados, 2,4 milhGes de familias titulares de
empréstimos, indice de inadimpléncia pouco acima de 1%, tem atuacdo em 40 mil
aldeias, de um total de 68 mil aldeias existentes no pais, 7,5 milhdes de clientes, dos
quais 97% sdo mulheres e cerca de 10% da populacdo do pais (12 milhdes de pessoas)
sairam da linha de pobreza.

Mendes (2009) ressalta que, além do financiamento de atividades produtivas, o
Grameen Bank expandiu o microcrédito para outros fins, como: financiamento
habitacional, financiamento de bolsas de estudos para filhos dos membros do Banco,

financiamento para pessoas indigentes, com regras especiais, entre outros programas.

O incremento na renda mostrou-se eficaz na redugéo da pobreza em Bangladesh. Na
analise da amostra dos participantes do Grameen, levantada por estudo de Khandker
(1998), citado por Passos et al. (2012), verificou-se que 82,9% dos individuos eram
pobres e 32,9% extremamente pobres, antes de tomarem o crédito. No periodo de 4,2
anos, em que se realizou a pesquisa, a proporcdo de pobres caiu para 61,6%, e a de
extremamente pobres, para 10,3%. Portanto, 21% dos tomadores de crédito do Grameen
superaram a linha da pobreza dentro de um periodo de 4,2 anos. Isto significa que,
dentre os participantes da amostra analisada, 5% dos beneficiarios pobres do Banco

ultrapassaram a linha da pobreza, a cada ano.

Resultados semelhantes foram observados por Khandker *(1998), nos programas e RD-
12, que atendem a regido rural de Blangladesh: no caso do Brac, a propor¢do de pobres
caiu de 81,3% para 70,4%, durante 0 mesmo periodo, e a de extremamente pobres caiu

de 34,2% para 13,7%, no caso do RD-12, houve reducdo da propor¢do dos pobres de

* KHANDKER, S.R. Fighting poverty with microcredit: experience in Bangladesh. Oxford: Oxford
University Press, 1998
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80% para 63,7%, e dos extremamente pobres de 29% para 10,3%. Esses programas de
microcrédito também teriam ajudado a reduzir, na sua area de atuagdo, a pobreza dos
ndo participantes, tendo em vista a ocorréncia de externalidades positivas; contudo, a
reducdo da pobreza dos né&o-participantes foi, segundo o autor, inferior aquela
observada no caso dos participantes diretos, até mesmo porque parte da melhora dos

participantes pode decorrer de redistribui¢éo e ndo de geracéo de renda.

Finalmente, Khandker (1998) também observou efeitos positivos dos programas de
microcrédito sobre outras varidveis socioecondmicas que ajudam a diminuir a
vulnerabilidade dos pobres, como, por exemplo: aumento da escolaridade; melhora da
nutricdo dos filhos dos participantes; reducdo da fertilidade e aumento do uso de
métodos anticoncepcionais por parte das clientes; incremento do consumo familiar per

capita e empoderamento de pobres e mulheres.

O microcrédito visa a oferecer crédito a populacdo de baixa renda, desenvolvendo uma
tecnologia especifica, diferenciada das operacfes de crédito tradicionais. Caracteriza-se
pelo sistema cumulativo de empréstimos de baixo valor e simplificacdo de
procedimentos, como a reducdo de exigéncias para a concessao de empréstimos e a ndo
obrigatoriedade de o tomador oferecer garantias reais, as quais podem ser substituidas

por formacdo de grupos solidarios, por exemplo (MENDES, 2009)

Em Nichter et al. (2002), o microcrédito é disponibilizado pelo Banco Nacional de
Desenvolvimento Econémico e Social - BNDES como a “concessao de empréstimos de

relativamente pequeno valor, para atividade produtiva, no contexto das microfinangas”.

O Conselho da Comunidade Solidéaria, por sua vez, assim define o microcrédito:

Microcrédito é a concessdo de empréstimos de baixo valor a pequenos
empreendedores informais e microempresas sem acesso formal ao sistema
financeiro tradicional, principalmente por ndo terem como oferecer garantias
reais. E um crédito destinado a produgéo (capital de giro e investimento) e é
concedido com o uso de metodologia especifica (BARONE et al., 2002)

Para Caldas (2002), um sistema de microfinancas pode prover os cidadaos de diversos

servigos financeiros, dentre os quais empréstimos, poupanca e seguros. Assim, a palavra
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microfinancas significa o fornecimento de empréstimos e outros servicos financeiros

especializados a pessoas carentes.

Soares (2008) define microcrédito como a atividade que, no contexto das microfinancas,
dedica-se a prestar servicos a pessoas fisicas e juridicas empreendedoras de pequeno
porte, diferenciando-se dos demais tipos de atividade microfinanceira essencialmente
pela metodologia utilizada, bastante diferente daquela adotada para as operagdes de
crédito tradicionais. E comumente entendida como a principal atividade do setor de
microfinancas, pela importancia que representa para as politicas de superacdo da

pobreza e geracdo de trabalho e renda.

As Instituicbes de microfinancas, por sua vez, sdo entendidas como aquelas
especializadas em prestar tais servigos, constituidas na forma de ONGS, OSCIPS,

SCMS, cooperativas de crédito, bancos comerciais, iniciativas governamentais e outras.

De acordo com informacgdes do Servico Brasileiro de Apoio as Micro e Pequenas
Empresas - SEBRAE (2005) o microcrédito ¢ uma modalidade de financiamento que
busca permitir o acesso dos pequenos empreendedores ao crédito. Utiliza-se de
metodologia prépria, voltada ao perfil e as necessidades dos empreendedores,
estimulando as atividades produtivas e as relagdes sociais das populacdes mais carentes,

0 que gera trabalho, emprego e renda.

O Brasil foi um dos primeiros paises do mundo a experimentar o microcrédito no setor
informal urbano. Essa politica de microcrédito teve inicio em 1973, com a criacdo da
Unido Nordestina de Assisténcia a Pequenas Organizacdes, conhecida como Programa
UNO, através de iniciativa da Accion Internacional, uma organizacdo nao
governamental - ONG, com a participacdo de entidades empresariais e de bancos locais
de Pernambuco e da Bahia (REYMAO, 2010)

A UNO era uma associagéo civil, com a finalidade maior de desenvolver um programa
de credito e capacitacdo para microempreendimentos populares, principalmente do setor
informal. Ao mesmo tempo em que concedia o crédito, a UNO também capacitava 0s
clientes beneficiados em temas basicos de gerenciamento, produzia pesquisas acerca do

perfil dos microempresarios informais, bem como, sobre o impacto do crédito. A UNO
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desapareceu em 1991, pela falta de praticas capazes de promover sua

autossustentabilidade.

O Crediamigo, por sua vez, é o Programa de Microcrédito Produtivo Orientado do
Banco do Nordeste, que opera desde 1998 no Brasil, na regido do Nordeste, facilitando
0 acesso ao crédito a milhares de empreendedores pertencentes aos setores informal ou
formal da economia, cujas atividades empresariais se enquadram nas categorias de
microempreendedor individual, empresario individual, autbnomo ou sociedade
empresaria (BNB, 2012).

O Crediamigo faz parte do Crescer - Programa Nacional de Microcrédito do Governo
Federal - uma das estratégias do Plano Brasil Sem Miséria, para estimular a inclusao

produtiva da populacdo extremamente pobre (BRASIL, 2012a)

O Programa atua de maneira rapida e sem burocracia, na concessdo de credito
individual ou em grupo solidario. A metodologia do aval solidario consolidou o
Crediamigo como o maior programa de microcrédito do Pais, possibilitando o acesso ao
crédito a empreendedores que ndo tinham acesso ao sistema financeiro (SERVICO
BRASILEIRO DE APOIO AS MICRO E PEQUENAS EMPRESAS, 2005).

Associado ao crédito, o Crediamigo oferece aos empreendedores acompanhamento e
orientacdo para a melhor aplicacdo do recurso, a fim de integra-los de maneira
competitiva ao mercado. Além disso, o Programa de Microcrédito do Banco do
Nordeste abre conta corrente para seus clientes, sem cobrar taxa de abertura e
manutencdo de conta, com o objetivo de facilitar o recebimento e movimentacdo do

crédito.

O perfil dos clientes do Programa é marcado por clientes que trabalham por conta
prépria, em negdcios pequenos. Em 2000, a maior parte dos clientes (84%) desenvolvia
atividades na area comercial e 12% atuava na area industrial. Em 2007, os percentuais
passaram a ser de 92% e 2%, respectivamente. Com relacdo ao nivel educacional, a
maior parte dos clientes tem pouca ou nenhuma escolaridade. A participacdo dos
clientes com nivel superior representava, em 2000, apenas 1,8%, e, em 2007, 4%
(ALMEIDA E SANTANA, 2009).
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Este fato, além de demonstrar a importancia das ONGs para a disseminacdo das
microfinangas, aponta-as como pioneiras na insercdo da atual metodologia
microfinanceira no Brasil. Adicionalmente, é relevante a avaliagdo das caracteristicas do
Pais em relacdo a pratica das microfinangas, sendo apontado no Brasil um ambiente
favoravel a sua adocdo uma vez que grande parcela da populacdo brasileira enfrenta
dificuldades de acesso ao crédito, e o setor bancario € adverso as micro e pequenas

empresas.

O acesso restrito ao crédito é comprovado pelos dados do BNDES (2009), que aponta
quase 70% da populacdo brasileira como excluidos do sistema bancario, sem registros
de qualquer tipo de conta bancéria. Referente as micro e pequenas empresas, estas
possuem grande representatividade no cenario nacional, com atuacdo em 46% no setor
industrial, 78% no comércio e uma grande maioria no setor de servi¢os, com 82%, de
acordo com dados trabalhados por Mckinsey and Company, adaptado por Miriam

Leitdo.

As atividades de microcredito, apesar de sua importancia, estdo em estagio muito
inferior ao de seu potencial, cujos demandantes giram em torno de 35 milhdes segundo
(SOARES; SOBRINHO, 2008).

Conforme dados coletados na Rede Mineira de Microcrédito, o Ministério do Trabalho
e Emprego registra que, no Brasil, até setembro de 2011, havia 1.118.748 contratos,
data em que Minas Gerais ocupava 0 11° lugar dentre os Estados, em nUmero de
empréstimos concedidos. Em Minas Gerais, até abril de 2011, ja& haviam sido emitidos
46.468 contratos (MINAS GERAIS. Secretaria de Estado de Trabalho e Emprego de
Minas Gerais, 2011).
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Segundo informacdes coletadas nas instituicbes mencionadas, com relacdo as
categorizacGes de tipo de comércio, género, formalizacdo do negdcio e objetivo do
empréstimo, Minas Gerais segue a tendéncia nacional, exceto quanto ao tipo de
negocio, havendo um percentual expressivo de outros tipos de servicos, além do
comércio (GRAF. 2)

Gréfico 2 - Caracteriza¢do do microcrédito concedido

no Brasil e em Minas Gerais — 2011
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22,61%
77,39%

Fonte: MINAS GERAIS. Secretaria de Estado de Trabalho e Emprego de Minas Gerais, 2011
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A Rede Mineira de Microcrédito - RMM reconhece que existem alguns fatores
dificultadores, na execucdo do Programa de Microcrédito Mineiro: falta de
regulamentacdo da profissdo de agente, falta de informacdo a comunidade e falta de

articulacdo entre os atores, (FIG.4)

Figura 4 - Fatores dificultadores na execu¢do do programa

de microcrédito mineiro

Banco Central: depositos a vista 2% para o Microcrédito
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pouco
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:> Mercado Elegivel Microfinangas MG 1.000.000 pessoas
Fonte: IBGE/Sebras/Crediamigo

Tomadores de
Microcrédito

tém pouca informagao Microcreédito Produtivo e Orientado

Contratos em Minas Gerais / 2011 46,468 pessoas

Fonte: GERAIS. Secretaria de Estado de Trabalho e Emprego de Minas Gerais, 2011

Nos ultimos 20 anos, o setor microfinanceiro no contexto mundial cresceu rapidamente
e tem suscitado inumeros desafios e oportunidades de aprendizado. O crescimento gerou
saturacdo do mercado em alguns paises, 0 que acarretou problemas nos empréstimos,
juros de mora e sobreendividamento. Durante a crise financeira mundial em 2008, o
foco recaiu sobre a governanga, os riscos e a regulamentacéo do setor (WORLD BANK,
2010).

De acordo com dados do World Bank (2010), a crise no microcrédito na india levantou
questdes sobre a viabilidade de microcrédito como modelo de desenvolvimento. Como
resposta para a crise, a comunidade internacional voltou seus esforcos para a
recomposicao da credibilidade do setor e para o avango na implementacdo de medidas

de financiamento responsavel.
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Em termos de alcance, a industria, composta por 12,9 milhdes de empréestimos, que
cresceu 14,1% em 2008, menos do que 0s 22% de crescimento registrado em 2007. A
desaceleracdo econbmica (clientes exigindo menos crédito), o sobreendividamento,
(clientes sem condicdes de continuar a pagar os credores) e a crise financeira (restricbes
e cancelamentos de linhas de crédito em toda regido) foram as principais razfes para a
diminuicdo do crescimento, quando a média dos saldos pendentes permaneceu estatica,
em 2008 (WORLD BANK, 2010).

Em tempos de crise econbmica e recessdo, as Instituicbes de Microfinangas mostraram
melhor desempenho do que os tradicionais bancos, levando-se em conta sua natureza e a
do mercado a que servem. Existe uma correlagdo positiva entre o crescimento do
desenvolvimento econémico e o crescimento agregado no portfélio das instituicdes de
microfinancas - IMF nesses paises, tanto antes como depois a crise, maior do que em
anos anteriores. Tal crescimento é um indicador da atividade de microfinancas
alinhando-se com a tradicional atividade financeira (WORLD BANK, 2009).

Ambrézio (2009) ressalta que, o Brasil ainda precisa de melhorias em sua estrutura de
microfinancas, conforme evidenciou o Seminario Internacional sobre Microfinancas
promovido pelo BNDES em 2000. Foram apontados 0s seguintes entraves ao
desenvolvimento desse segmento no Pais: fatores relativos ao contexto
macroeconémico, uma vez gque 0s bancos direcionam suas receitas a investimentos e
cobranca de taxas, com foco em aplicaces de recursos em titulos do governo, que se
mostram mais vantajosos a oferta de microcrédito; linhas de crédito subsidiadas no
mercado, com tendéncia a distanciar as operadoras financeiras com interesse no
microcrédito, as quais encontram entraves para atuar, em face das caracteristicas do
crédito subsidiado; estrutura juridica desfavoravel a atuacdo dessas instituicoes;
mercado de crédito ao consumidor direcionado especificamente aos brasileiros de baixa
renda; fraqueza das instituicdes existentes, com pouco profissionalismo e limitados

recursos para gerar resultados favoraveis.

Tradicionalmente, as instituicdes financeiras atuam como intermediarias entre as
familias, os agentes poupadores e as empresas, atores que realizam investimentos
produtivos. Assim, uma de suas principais fungdes é facilitar a alocacdo de recursos,

através do tempo e do espago. Para atuar como contraparte central e assumir o risco de
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default dos projetos e das empresas, essas instituicbes financeiras devem ter capacidade
para analisar a informagdo econdmico-financeira de cada projeto, determinando o risco
e 0 retorno esperado de cada investimento, o que lhes confere o direito de exigir
informacdo da empresa e de serem remuneradas com determinada margem financeira
(AMBROZIO, 2009)

2.1.2 Modelos de programa de microcrédito

Essa modalidade de crédito baseia-se no relacionamento direto do Agente de Crédito
com o empreendedor, no local de sua atividade, geralmente oferecendo-lhe atendimento
personalizado, orientando-o sobre a gestdo do negdcio, sobre as suas necessidades de
crédito e ajudando-o a definir, de forma mais precisa, o valor do empréstimo necessario
para 0 desenvolvimento sustentavel do negocio e as melhores condi¢cfes de avaliacdo e
acompanhamento poés-crédito. Estimula, dessa forma, as atividades produtivas das
populacbes mais carentes, gerando, ocupacao, emprego e renda. A forma de analise e
concessao do microcrédito diferencia-se dos métodos tradicionalmente adotados pelas

instituicGes bancarias.

Os modelos mais utilizadas pelas Instituicdes de Microcrédito sdo:

a) Formacéo de grupos solidarios, que se baseia na eliminagdo da figura do
avalista e de garantias tradicionais, como veiculos ou iméveis em nome do
cliente, sendo que nesta modalidade empreendedores formam um grupo de 3
a 5 pessoas, onde cada participante do grupo é avalista da operacdo dos
demais participantes. Se alguém no grupo ndo paga a prestacdo os demais
membros do grupo serdo responsaveis e solidariamente pagardo pelo
inadimplente;

b) Indicacdo de avalistas ou fiadores por parte dos empreendedores que
desejem utilizar o microcrédito, sendo os avalistas responsaveis pelo
pagamento quando o tomador de crédito ndo honrar seus pagamentos;

c) Apresentagdo de bens ou imdveis em nome do tomador de crédito, que
serdo utilizados como garantia para 0o pagamento do crédito emprestado
(MINAS GERAIS, 2011)

Em alguns casos, para a concessdao de financiamento para a abertura de novos

empreendimentos, exige-se a elaboracéo de um plano de negocios.
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De um modo geral, as instituicbes de microcrédito fazem poucas exigéncias para
fornecer o crédito, geralmente o cadastro positivo no SERASA e SPC. Outras

exigéncias muito comuns feitas pelas instituicdes de microcrédito s&o:

- ser maior de idade ou menor emancipado;

- ter 0 negdcio em funcionamento, no minimo, ha 06 meses (varia de uma instituicao
para outra);

- ter 0 negocio como a principal atividade do cliente;

- estar localizado na area geografica de atuacdo da Agéncia;

- exercer atividade que ndo tenha carater delituoso e nem agrida o meio ambiente.

O Microcrédito Produtivo Orientado € um empréstimo com valores entre R$100,00 e
R$20.000,00, concedido a pequenos empreendedores, informais ou formais, com pouco
acesso ao sistema financeiro tradicional, seja pela auséncia de documentacéo, seja por
ndo terem como oferecer garantias reais dentre outras razdes. E um crédito destinado a
producdo (capital de giro e investimento), operacionalizado a partir de metodologias
especificas de cada IMF. A desburocratizacdo e a rapidez na concessdo sdo

caracteristicas essenciais do microcrédito.

O Microcredito Produtivo Orientado pode ser utilizado nas seguintes modalidades:

a) Linha de crédito para investimento fixo: é o capital destinado a aquisi¢do
de méaquinas ou equipamentos e a feitura de obras civis indispensaveis a
implantacéo, a modernizacédo, ao funcionamento ou a ampliagdo da empresa.
b) Linha de crédito para capital de giro: sdo os recursos destinados a compra
de mercadorias, a reposicao de estoques, as despesas administrativas.

c) Capital de giro associado ao investimento ou investimento misto: sdo
recursos destinados a cobrir as despesas que a empresa vai ter com
investimentos realizados (MINAS GERAIS, 2011)

Reymdo (2010) observa que, embora ndo exista uma tecnologia Unica, é possivel

identificar algumas caracteristicas gerais do microcrédito:

a) atendimento a um segmento especifico;

b) crédito produtivo;

c) crédito orientado;

d) auséncia de garantias reais;

e) reducéo dos custos de transacdo do financiamento;
f) adequacdo do crédito ao ciclo do negécio.
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2.1.3 Procedimentos colaterais para acesso ao crédito

Dentre as praticas difundidas entre as IMFs para a concessao de crédito, cabe explicitar
os chamados “procedimentos colaterais”. O publico-alvo do microcrédito ndo costuma
ter condicBes para oferecer as garantias reais exigidas pelas instituicdes financeiras
tradicionais. Foram entdo criados procedimentos para substituir tais garantias, como 0s
chamados “colaterais sociais”, como alternativa aos “colaterais financeiros”, sendo o
aval solidario uma das formas mais efetivas de colateral social. Nesse sistema, 0s
tomadores de empréstimos formam grupos, cujos membros se avalizam mutuamente, e
os beneficiarios fiscalizam uns aos outros, para evitar a inadimpléncia e o cancelamento
dos empréstimos (LIMA, 2009)

Apesar dos beneficios, o aval solidario ndo é adotado em todas as IMFs, em func&o,
principalmente, de fatores culturais, como a dificuldade dos tomadores de empréstimos
para estabelecerem lagos de confianca entre si, para a formacédo do grupo. Outras formas
utilizadas pelas IMFs para reduzir os riscos de inadimpléncia sdo os esquemas de
empréstimos progressivos, nos quais os valores do crédito aumentam, a medida que o
cliente se mostra adimplente perante a instituicdo. A amortizacdo dos empréstimos
costuma ser realizada em pequenas parcelas semanais ou quinzenais, de forma a evitar a

acumulacéo de grandes dividas (LIMA, 2009).

Além dos colaterais sociais, as IMFs contam com o agente de crédito, que costuma fazer
visitas pessoais aos empreendedores e a seus negadcios, sendo responsavel por analisar e
monitorar 0os empreendimentos atendidos e seu fluxo de receitas e despesas, para
verificar se ha capacidade de pagamento. O monitoramento contribui para minimizar os
problemas de risco moral a que estdo suscetiveis as institui¢des financeiras. Além disso,
0 agente de crédito pode fornecer apoio técnico e de gestdo ao empreendedor, na

conducdo do seu negacio, valorizando o importante ativo que é o capital social.

2.1.4 O capital social como principal ativo do microcrédito

Para Forte (2006), o tema do capital social é amplo e tem carater multidisciplinar. Tem
natureza multidimensional, sendo definido por Marteleto e Silva (2004) como um

conjunto de normas e redes sociais que afetam o bem-estar da comunidade na qual estéo
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inscritas, facilitando a cooperagdo entre seus membros, pela diminui¢cdo do custo de
obtencdo e processamento da informacdo. O capital social é também definido como o
conjunto de normas, valores, instituicbes e relacionamentos compartilhados, que

permitem a cooperacdo dentro ou entre os diferentes grupos sociais.

Ainda segundo Forte (2006), o conceito de capital social implica a existéncia de
relacionamento e interacdo, entre, no minimo, dois individuos. A estrutura de redes é
implicita no conceito de capital social, que pode ser ainda definido como um recurso da
comunidade, construido por suas redes de relacdes. A construcdo de redes sociais e a
consequente aquisicdo de capital social sdo condicionadas por fatores culturais, politicos
e sociais. Entender sua constituicdo pode levar a sua utilizacdo, como mais um recurso

em favor do desenvolvimento e da inclusédo social, especialmente das comunidades.

No entendimento de Forte (2006), para as comunidades, a situacdo ideal é terem seu
“capital social dividido entre formas de redes sociais, uma vez que cada uma delas
responde por aspectos importantes para o sucesso da comunidade: i) confianca e
comprometimento; ii) amplia¢do das fontes de informacGes e conhecimento; iii) acesso

as instituicdes e ao poder”.

No que diz respeito ao microcrédito, o capital social pode ser um forte motivador do
desenvolvimento das capacidades individuais, agregando valores ao grupo e
potencializando a capacidade de pagamento. Além de ser fator de relevante importancia
para o funcionamento e a manutencdo das redes de ajuda multua, € também um
importante fator de sucesso na relacdo entre a instituicdo e o cliente. O capital social
tem sido a maior garantia do cumprimento do compromisso de pagamento pelos

usuarios do microcrédito e o propulsor de sua capacidade.

As redes sdo criadas, obedecendo a critérios de confianca, afinidade e solidariedade,
formando uma rede social em que cada um influencia diretamente nos resultados do
grupo. Essa dindmica é responsavel pelo baixo indice de inadimpléncia nos programas
de microcrédito (RIBEIRO, 2009).
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2.1.5 Sustentabilidade das microfinancas

Conforme dados divulgados pelo Consultative Group to Assist The Poorest (CGAP),
agéncia do Banco Mundial especializada em microfinancas, estima-se que, na
atualidade, aproximadamente 500 milhdes de pessoas pobres ao redor do planeta sejam
demandantes de algum tipo de servigo financeiro. No entanto, a microfinanca serve
apenas uma pequena fracdo desta demanda, cerca de 16 milhdes de necessitados. As
IMFs somam cerca de 10.000 no mundo todo (WORLD BANK, 2002)

Vérias sdo as modalidades de IMFs. Entre elas, as mais importantes sdo os bancos
comerciais, os intermediarios ndo-financeiros, as unides de crédito e as ONGs. Algumas
delas atingiram sucesso na atividade, demonstrando que a microfinanca pode ser uma
atividade financeiramente vidvel. Segundo dados do relatério de 2002 do CGAP, as
estatisticas mostram que o numero de IMFs realmente autossustentaveis € muito
pequeno, estimado em 1% delas, continuando as demais a depender de doacOes
(WORLD BANK, 2002)

O relatério de 2002 do CGAP conclui que, com o aumento da demanda, torna-se
necessario garantir a sustentabilidade das instituicGes, para que deixem de depender
tanto das doacGes, que provém de um numero pequeno de doadores atualmente, e se
tornem parte do ambiente financeiro comum. Caso consigam atingir esse intento, as
IMFs estardo atraindo recursos financeiros de um ndmero muito maior de fontes
comerciais, 0 que contribuird para torna-las independentes e autossustentaveis
(WORLD BANK, 2002)

A obtencdo do lucro é possivel, mas, para que isso ocorra, 0s esquemas de fornecimento
de microcrédito devem deixar de depender de doacles, para se integrarem, 0 maximo
possivel, ao ambiente financeiro comum, preferencialmente obtendo o dinheiro a ser
emprestado, diretamente dos bancos comerciais. Para tanto é fundamental que as IMFs

exijam o pagamento dos empréstimos e consigam gerir competentemente o programa.

A sustentabilidade do pequeno empreendedor depende de que ele tenha um bom suporte
financeiro, e a melhor forma de assegura-lo é ter uma boa oferta de empréstimos de facil

acesso. O aumento de crédito, consequentemente, aumentaria 0 nimero de empresas
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novas e diminuiria os indices de sua mortalidade. Apesar de trazer beneficios para o
Pais, para que crescam os numeros de empréstimos concedidos pelas instituicGes, é
necessario reduzir o grau de assimetria de informagdes, como, por exemplo, no caso de
ser o emprestimo negado devido a insuficiéncia de garantias reais, ou mesmo por falta
de documentacgdo. A falta de informacao prejudica os bancos e financeiras, assim como
as empresas (AMBROZI10, 2009).

Para enfrentar tanto o risco moral quanto o problema de selecdo adversa, uma das ac6es
das instituicdes financeiras é aumentar as garantias exigidas do tomador de empréstimo,
criando restri¢des de acesso ao mercado de crédito. Tais restricGes afetam duramente os
mais pobres, afastando-os das fontes de financiamento, dada a sua impossibilidade de
oferecer garantias reais, conforme exigido. Algumas pesquisas ressaltam que 0s
colaterais sociais, isso é, a formacdo de grupos de empréstimos que oferecem fianca
coletiva, respondendo conjuntamente pelo pagamento da divida, em caso de
inadimpléncia de quaisquer participantes do grupo, podem mitigar os problemas
apontados e aumentar a disponibilidade de crédito aos mais pobres (JUNQUEIRA E
ABROMAVAY, 2005).

Barreiras como as discutidas aqui dificultam o acesso a fundos para o financiamento de
projetos. Sabe-se da importancia do sistema financeiro para 0 processo de
desenvolvimento econdmico, em face dos papeis que desempenha, como alocador e
intermediador de recursos entre agentes superavitarios e deficitarios, por meio da
concessdo de crédito, além de ser responsavel por agilizar as transagdes comerciais,
estando intrinsecamente relacionado com o nivel de atividade econémica (WORLD
BANK, 2002)

Efetivar mecanismos de selecdo e monitoramento coerentes com 0s propdsitos das
organizagOes — aliando sustentabilidade institucional, maior alcance do crédito e taxas
de juros condizentes com as condi¢des dos potenciais beneficiarios — € a questdo

central das financas sociais.

Junqueira e Abromavay (2005) defendem a visdo sustentdvel das operaches
microfinanceiras, compartilhada pelo CGAP do Banco Mundial, segundo o qual uma

boa organizacdo de microfinancas apresenta principios de um bom banco comercial e
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tera a capacidade de crescer, sem depender da politica dos doadores. Uma organizacao
com tal perfil sera capaz de servir mais e melhor ao publico-alvo do que programas
subsidiados. O que esta em jogo, no caso, € 0 acesso ao crédito e ndo propriamente
quanto custa esse crédito, ou seja, existe a demanda por credito e ndo exclusivamente

por crédito barato, com taxa de juros subsidiada.

Porém, ndo se deve privilegiar, a qualquer custo, préticas sustentaveis de gestdo
financeira, em detrimento de um olhar mais reflexivo e ponderado sobre a conveniéncia
de manter ou ndo subsidios, pois isso pode tirar, em determinados casos, o foco do
objetivo principal desses mecanismos de financiamento, que é o impacto social positivo,
visando a melhoria da qualidade de vida das familias (ZELLER e SHARMA, 1998).

A sustentabilidade da operacdo de microcredito, que tem, de um lado da balanca, a
sustentacdo financeira e, de outro, o alcance social, deve ter um equilibrio suficiente
para ndo causar a inoperancia da instituicdo e dificuldades incontornaveis a quem
precisa do crédito. A ndo observancia desse equilibrio poderad tornar essa politica

inclusiva insustentavel.

De acordo com Ambrézio (2009), a indastria de microfinancas cresceu
significativamente nos ultimos anos, contribuindo para a melhoria de vida de milhdes de
pessoas sem acesso ao mercado de crédito formal. A despeito dessa evolugdo, uma
questdo relevante é a possibilidade de compatibilidade entre a sustentacdo financeira das
IMFs e 0 acesso ao crédito por pessoas com forte restricdo de riqueza. Dados recentes
mostram que, enquanto uma classe de microempreendedores de baixa renda obteve
crédito de modo sustentavel — o que indica a efetividade dos instrumentos de
microfinangas — 0 avango desse processo em dire¢do aos mais pobres parece encontrar
limites. As IMFs que atuam na ponta inferior do mercado tém piores indices de
sustentabilidade e menor capacidade de alavancar fundos; todavia sendo que o espaco
para avancar em dire¢cdo a um maior grau de viabilidade financeira, seja via aumento da
eficiéncia, seja via um aumento das receitas financeiras, é limitado. Assim, na auséncia
de novos mecanismos que permitam uma maior mitigacdo dos elevados custos de
transacdo e informacdo, a ampliacdo do acesso ao crédito deve continuar a requerer

doagdes ou o apoio governamental (AMBROZI0, 2009)
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Ha diversas evidéncias que justificariam o apoio publico. Avaliagdes do Programa
Nacional do Governo Federal, conduzidas em diversas regides, mostram efeitos
significativos da disponibilidade de microfinangas sobre o crescimento da renda e
mobilidade social dos beneficiados. Ademais, o aumento do bem-estar tende a ser
maior, quando as mulheres séo o publico-alvo: a disponibilidade de microcrédito para as
mulheres tende a melhorar o nivel educacional e as condi¢des de saude dos filhos.
Finalmente, cabe registrar que a disponibilidade de microfinancas permite a redugéo de
pobreza em nivel agregado: ha externalidades sobre a economia local, que devem ser
tdo mais positivas quanto maior for o alcance das operacfes de microfinancas (Brasil,
2012Db).

Essas evidéncias sugerem que tende a ser socialmente desejavel o apoio as IMFs,
particularmente aquelas que atendem ao segmento inferior do mercado. Como visto, sdo
as que enfrentam desafios de sustentabilidade financeira e tém um elevado alcance em
termos do nimero de beneficiados, dentre os quais sdo especialmente priorizadas, as
mulheres, em sua carteira de clientes. Essas IMFs tém um impacto significativo e

duradouro sobre o bem-estar dos individuos mais pobres da sociedade.

Segundo Passos (2012), embora o microcredito, por si sO, tenha potencial para gerar
elevados retornos de renda e significativos ganhos de produtividade aos mais pobres,
tém algumas limitagcGes no combate ao nucleo duro da pobreza e, por isso, precisam ser
estendidos servicos complementares a essa clientela, tais como programas de seguridade
social e assisténcia técnica. Somente esses mecanismos integrados proporcionariam uma
situacdo sustentavel de superacdo da pobreza, cuja possibilidade de reducdo no longo

prazo, através de programas que oferecem exclusivamente créedito, é reduzida.

Acrescenta Passos (2012), que algumas experiéncias revelam essa preocupa¢do com a
clientela mais desfavorecida. E o caso de experiéncia no Distrito Federal, que tratou
dessa questdo atraves da criacdo de franquias populares, ou da disponibilizagédo, ao
empreendedor iniciante, de um conjunto de produtos e servicos, no sentido de reduzir os
riscos de sua entrada no mercado. Esse sistema proporciona, pelo menos, duas
vantagens: oferece produtos padronizados, com aceitagdo no mercado ja testada, e

facilita o processo de capacitacdo e assisténcia técnica.



48

2.1.6 Desenvolvimento como liberdade

O Desenvolvimento como Liberdade é um tema discutido amplamente pelo mundo,
apos defesas dessa ideia por Sen (2000). Em sua visdo, o desenvolvimento deve ser

visto como um processo de expansdo das liberdades reais que as pessoas desfrutam.

As idéias de Sen (2000) extrapolam o entendimento de que o desenvolvimento ndo é o
fim, mas o0 meio para que os seres humanos alcancem as liberdades de que necessitam,
para usufruirem da sensacdo de bem-estar, justica, equidade e autonomia. Sen (2000)
observa que os paises ricos na atualidade sdo aqueles que investiram fortemente em
educacdo, servicos de salde e reformas agrarias, ha décadas atrds, como, por exemplo,

Estados Unidos da América, Japdo e paises do Leste Asiético.

O desenvolvimento humano provoca a criagdo de oportunidades sociais, contribuindo
diretamente para a expansdo das capacidades humanas e da qualidade de vida. Na
verdade, as recompensas propiciadas pelo Desenvolvimento Humano vdo além da
melhora da qualidade de vida e a sensacdo de bem-estar. Coletivamente, os ganhos
sobressaem nas habilidades produtivas das pessoas e, portanto, sobre o crescimento
econémico (SEN, 2000)

No estudo de Crespo e Gurovtz (2002), vé-se que trés concepcdes de pobreza foram
desenvolvidas no decorrer do século XX: sobrevivéncia (teve origem no trabalho de
nutricionistas inglesas, que observaram ser a renda dos mais pobres insuficiente para a
manutencdo do seu rendimento fisico); necessidades basicas (foram incluidas novas
exigéncias, como servicos de agua potavel, saneamento béasico, salde, educacdo e
cultura); privacéo relativa (foi enfatizado o aspecto social, em enfoque mais abrangente
e rigoroso). De acordo com o entendimento dos autores, sair da linha de pobreza
significava obter um regime alimentar adequado e certo nivel de conforto, além de

desenvolver papéis e comportamentos socialmente adequados.

Para Sen (1999), a pobreza pode ser definida como uma privagdo das capacidades
bésicas de um individuo e ndo apenas como uma renda inferior a um patamar pre-
estabelecido. A capacidade é um tipo de liberdade: a liberdade substantiva de realizar

combinagOes alternativas de funcionamentos, ou a liberdade para ter estilos de vida
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diversos. Os funcionamentos sdo definidos em consonancia com o que uma pessoa pode
considerar valioso fazer ou ter. Os funcionamentos podem variar, dos elementares
(como ser adequadamente nutrido e livre de doengas evitaveis), até as atividades ou
estados pessoais muito complexos (como poder participar da vida da comunidade e ter

respeito proprio).

Para Sen (2000), é preocupante a visdo de que a reducdo da pobreza de renda pode ser
efetiva no combate a desigualdade social, pois tal perspectiva é limitada. A partir dai,
defende a ideia de que investimentos em educacdo e servigcos de salde sdao bons meios
para a reducdo da pobreza. A pobreza deve ser entendida, como a privagédo da vida que
as pessoas realmente podem levar e das liberdades que elas realmente tém. A expanséo
das capacidades humanas tende a caminhar junto com a expansao das produtividades e
do poder de auferir renda. Um aumento de capacidades ajuda direta e indiretamente a
enriquecer a vida humana e a tornar as privagcées humanas mais raras e menos cronicas.
As relacBes instrumentais, por mais importantes que sejam, ndo podem substituir a

necessidade de uma compreensdo basica da natureza e das caracteristicas da pobreza.

A perspectiva da capacidade na andlise da pobreza possibilita melhor entendimento da
natureza e das causas da pobreza e da privacao, desviando a atencdo principal dos meios
(renda) para os fins que as pessoas tém e para sua liberdade para poderem alcancar esses
fins. (SEN, 2000).

2.1.7 O crédito como estratégia de saida da pobreza

Ao focalizar a base da piramide social e empresarial, o crédito pode ser utilizado como
ferramenta de inclusdo social, seja através de sua orientacdo para 0 consumo ou, de
forma considerada mais nobre, ao prover recursos para atividades produtivas (Barone et
al., 2007). O microcrédito e as microfinangas situam-se no ambito do acesso a credito e

outros servigos financeiros por parte de clientes de baixa renda.

Os individuos que se encontram na Base da Pirdmide precisam de oportunidades para
obter a posse de ativos geradores de renda. N&o basta a eles entender como se obter o
acesso e ter o retorno do crédito. E preciso que eles também conhecam os ativos

geradores de renda e saibam fazé-los interagir, potencializando esses recursos.
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Conforme Prahalad (2010), é necessario haver interconectividade entre os diversos
atores envolvidos, para alcancar o desenvolvimento econémico e a transformacéo social

dos consumidores da Base da Pirdmide - BP.

Figura 5 - Interconectividade para alcance do desenvolvimento econdmico e social

: ‘Empresa Privada h

desenvolviment

Consumidores da

Fonte: PRAHALAD, 2010

Um dos fundamentais objetivos de longo prazo das politicas sociais é abrir portas de
saida da pobreza, permitindo que os individuos realizem seu potencial produtivo. No
entanto, aqui abrem-se questionamentos a respeito da capacidade de pagamento versus o
beneficio social advindo de um maior acesso dos mais pobres ao crédito. A concessao
de financiamentos sustentaveis pode ser incompativel com a reducdo da pobreza, se ndo
forem tomadas medidas para minimizar o risco de calote e possibilitar a expansdo da
abrangéncia e o impacto dos programas de crédito. As metodologias empregadas pelas
instituicbes de microfinangas podem ser melhoradas para aumentar sua efetividade no
atendimento as demandas dos clientes mais pobres e aumentar suas possibilidades de

pagamento.
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2.1.8 Retorno esperado do investimento: impacto econdmico e social esperado

O desenvolvimento do microcrédito fez surgir, no sistema financeiro, a percepcao de
que é possivel oferecer servicos financeiros aos pobres, criando um novo nicho de
mercado a ser explorado, o das microfinancas. Uma definicdo ampla de microfinancas
foi apresentada em publicagéo do Banco Central do Brasil, relatada por Alves e Soares
(2006): trata-se de “servigos financeiros adequados e sustentaveis para a populacdo de
baixa renda, tradicionalmente excluidas do sistema financeiro, com a utilizacdo de

produtos, processos e gestao diferenciados”.

A aplicacdo dos recursos nas atividades produtivas desse segmento reflete-se também
na melhoria das condi¢cbes materiais de vida e sociabilidade dos beneficiados com o
crédito. Segundo Corsini (2007), os efeitos sdo observados em diversos aspectos, a

saber:

a) o fortalecimento da capacidade produtiva dos pequenos empreendimentos
financiados, refletindo na diversificacdo dos estoques, aumento da clientela,
das vendas realizadas, no faturamento e na estabilidade do negécio;

b) o favorecimento do aprendizado dos clientes na realizacdo de negécios;

c) o incremento da renda, possibilitando a aquisicdo e 0 acesso a bens ou
servicos considerados essenciais;

d) a colaboracéo no conforto da habitagdo ou moradia;

e) a contribuicdo na melhoria da autonomia, dos sentimentos de seguranca e
da realizacdo das pessoas, possibilitando a conquista de dignidade e
respeitabilidade na comunidade;

f) a ajuda nas possibilidades de escolarizagdo de familiares, criangas e
adolescentes;

g) o fortalecimento de iniciativas de natureza familiar, beneficiando membros
do nucleo familiar;

h) a ajuda na conquista de sonhos de mulheres e homens, possibilitando a
autorealizacdo daqueles que buscam trabalho e renda com dignidade.

2.1.9 Impactos identificados na literatura contemporanea
2.1.9.1 Bangladesh
Em Bangladesh, o incremento na renda mostrou-se eficaz na redugdo da pobreza. Na

analise da amostra dos participantes do Grameen, levantada por estudo de Khandker
(1998), citado por Passos et al. (2012), 82,9% dos individuos eram pobres e 32,9%

> KHANDKER, S.R. Fighting poverty with microcredit: experience in Bangladesh. Oxford: Oxford
University Press, 1998
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extremamente pobres, antes de tomarem o crédito. No periodo de 4,2 anos, em que se
realizou a pesquisa, a proporcdo de pobres caiu para 61,6%, e a de extremamente
pobres, para 10,3%. Portanto, 21% dos tomadores de crédito do Grameen superaram a
linha da pobreza dentro de um periodo de 4,2 anos. Isto significa que, dentre os
participantes da amostra analisada, 5% dos beneficiarios pobres do Banco ultrapassaram

a linha da pobreza, a cada ano.

Resultados semelhantes foram observados por Khandker (1998), nos programas e RD-
12, que atendem a regido rural de Blangladesh: no caso do Brac, a proporc¢éo de pobres
caiu de 81,3% para 70,4%, durante 0 mesmo periodo, e a de extremamente pobres caiu
de 34,2% para 13,7%, no caso do RD-12, houve reducdo da proporcdo dos pobres de
80% para 63,7%, e dos extremamente pobres de 29% para 10,3%. Esses programas de
microcrédito também teriam ajudado a reduzir, na sua area de atuacdo, a pobreza dos
ndo participantes, tendo em vista a ocorréncia de externalidades positivas; contudo, a
reducdo da pobreza dos ndo participantes foi, segundo o autor, inferior aquela observada
no caso dos participantes diretos, até mesmo porque parte da melhora dos participantes

pode decorrer de redistribuicdo e ndo de geracdo de renda.

Finalmente, Khandker® (1998) também observou efeitos positivos dos programas de
microcrédito sobre outras varidveis socioeconémicas que ajudam a diminuir a
vulnerabilidade dos pobres, como, por exemplo: aumento da escolaridade; melhora da
nutricdo dos filhos dos participantes; reducdo da fertilidade e aumento do uso de
métodos anticoncepcionais por parte das clientes; incremento do consumo familiar per

capita e empoderamento de pobres e mulheres.

2.1.9.2 China

Nos trés dominios considerados no estudo de Nichols (2004) — niveis domésticos,
individual e comunidade —, os impactos mais significativos ocorreram no nivel
doméstico. Isto ndo é surpreendente, dado que a maior parte da literatura sobre os

impactos do microcrédito refere-se ao nivel familiar. O sistema social dos chineses

® KHANDKER, S.R. Fighting poverty with microcredit: experience in Bangladesh. Oxford: Oxford
University Press, 1998
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tende a enfatizar a familia como sendo a unidade social dominante, ndo havendo énfase
na atuacdo empreendedora de homens e mulheres separadamente. Impactos
significativos também foram revelados nos niveis individuais e da comunidade da

aldeia, com énfase na utilizacao das redes sociais.

A andlise da renda revelou que 0s mutuarios mais pobres tinham vivido os maiores
aumentos proporcionais. @) microcrédito, portanto, levou a uma
reducdo na desigualdade de renda entre os mutuarios. Isto, juntamente com o fato de
que ndo havia qualquer evidéncia de inadimpléncia, até a data deste estudo, sugere
maior possibilidade de que o programa focalize os membros mais pobres da aldeia
(NICHOLS, 2004)

2.1.9.3 Paquistao

No estudo realizado por Montgomery e Weiss (2011), no Paquistdo, ndo foram
encontradas evidéncias de que, no momento da investigacdo do Programa de
Microcrédito do Banco Khushhali, havia muito progresso em direcdo ao objetivo de
estimular a autossustentabilidade do crescimento da renda familiar, quer através

de microempresas urbanas, quer das atividades agricolas.

Tais resultados sdo vistos com preocupacdo por todos 0s que tém o objetivo de
estimular a microfinanga como geracdo de atividade de renda. A pesquisa foi
realizadaem 2005, apenascinco anos ap0s0s primeiros empréstimos serem
feitos, sendo possivel que os efeitos da renda se acumulem ao longo do tempo, atraves
da repeticdo dos empréstimos e dos reembolsos.

No entanto, foram encontradas evidéncias de que, pelo menos nas areas rurais, 0 Banco
Khushhali esta contribuindo para a realizacdo de alguns dos objetivos do
desenvolvimento do milénio, reduzindo a pobreza, o empoderamento das mulheres
emelhorando a saldedas criangas. As familias mais pobres também estdo
progredindo no objetivo de alcangarem a educacdo priméria. Montgomery e Weiss
(2011) concluem que, em ambientes onde exista um marco regulatorio favoravel, é
possivel aos bancos comerciais trabalhar com microfinancas, no atendimento aos

objetivos de lucro e de promocgdo de desenvolvimento social.
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As metas de desenvolvimento para o milénio, desenvolvidas por alguns estudiosos, a

pedido da ONU, compdem o Pacto de Desenvolvimento para o Milénio, objeto do

Programa das Nac¢des Unidas de Desenvolvimento. Dentre as metas a serem cumpridas,

a erradicacdo da pobreza extrema esta em primeiro lugar devido a gravidade do assunto.

De acordo com dados do site, o Pais

ja cumpriu o objetivo de reduzir pela metade o nimero de pessoas vivendo
em extrema pobreza até 2015: de 25,6% da populacdo em 1990 para 4,8% em
2008. Mesmo assim, 8,9 milhdes de brasileiros ainda tinham renda domiciliar
inferior a US$ 1,25 por dia até 2008. Para se ter uma ideia do que isso
representa em relacdo ao crescimento populacional do pais, em 2008, o
nimero de pessoas vivendo em extrema pobreza era quase um quinto do
observado em 1990 e pouco mais do que um terco do valor de 1995. Diversos
programas governamentais estdo em curso com o objetivo de alcancar essas
metas como, por exemplo, o Plano Brasil Sem Miséria. (ORGANIZACAO
DAS NAQOES UNIDAS - PNUD/BRASIL, 2012a)

Através do Decreto n® 7.492, de 2 de junho de 2011 (BRASIL, 2011 a), foi instituido o

Plano Brasil sem Miséria, com a finalidade de superar a situacdo de extrema pobreza da

populacdo, em todo o territério nacional, por meio da integracdo e articulacdo de

politicas, programas e acdes. O Plano Brasil sem Miséria, cuja execugdo compete a

Unido, em colaboragdo com Estados, Distrito Federal, Municipios e com a sociedade,

destina-se a populacdo em situacdo de extrema pobreza, considerando-se como tal a

populacdo com renda familiar per capita mensal de até R$ 70,00 (setenta reais).

Séo diretrizes do Plano:

| - garantia dos direitos sociais;

Il - garantia de acesso aos servigos publicos e a oportunidades de ocupagdo e
renda;

I11 - articulagdo de agdes de garantia de renda com agdes voltadas a melhoria
das condigBes de vida da populacdo extremamente pobre, de forma a
considerar a multidimensionalidade da situacdo de pobreza; e

IV - atuacdo transparente, democratica e integrada dos 6&rgdos da
administracdo publica federal com os governos estaduais, distrital e
municipais e com a sociedade. (BRASIL, 2011a)
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Sao objetivos do Plano Brasil Sem Miséria:

| - elevar a renda familiar per capita da populacdo em situacdo de extrema
pobreza;

Il - ampliar o acesso da populacdo em situacdo de extrema pobreza aos
servigos publicos; e

I11 - propiciar o acesso da populacdo em situacdo de extrema pobreza a
oportunidades de ocupacdo e renda, por meio de a¢des de inclusdo produtiva.
(BRASIL, 2011a)

De acordo com o Art. 5° do Decreto 7.492 constituem-se os eixos de atuagdo do Plano

Brasil Sem Miséria: garantia de renda; acesso a servigos publicos; e inclusdo produtiva.

Para atingir essas metas, o plano estd montando o Mapa da Pobreza do Brasil e também
estd desenhando um Mapa de Oportunidades, junto com Estados e Prefeituras, para
identificar os meios mais adequados e eficientes para fazer essas pessoas melhorarem de
vida (FIG.6).

Figura 6 - Mapas da Pobreza e de Oportunidades

Insuficiéncia de Renda

Caréncias de Servigos Publicos

Maior Insuficiéncia de renda Maior caréncia

Média Insuficiéncia de renda Média caréncia

Menor Insuficiéncia de renda |:| menor caréncia
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Mapa de Oportunidades
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Fonte: BRASIL, 2011b.

Dentre as iniciativas de incluséo produtiva serdo contempladas acdes de qualificagéo da
mao de obra, estimulo a geracdo de ocupacdo e renda via empreendedorismo e
economia solidaria, além de agdes de microcrédito e orientacdo profissional conforme

sintetiza a figura 7.

Figura 7 - Incluséo produtiva no Brasil - 2011
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Fonte: BRASIL, 2011 b.

O Governo Estadual de Minas Gerais, através da Secretaria de Estado de Trabalho e
Emprego-SETE, criou dentro da Superintendéncia de Geracdo de Renda, a Diretoria de
gestdo de Programas de Microcrédito, para articular a aplicacdo das politicas publicas
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do Microcredito por meio da Rede Mineira de Microcrédito. O Governo de Estado, no
plano de governo para o quadriénio de 2011 a 2014, definiu como prioridades as
mulheres nas a¢Ges de empreendedorismo e microcrédito, pessoas com deficiéncia e
egressos dos programas Poupanca jovem e Projovem Urbano, nessa ordem. Prop0s-se,
ainda, a criar um programa de microcrédito para producdes culturais (MINAS GERAIS,
SETE, 2011).

A Rede Mineira de Microcrédito-RMM, criada em 2 de maio de 2011, tem como
parceiros outros orgaos do Estado como a SEDE/artesanato, SEDESE/lIdosos, SEDESE
CAADE, Assessoria de Vilas e Favelas, o Conselho Estadual Trabalho e Emprego -
CETER-MG, o Conselho Estadual de Economia Solidaria - CEEPS, Prefeitura de Belo
Horizonte, o Banco de Desenvolvimento de Minas Gerais — BDMG, Banco do Brasil,
Banco Central do Brasil, Banco do Nordeste, Banco Interamericano de
Desenvolvimento — BID, Banco Nacional de Desenvolvimento — BNDES, Associagao
Brasileira de Crédito — ABCRED, Associacdo Mineira de Microcrédito, The Baking
Agency MicroRate, Programa de Microcrédito do Banco do Nordeste — Crediamigo,
Banco Mineiro de Microcrédito, Banco da Gente- Agéncia de microcrédito — Bancrep,
SEBRAE — MG, CDL - BH, Plano Metropolitano da Regido Metropolitana de BH,
Fundacédo Jodo Pinheiro, Universidade Federal de Minas Gerais através da Faculdade de
Filosofia e Ciéncias Humanas, Universita Degli Studi di Roma, Ministério Publico do
Estado de Minas Gerais, entre outros. (MINAS GERAIS, Secretaria de Estado de
Trabalho e Emprego, 2011).
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A RMM atua na articulagdo entre os parceiros, para melhor aproveitamento das

competéncias de cada um através da valorizagdo das interfaces entre os membros da
Rede, conforme mostra figura 8.

Figura 8 — Programa do governo estadual para incentivo ao microcrédito — 2011

Mandato (Bancos Federais)

a B K w» » o 2o

Empreendedores
Bancos IMPOs ntes de
0SCIPs Federais Agcere dito Formais e Informais

Cooperativas de Crédito
SCMEPPs

Sistema Financeiro
Tradicional t

Metodologia Mineira

Informagao e
Programas do Governo Estadual Divulgagao
Convénios + RMM + Grupos Sociais k ﬁ Conveénios
e SINEs

Trabalhar em escala Agente Promotor
da Comunidade

Fonte: MINAS GERAIS — Secretaria de Estado de Trabalho e Emprego, 2011.

A Lei n®11.110, de 25 de abril de 2005, instituiu o Programa Nacional de Microcrédito
Produtivo Orientado (MPO), possibilitando a concessdo de crédito, condicionada aos
seguintes requisitos:

a) atendimento as necessidades financeiras de pessoas fisicas e juridicas
empreendedoras de atividades produtivas de pequeno porte, com renda bruta
anual de até R$ 120.000,00 (cento e vinte mim reais), conforme dispde o
Decreto n® 6.607 de 21 de outubro de 2008;

b) utilizacdo de metodologia baseada no relacionamento direto com 0s
empreendedores, no local onde é executada a atividade econdmica.

c) atendimento ao tomador final dos recursos por pessoas treinadas para efetuar o

levantamento socioecondmico e prestar orientacdo educativa sobre o
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planejamento do negocio, para definicdo das necessidades de crédito e de gestéo
voltadas para o desenvolvimento do empreendimento;
d) manutencdo de contato com o tomador final dos recursos, durante o periodo do

contrato, para acompanhamento e orientagao.

Quanto ao valor e as condi¢Bes do crédito, a citada Lei prevé sua definicdo apds a

avaliacéo da atividade e da capacidade de endividamento do tomador final dos recursos.

Os recursos destinados ao Programa Nacional de Microcredito Produtivo Orientado

podem ser provenientes de diversas fontes:

a)

b)

d)

Fundo de Amparo ao Trabalhador — FAT, podendo nesse caso ser gerido pelas
instituicdes financeiras oficiais;

parcela dos recursos de depdsitos a vista destinados ao microcrédito, de que trata o
art. 1°da Lei n®10.735, de 11 de setembro de 2003. Nesse caso, a Lei estabelece
que “os bancos comerciais, os bancos multiplos com carteira comercial e a Caixa
Econdmica Federal manterdo aplicada em operagdes em crédito destinadas a
populacdo de baixa renda e a microempreendedores parcela dos recursos oriundos
dos depositos a vista por eles captados” (BRASIL, 2005);

orcamento geral da Unido ou Fundos Constitucionais de Financiamento, somente
quando forem alocados para opera¢fes de microcrédito produtivo rural efetuadas
com agricultores familiares no @mbito do Programa Nacional de Fortalecimento da
Agricultura Familiar — PRONAF, podendo ser tais recursos operados apenas por
instituicOes autorizadas a gerir essa modalidade de crédito;

outras fontes alocadas para o PNMPO por institui¢fes financeiras ou instituicdes de
microcrédito produtivo orientado autorizadas por Lei, tais como cooperativas de
crédito, agéncias de fomento, sociedades de crédito ao microempreendedor,
organizacOes da Sociedade Civil de Interesse Publico, bancos de desenvolvimento e

outras enquadradas nos critérios sugeridos pelo PNMPO.

O acompanhamento e a fiscalizacdo das operacfes de microcrédito produtivo orientado,

realizadas pelas instituicdes financeiras beneficiarias da subvencdo, couberam ao Banco

Central.
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A Lei faculta ao Ministério do Trabalho e Emprego a celebracao de convénios, acordos,
ajustes e outros instrumentos que objetivem a cooperacao técnico-cientifica com 6rgéos
do setor publico e entidades privadas sem fins lucrativos, no ambito do PNMPO. Criou
também o Comité Interministerial do PNMPO para subsidiar a coordenacdo e a
implementacdo das diretrizes previstas em seu bojo, receber, analisar e elaborar
proposi¢Oes direcionadas ao Conselho Deliberativo do Fundo de Amparo ao
Trabalhador - CODEFAT e ao Conselho Monetéario Nacional - CMN, de acordo com
suas respectivas atribuicfes, cabendo ao Poder Executivo regulamentar a composicao,

organizacéo e funcionamento do Comité.

Outra iniciativa do Governo Federal para facilitar o acesso ao crédito orientado, como
forma de incentivo ao crescimento de pequenos empreendimentos e a geracdo de
trabalho e renda é o Programa Crescer, lancado em 2011 pelo Governo Federal. Tem o
objetivo de fornecer crédito a juros mais baixos a microempreendedores individuais e
microempresas. Até o final de 2013, a meta é atender 3,4 milhdes de clientes. O Crescer
tera juros de 8% ao ano, bem abaixo das taxas atualmente praticadas no microcrédito,
que chegam até a 60% ao ano. Além dos juros mais baixos, a Taxa de Abertura de
Creédito (TAC) também teve reducdo, passando de 3% sobre o valor financiado para 1%
sobre o valor do crédito. A carteira ativa do programa podera alcancar R$ 3 bilhdes e
sera operada inicialmente pelo Banco do Nordeste (BNB), a Caixa Econémica Federal
(CEF) e o Banco da Amazodnia (Basa). O volume de recursos disponiveis para o
programa sera equivalente a 2% do depdsito compulsorio a vista, atualmente em cerca
de R$ 157 bilhdes. (BRASIL, 2011).

Cabe ainda citar, em Minas Gerais, o Programa Estadual de Crédito Popular e
Assessoramento Técnico — Credpop, criado pela Lei Estadual n® 12.647 de 21.10.1997
e reformulado pela Lei Estadual n® 16.760, de 10.07.2007.

O objetivo do Credpop ¢ possibilitar a0 microempreendedor individual ou
associado e as cooperativas de trabalhadores e associacfes também de
trabalhadores o acesso ao crédito por meio de financiamento produtivo e
orientado, mediante estudos de viabilidade dos empreendimentos, visando a
criacdo ou expansdo de atividades econdmicas geradoras de emprego e renda.
Considera-se microempreendedor aquele que desenvolve atividades que
conjuguem o trabalho e a gestdo do empreendimento, seja urbano ou rural.
(BANCO DE DESENVOLVIMENTO DE MINAS GERAIS, 2012)
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Como agente financeiro do Credpop, 0 BDMG repassa recursos a Instituicbes de
Microfinangas com as quais tem parceria, para financiamento produtivo e orientado de
microempreendimentos. (BANCO DE DESENVOLVIMENTO DE MINAS GERAIS,
2012).

O “Estudo do perfil socioecondmico dos clientes do Crediamigo do BNB”, elaborado
pelo chefe do Centro de Politicas Sociais do Instituto Brasileiro de Economia da
Fundacao Getulio Vargas (IBRE/FGV), Neri (2008), aponta a importancia do Programa

Crediamigo na regido Nordeste.

Quem quiser conhecer uma experiéncia de microcrédito de excelente
qualidade com escala, sustentabilidade, retorno privado aos clientes, que
chega as mulheres e aos pobres e, portanto, tem consequéncia social, ndo é
preciso sair do Pais. Basta visitar o Crediamigo. Apesar de pouco conhecido
do publico doméstico, o programa ndo deixa nada a dever as melhores
iniciativas internacionais. O Crediamigo, em funcdo dessas caracteristicas e
por adotar a metodologia de aval solidario, é o Auténtico Grammen Bank
brasileiro!. (NERI, 2008)

No estudo de Neri (2008), a velocidade média de saida da linha da pobreza para os
clientes do Crediamigo é de 7% a 8%, e a probabilidade de um cliente do Programa
ultrapassar a linha da pobreza aumenta consideravelmente a cada seis meses, quando ele
se mantém como cliente ativo, e, mais ainda, quando permanece mais de cinco anos no
Programa. Para os clientes novatos, a probabilidade varia de 35,72% a 40,69%,

dependendo da linha utilizada.

A pesquisa aponta que o Crediamigo é o grande responsavel pelo sucesso do
microcrédito na Regido Nordeste, cujas taxas de crescimento Ssdo superiores as
brasileiras, informa ainda que, comparando os resultados das duas pesquisas Economia
Informal Urbana, publicadas pelo IBGE em 1997 e 2003, o acesso ao crédito na Regido
Nordeste subiu de 3,97% para 6,27%, enquanto nas outras areas urbanas brasileiras
passou de 5,34% para 5,99%. Para Neri (2008), esses resultados consolidam a atuacéo
do Programa, que ocupa atualmente 60% do mercado nacional de microcrédito
orientado.


http://www.bdmg.mg.gov.br/financiamentos/solucoesfinanceiras/microcredito/Paginas/microcredito_lista.aspx
http://www.bdmg.mg.gov.br/financiamentos/solucoesfinanceiras/microcredito/Paginas/microcredito_lista.aspx
http://www.bdmg.mg.gov.br/financiamentos/solucoesfinanceiras/microcredito/Paginas/microcredito_lista.aspx
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2.2 CREDITO

A operacdo de crédito denominada “microcrédito”, tema de particular interesse da area
da administracdo financeira, sera nesta secdo abordado quanto a gestdo de risco de
crédito dos bancos brasileiros, mediante a aplicacdo das técnicas de duracdo e

convexidade.

As operacOes de microcrédito possuem as caracteristicas das operacgdes financeiras de
crédito que sdo objeto dos estudos de renda fixa. Neste capitulo, sera desenvolvida essa

correlagcdo, numa abordagem tedrica.

2.2.1 Conceito de crédito

Segundo Ferreira (1995), a palavra “crédito” € originaria do latim creditu e significa,
em sentido lato, a seguranca de que alguma coisa é verdadeira, confianga/crenca, boa
fama/reputagdo. Para Silva (2006), em sentido econémico restrito, o crédito consiste na
entrega de valor (mercadoria, servico ou importancia em dinheiro) para pagamento
futuro, mediante promessa estabelecida. O crédito carrega um significado profundo, que
emerge da confianca, por parte de quem o concede, no potencial daquele que o recebe
de multiplicar esse valor, e, assim, possibilitar a solvabilidade do montante emprestado.
Ventura (2000) enfatiza que conceder crédito a uma pessoa €, em esséncia, acreditar

nela.

Ha restricdes ao desenvolvimento das micro e pequenas empresas no Brasil, pela
dificuldade de acesso ao crédito, que se tem revelado um dos principais entraves a
sobrevivéncia dessas empresas. Sabe-se que, devido as limitacdes dos programas de
crédito, a elevada exigibilidade na gestdio de linhas especificas aos
microempreendimentos e as altas taxas de juros, diversos questionamentos emergem
sobre a efetividade dos bancos governamentais e comerciais quanto & administragéo
dessas linhas. Isso provoca um baixo acesso ao crédito pelos micro e pequenos
empresarios, fator também atribuido a falta de informagdo, a dificuldade no
oferecimento de garantias reais, a permanéncia na informalidade, além do receio de

endividamento, por parte dagqueles que recorrem ao crédito (VENTURA, 2000).
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Entendido como fendmeno econdmico, pode-se considerar o credito como resultado da
poupanca feita por alguns, que a transferem a outros, permitindo-lhes alcancar poder de
compra atual e satisfazer suas necessidades de consumo (SILVA, 2006). Em Securato
(2002) o sacrificio de alguéem em ndo consumir no presente, para que outros o facam,
torna evidente que os recursos disponibilizados nessas condi¢fes, por algum tempo,

terdo um custo, representado pelos juros requeridos.

Ao focalizar a base da piramide social e empresarial, o crédito pode ser utilizado como
ferramenta de inclusdo social, seja através de sua orientacdo para 0 consumo, seja de
forma considerada mais nobre, como provedor de recursos para a realizacdo de
atividades produtivas (Barone e Zouain, 2007). O microcrédito e as microfinangas
situam-se, portanto, no &mbito do acesso ao crédito e a outros servicos financeiros por

parte de clientes de baixa renda.

Segundo Silva (2006), o crédito desempenha papel econémico e social, uma vez que:

a) Possibilita as empresas aumentarem seu nivel de atividade;

b) Estimula o consumo influenciando na demanda;

c) Ajuda as pessoas a obterem a moradia, bens e até alimentos;

d) Facilita a execucdo de projetos para 0s quais as empresas ndo disponham
de recursos préprios suficientes.

Por outro lado, alerta para o fato de que o crédito pode tornar as empresas ou as pessoas
fisicas altamente endividadas, assim como pode ser componente de um processo
inflacionario. (SILVA, 2006)

O mercado financeiro esta estruturado em funcdo das relacBes entre tomadores de
crédito e emprestadores. Os emprestadores concedem crédito aos tomadores, baseados
em expectativas favoraveis de recebimento futuro do principal e do servico da divida.
Os tomadores assumem 0 compromisso de cumprir com 0s termos do empréstimo e
esperam poder cumprir com essa obrigagcdo, com o0 retorno de seu investimento
(SILVA, 2006).

As atividades do sistema financeiro estdo baseadas, portanto, em expectativas, que se
realizardo ou nao, no decorrer do tempo. Tal incerteza pressupde a existéncia do risco

de que 0 compromisso nao seja cumprido.
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2.2.2 Risco e suas tipologias

De acordo com Duarte Junior (2003), existem trés conceitos importantes sobre
investimento, no mercado financeiro: retorno, incerteza e risco. Retorno € a apreciacao
do capital, ao final do periodo de investimento. No entanto, existem incertezas
associadas ao retorno, que serdo dissipadas ao final do periodo de investimento, cuja

medida numérica pode ser chamada de risco.

Os riscos, em se tratando de financas bancarias podem ser classificados em cinco
grupos, conforme Duarte Junior 2003, Assaf Neto, 2007, Silva, 2006.

a) Risco de mercado: E a possibilidade de perdas causadas por mudangas no
comportamento das taxas de juros e cambio, nos precos de acfes e de commodities, 0
“descasamento” entre taxas/pregos, prazos ¢ moedas/indices;

b) Risco de crédito: E aquele em que existe a possibilidade de perdas resultantes da
incerteza quanto ao recebimento de um valor contratado, devido pelo tomador de um
empréstimo.

c) Risco legal: Deve-se as possibilidades de perdas decorrentes da inobservancia de
dispositivos legais ou regulamentares, da mudanca de legislacdo ou de alteracdes de
jurisprudéncia aplicaveis as transacdes da organizacdo. Pode ser de dupla natureza: risco
de legislacdo (diz respeito a possibilidade de perdas decorrentes de sancles e
indenizacdes, em razdo de violacdo da legislacdo ou regulamentos vigentes) e risco
tributério (diz respeito a possibilidade de perdas decorrentes da criagdo, modificacdo ou
inadequada interpretacdo da incidéncia de tributos).

d) Risco de liquidez: é a possibilidade de perdas decorrentes da falta de recursos
necessarios ao cumprimento de uma ou mais obrigagdes, em fungdo do “descasamento”
entre captacOes e aplicacOes, receitas e despesas, e da incapacidade de se desfazer
rapidamente de uma posicao, ou de bens, a um preco razoavel.

e) Risco de conjuntura: é a possibilidade de perdas potenciais decorrentes de mudancas
verificadas nas condigfes politicas, sociais, econdmicas ou financeiras do proprio pais
ou de outros paises. Pode ser assim classificado: risco estratégico — E a possibilidade de
perdas em decorréncia da estratégia adotada, levando-se em conta a dinamica dos
negdcios e da concorréncia; risco do pais — E a possibilidade de perdas em funcdo de

alteracOes politicas, culturais, sociais, financeiras ou econémicas em outros paises com
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os quais haja algum tipo de relacionamento econdémico; risco sistémico — E a
possibilidade de perdas em virtude de dificuldades financeiras de uma ou mais

instituicdes que provoquem danos substanciais a outras.

Figura 9 - Classificacdo dos riscos
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liquidez

Fonte: Elaborado pela autora

Como se pode observar, hd uma série de fatores que podem colocar em risco a
capacidade de realizacdo dos pagamentos previstos por parte dos tomadores do

empréstimo.

Esta pesquisa se concentrara no risco de crédito, pois o0 microcrédito engloba todos os
elementos de uma operagdo de crédito: a figura do credor; o tomador; o fluxo de
pagamentos; o principal e a taxa de juros.

2.2.3 Classificagdo do risco de créedito

Um sistema de riscos de credito ndo tem por objetivo simplesmente aprovar ou recusar

uma operacdo, mas também indicar as condi¢des para que uma operagéo seja aprovada
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ou recusada e explicitar os possiveis beneficios ou prejuizos. A partir desse
detalhamento, definir uma politica de decisdo baseada em custo versus beneficio e
retorno ajustado a risco (DUARTE JUNIOR, 2003).

Segundo SILVA (2006), os riscos de crédito bancario podem ser classificados da

seguinte forma:

a) Risco do cliente ou risco intrinseco

Essa modalidade de risco é inerente ao tomador e decorre de suas caracteristicas,
em funcdo de um conjunto de fatores associados ao proprio devedor. O crédito
consiste em o banco colocar a disposicao do tomador determinado valor, sob a
forma de empréstimo ou financiamento, com a promessa de pagamento, 0 que

implica o risco de que a promessa ndo seja cumprida.

Os Cs do Crédito (Carater, Capacidade, Condicdes, Capital e Conglomerado)
dizem respeito as variaveis relacionadas ao risco do cliente (risco intrinseco), as

quais poderdo fornecer a base para a classificagao do risco (rating):

. Carater - refere-se a intencdo do devedor ou do garantidor de cumprir a
promessa de pagamento.

. Capacidade administrativa envolve - o gerenciamento da empresa,
especialmente quanto a visdo do futuro. A visdo estratégica da direcdo, a
preocupacdo com pesquisas e desenvolvimento (P&D) e a estrutura
organizacional do cliente sdo pontos importantes na avalia¢do do risco.

« Condicdes externas - referem-se aos fatores ndo controlaveis pela
empresa, como a concorréncia, as flutuagbes econémicas e 0s eventos
naturais, como inundacdes e secas.

. Capital - abrange a analise financeira e patrimonial do tomador de
recursos.

. Analise do Conglomerado - abrange a apreciacdo dos fatores de risco

relativos as coligagdes, controles e vinculos.



b)

d)

67

As garantias (Colaterais) sao tratadas como decorréncia do risco que o cliente
representa. Desse modo, a medida que o risco aumenta, devera haver maior

preocupacdo com a qualidade e liquidez das garantias. (SILVA, 2006)

Risco da operacéo

Silva (2006) observa que os empréstimos ou financiamentos, assim como as
operacdo de microcrédito, carregam caracteristicas de risco inerentes a sua
finalidade e a sua natureza. Os principais componentes de uma operacdo dessa
natureza sdo: produto, montante prazo, forma de pagamento, garantias e precos

Ensina o autor que cada um desses componentes tem potencial de risco: a
inadequacdo do valor ou do produto pode levar a inadimpléncia; o prazo precisa
ser compativel com a capacidade de pagamento do cliente; a garantia associada a
cada operacdo de empréstimo ou financiamento, quanto a sua liquidez e
suficiéncia € de relevante importancia. Segundo Silva (2006), a separacdo entre
0 risco do cliente e da operacdo possibilita uma analise e decisdo mais

apropriadas.

Risco de concentracéo

O risco de concentracdo decorre da composicdo da carteira de recebiveis do
banco, quanto & sua maior ou menor concentragdo que a mesma apresente. A
administracdo estratégica de crédito requer uma politica adequada de
diversificacdo da carteira de recebiveis; contudo, o banco ndo devera distribuir
suas aplicacdes em segmentos econdmicos que tenham alta correlacdo positiva,
pois, do ponto de vista do credito, tal procedimento ndo representard
diversificacao (SILVA, 2006).

Risco de administracdo de crédito

A estrutura de crédito do banco deve ser dotada de diversas unidades
especializadas em: coleta, organizacdo, armazenamento, analise e uso das
informacdes sobre clientes atuais e potenciais. Deve possuir capacidade de

armazenamento ndo s6 de informagbGes, mas também de tecnologia de
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processamento e de metodologia que assegure a obtencdo das escalas de

classificacdo de risco. Os responsaveis pelos negdcios precisam receber

treinamento sobre os produtos e servicos do banco, avaliacdo de risco e

negocios, formalizacdo e acompanhamento dos créditos concedidos.

2.2.4 Caracteristicas das operaces de crédito

Silva (2006) considera ser funcGes do crédito captar recursos junto aos agentes

econbmicos com posicdo orcamentaria superavitaria e financiar as necessidades de

investimentos e consumo dos agentes com situagdo orcamentaria deficitaria. E também

funcdo do crédito avaliar a capacidade de pagamento do tomador, visando a assegurar o

retorno do investimento e a solidez do banco.

Fabozzi (2000) considera que o retorno de qualquer investimento é a taxa de juros, que

fard com que o valor presente dos fluxos de caixa gerados pelo investimento seja igual

ao preco (ou custo) do investimento. Matematicamente, o retorno de qualquer

investimento, y, é a taxa de juros que satisfaz a equacéo 1:

CFy CF, CF3 CFy

b= 1+y (1+y)? + (1+y)? to 1+y)N

Esta expressao pode ser reescrita em notacdo abreviada como

_ N CFt
P= L= (1+y)t
Onde:

CF: = fluxo de caixa no ano t;
P = preco do investimento;

N = namero de anos.

(1)

)

O retorno calculado a partir desses dados é também chamado de taxa interna de

retorno.

Segundo Assaf Neto (2007), os contratos de empréstimo sdo firmados com a promessa

de pagamento, a seus investidores, de um determinado fluxo futuro de rendimentos e de
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juros periddicos, ou de um determinado montante fixo, no final do prazo de emissédo. A
avaliacdo desses titulos é processada por meio de fluxo de caixa prometido ao

investidor, descontando-se uma taxa que reflita o risco do investimento.

Os juros pagos pelos bonus sdo representados por cupons, e as taxas podem ser fixas
(percentual do principal) ou variaveis, sendo o valor calculado de acordo com o0s
referenciais estabelecidos. O capital aplicado pode ser pago em valores periodicos, ou

integralmente, no vencimento.

Assaf Neto (2007) observa que 0s principais riscos a que um investidor se exple ao
adquirir esses titulos sao:

- oscilac@es nas taxas de juros de mercado;

- inadimpléncia do emitente;

- liquidez do mercado;

- oportunidades de reinvestimento dos fluxos de caixa recebidos pelo investidor.

Neste estudo optou-se pela énfase na analise dos efeitos das oscilagcBes nas taxas de
juros de mercado em renda fixa, com foco no microcrédito como demonstrado pela
figura 10.

Figura 10 — Os tipos de risco delimitados para o estudo

Tipos de Risco
|

Risco de Mercado

4‘ Risco Intrinseco ‘

4‘ Risco de concentragio ‘
4‘ Risco de administracdo de crédito

‘{ Risco da operagido ‘
w0

OscilacOesnas taxas de juros de
Risco de Liquidez mercado
41 Inadimpléncia do emitente |

Risco de Conjuntura [ tiquidez do mercado |

Risco de Crédito

Risco Legal

Fonte: Elaborado pela autora
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De acordo com Fabozzi (2000) existem trés medidas de retorno de bénus normalmente

utilizadas:

- Retorno corrente — (Current Yield — CY);
- Retorno até o vencimento — (Yield to Maturity — YTM);
- Retorno até o resgate — (Yield to Call — YTC)

A medida de retorno até o vencimento (Yield to Maturity) diz respeito a taxa de
rentabilidade até o vencimento de um titulo de rendimento fixo. No célculo desta taxa, &
levado em consideragdo o total dos pagamentos periddicos de juros, o preco de compra
do titulo, o valor do resgate e 0 tempo que falta até o prazo de vencimento da obrigacao.
E o indicador de rendimento mais utilizado para titulos de rendimento fixo. Segundo
Assaf Neto (2007) e Fabozzi (2001), no célculo do bénus com pagamentos periddicos
de juros e resgate do principal ao final (YTM), forma de remuneragdo usualmente
adotada pelo mercado, é usada a a seguinte férmula:

C1 C2 C3 Cn+Pn
0=1+yTM + (1+YTM)? + (1+YTM)3 oot (1+YTM)" (3)

Onde P, = preco corrente de mercado de titulo;

Ci, ..., C,, = fluxos de caixa (cupons de rendimentos) prometidos para cada periodo;

B, = Valor nominal (valor de face) do titulo;

YTM = Yield to Maturity, ou seja, taxa de juro que, ao descontar os fluxos de caixa,

apura um valor presente igual ao prego corrente de mercado do bonus.

Segundo Assaf Neto (2007), o preco de mercado de um bbdnus é bastante sensivel as
oscilacdes verificadas nas taxas de juros e varia inversamente a maneira COmo 0S juros
se movimentam no mercado; logo, a formagdo do preco dos titulos no mercado

relaciona-se com o comportamento da taxa de juros.
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Como o preco de mercado € obtido descontando-se os fluxos de rendimentos em fungéo
da taxa de juros requerida, o titulo desvaloriza-se conforme os juros sobem, e apresenta

valorizagéo, quando as taxas declinam, conforme ilustra a Figura 11.

Figura 11 — Valor dos titulos versus taxa de juros

Valor do titulo — P,

Se:
s 1 K sobe == P, cai
K Cal =——p P, SObE

Taxa de juros
> Juros — K(%)

Fonte: ASSAF NETO, 2007

Assaf Neto (2007) conclui que o valor presente ndo € uma funcédo linear, e, sim uma
funcdo convexa, pois enquanto a taxa de desconto se eleva, o pre¢o do titulo se reduz a
taxas decrescentes. Dessa maneira, quanto maior for a maturidade do titulo, também

maior sera a volatilidade de seu preco.

A desvalorizacdo do preco do titulo, ao se incrementar a taxa de desconto, ocorre de
forma decrescente. Quanto maior for a maturidade do titulo, maior serd a variacao
verificada. Portanto, o risco € uma funcdo crescente do prazo do titulo, o que significa
que, quanto maior for o tempo de vencimento, mais alto sera o risco apresentado
(ASSAF NETO, 2007).

Segundo Fabozzi (2000) e Assaf Neto (2007), a volatilidade de um bdnus é entendida
como as mudancas ocorridas nos precgos do titulo, em razdo de modificagdes verificadas
nas taxas de juros do mercado. Para Fabozzi (2000), um dos principais riscos
enfrentados no mercado de bonus é o da taxa de juros vir a subir, reduzindo o prego de

um bonus, em virtude de sua a oscilacdo na taxa de juros.
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Assaf Neto (2007) argumenta que quanto maior for a volatilidade de um titulo, mais
elevadas serdo as mudangas em seus pregos, na ocorréncia de alteracGes nas taxas de

juros.

Segundo Fabozzi (2000), uma medida de volatilidade do preco de um boénus é a
variacdo no retorno decorrente de uma variacdo especifica de preco. Esse valor é
estimado, calculando-se o retorno até o vencimento do bénus, se o seu preco for
reduzido em X unidades monetéarias. Desta forma, a diferenca entre o retorno inicial e o

novo retorno € o valor do retorno de uma variacdo de preco de X unidades monetarias.

A anélise da sensibilidade de um bdnus pode ser realizada através de duas técnicas que
sdo usualmente empregadas em analises de investimento em renda fixa: duracdo e
convexidade. Ambas podem ser aplicadas em situacGes semelhantes, como as operacdes
de créditos do ponto de vista da instituicdo financeira, que investe seus recursos na
emissdo de contratos de financiamento, com uma taxa de retorno que compense a
realizacdo da operacdo (VARGAS, 2012).

A aplicagdo dessa técnica na andlise de risco de microcrédito € importante, levando-se
em consideracdo os riscos inerentes a essa tipologia de crédito.

A técnica de duracdo de um titulo representa uma média ponderada do tempo em que se
espera receber os juros, acrescidos do principal de um investimento, em valor presente.
Para que o prazo assumido pelo titulo expresse adequadamente sua maturidade, é
necessario o calculo de uma medida de duracdo representativa dos resultados de caixa
esperados do titulo. A duracdo efetiva do fluxo com parcelas de rendimento
intermediarias € aquela que o torna equivalente (indiferente) a opcdo de resgatar o
investimento por meio de um Unico pagamento. (ASSAF NETO, 2007).

Ensina Fabozzi (2000) que, para se determinar a variagdo aproximada de prego com
uma pequena variacdo de retorno, pode-se calcular a primeira derivada da equacdo com

relacdo ao retorno exigido, mediante o uso da seguinte equacao:

P _ (D¢ | (=2)° (—n)¢ (—n)M @)
dy — (142 1 A+y)3 T T T (y)ntl T (L4y)ntl
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A técnica de duracdo de um titulo expressa o tempo médio que o investidor deve
esperar, para receber os pagamentos prometidos, a valor presente. Assaf Neto (2007) e
Fabozzi (2000), reportando-se a uma técnica de calculo conhecida como “Duracdo de
Macaulay”, nome de seu desenvolvedor, explicam que se trata de uma maneira diferente
de proceder ao calculo da duracédo, levando em conta os fluxos de caixa ponderados

pelas respectivas maturidades, trazidas a valor presente pela taxa de atratividade.

A expressao da Duragdo de Macaulay é assim formulada:

0 tC nM
Duracio de Macaulay = tﬂWJFW (5)

D = duracéo y = Taxa de juros da operacao

(YTM)

CF; = fluxo caixa previsto para p periodo j P, = pre¢o de mercado do titulo

J = maturidade de cada fluxo de caixa (valor de negociacéo)

Obtém-se, assim, o valor de duracdo, que muda conforme se alteram os prazos de
vencimento e as taxas de rendimento. (FABOZZI, 2000; Assaf Neto, 2007).

Conforme demonstrado pelos citados autores, a duragdo possui propriedades

fundamentais, como sintetiza o Quadro 1.

Quadro 1 - Propriedades fundamentais
da técnica de duracéo

PROPRIEDADES FUNDAMENTAIS DE DURACAO
Conforme se eleva o prazo de vencimento do titulo, a duragdo também cresce,
porém a taxas decrescentes.

A Duracdo de um titulo mantém uma relagéo inversa com as taxas de juros de
mercado. Conforme se elevam os juros, a Duracdo decresce, em razdo da
perda de importancia relativa dos fluxos de caixa temporalmente mais
distintas quando descontados a taxas maiores.

Quanto maior se apresentam os juros dos cupons, mais rapidamente o titular
realiza, em termos de caixa, seu investimento, ou, quanto mais elevado o
cupom, maior o valor presente dos fluxos de caixa, € em consequéncia, menor
a Duracgéo.

Fonte: ASSAF NETO, 2007, p. 155 e FABOZZI, 2000, p. 88
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As modificacbes no preco de um titulo, diante das varia¢es nas taxas de juros, podem
ser determinadas por meio de uma modificacdo na Duracdo de Macaulay, obtida atraves
da expressao:

Dura¢do de Macaulay (6)

Duragio Modificada (MD) = RZIY

Segundo Fabozzi (2000), através da medida da duracdo modificada, € possivel
determinar a mudanca no valor de mercado de um titulo, a partir de uma variagdo da
taxa de juros. Assaf Neto (2011) observa que “a duragao modificada revela a variagao
na cotacgdo do titulo para cada 1% de variagdo nos juros de mercado”. Fabozzi (2000)
destaca ainda que, quanto maior for a maturidade, maior sera a volatilidade de preco e
maior a duracdo modificada; quanto mais baixa for a taxa de cupom, maior sera a
volatilidade do preco, e maior a duracdo modificada. Quanto maior for a duracéo

modificada, maior sera a volatilidade de preco do bonus.

Segundo Fabozzi (2000), a medida da duracdo pode ser complementada por uma
medida adicional, para capturar a curvatura ou convexidade de um bénus. E possivel
tracar uma tangente para a relagdo prego/retorno, no retorno y*. A tangente mostra a
razdo da variacdo de preco relativamente a uma variacdo nas taxas de juros naquele

ponto (nivel de retorno).

A inclinacdo da tangente vai refletir o valor do preco de um ponto-base. Dessa maneira,
dado um prego inicial, a tangente (que demonstra a razéo do percentual de variagcdes de
preco) € estritamente ligada a duracdo do bdnus (que demonstra a razdo do percentual
de variacbes de preco). Quanto mais inclinada for a tangente, maior sera a duracao;

guanto menos inclinada for, menor sera a duracéo.
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Portanto, em se tratando de um preco inicial, a tangente e a duracdo podem ser

utilizadas de forma intercambidvel e podem ser consideradas como 0 mesmo método de

estimativa da razdo das variacOes de precos. Tal relacdo é demonstrada na Figura 12.

Figura 12 — Linha tangencial a relacé@o preco/retorno

P*

Fonte: FABOZZI, 2000.

Prego atual

N

Linha tangencial em y*

(Prego Estimado)

Y*

De acordo com Fabozzi (2000), a distancia entre o eixo horizontal e a tangente

representa o preco aproximado, calculado através da utilizacdo da técnica de duracao,

comecando pelo rendimento inicial y*, como demonstrado na Figura 12. A aproximacéo

sempre subestimara o preco efetivo. Quando os retornos diminuem, a variacdo estimada

de preco serda menor do que a variacdo efetiva de precgo, assim subestimando o pre¢o

efetivo conforme a Figura 13.

Figura 13 — Estimativa do valor do titulo mediante a medida de duragéo

Prego

P*

Fonte: FABOZZI, 2000

Preco atual

/

Erro na estimativa de prego
<+ N
\& baseada apenas em duragdo

Erro na estimativa de prego

baseada apenas em duragao

Linha tangencial em y*
(Preco estimado)

Yz ¥=*= ¥ Ya Retorno
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A linha tangencial e a medida de duracdo sdo suficientes para estimar o preco efetivo
para pequenas variagdes de retorno. Contudo, quanto mais se afasta do retorno inicial
y*, mais distante do preco efetivo estard o preco estimado, como demonstrado por
Fabozzi (2000), segundo o qual, a medida da duracdo pode ser complementada com
uma medida adicional, para capturar a curvatura (convexidade) de um bonus. Isto
poderd ser feito através de um relacionamento matematico, como a equagdo de

convexidade, a partir da série de Taylor, utilizada para aproximar a variacéo do preco:

dp = £ gy 4 1&°

5 737 (dy)? + erro (7)

Dividindo-se ambos 0os membros da equacdo acima por P, para obter a variacdo

percentual de preco, chega-se a uma nova equacao:

d*p

1
yop

(dy)? + 2 ®)

|
I
&5

dy +

o~
N |~

O primeiro termo da Equacdo 7 corresponde a variacao do preco em moeda, baseada na
duracdo. Enquanto o primeiro termo da Equacdo 8 corresponde a variagdo percentual
aproximada do preco, baseada na duracdo modificada, o segundo termo das Equacdes 7
e 8 inclui a segunda derivada da funcdo preco. A segunda derivada é utilizada como
medida substituta, para corrigir a convexidade do relacionamento prego-retorno
(FABOZZI, 2000).

2
Como se pode observar, a segunda derivada do preco (Zy—i) ¢ que determina a

convexidade do bonus:

Convexidade em moeda = ;i;—i 9

Convexidade = 2 z 10

dy? P ( )

Var. precgo estimada pela convexidade: dP = — (d )? (11)
L . . dP _ 1d?P 1 2

Var. percentual de pre¢o devido a convexidade: - =3 d— > (dy) (12)
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As propriedades da convexidade, mostradas no Quadro 2, sdo vélidas para todos os
bonus:

Quadro 2 - Propriedades da convexidade

PROPRIEDADES DA CONVEXIDADE
A medida que o retorno exigido aumenta (diminui), a convexidade
1 de um bdnus diminui (aumenta). Esta propriedade é chamada de
convexidade positiva.
Para retornos e prazo de resgate dados, quanto mais baixo o cupom,
maior a convexidade de um bonus.
Para retorno e duracdo modificada dados, quanto mais baixo o
cupom, menor a convexidade.

Fonte: FABOZZI (2000)

Apresenta-se no quadro 3 um quadro resumo dos temas e autores estudados nessa se¢éo:

Quadro 3 — Temas estudados no referencial teérico

TEMAS AUTORES DATA IDEIA CENTRAL
Yunus 2001
2008
Soares e
Sobrinho
Silveira Filho | 2005
- 2003 Conceitos e
Microcrédito Smgerﬂet al, 2010 caracterizacao do
Reymao microcrédito
Ambrézio 2009
World Bank 2009, 2010
Lima 2009
Forte 2006
ONU 2012 Objetivos do milénio
. Relatorio do
Desenvolvimento PNUD BRASIL |1999 - 2012 Desenvolvimento
humano e incluséo Humano
financeira
Desenvolvimento com
Amartya Sen 2000 liberdade
Silva 2006
Crédito Duarte Junior 2003 Conceito e tipologias
Ventura 2000
Securato 2002
Assaf Neto 20073, 2011b
Analise de risco da . Analise de risco em
operacao Fabozzi 2000 operacOes de renda fixa
Vargas 2012

Fonte: Elaborado pela autora
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3. METODOLOGIA

Este capitulo trata da metodologia utilizada nesta pesquisa, visando ao alcance dos

objetivos propostos.

Trata-se de um estudo de multicasos, que de acordo com Yin (2001) sd&o mais
convincentes por permitir o cruzamento dos dados. Com base nos ensinamentos de Gil
(1995), optou-se por desenvolver a metodologia da pesquisa em quatro etapas:
delimitacdo da unidade-caso; coleta de dados; selecdo, analise e interpretacdo dos

dados; elaboracdo do relatorio.

3.1 DELINEAMENTO DA PESQUISA

Esta pesquisa desenvolveu-se mediante abordagem quantitativa e qualitativa, métodos
que ndo se contrapdem, mas podem se complementar, na avaliagdo do fendmeno
estudado. Para Duffy (1987, p.131) citada por Neves (1996), a combinacao de técnicas
quantitativas e qualitativas torna uma pesquisa mais robusta e reduz os problemas que
podem surgir na aplicacdo de apenas uma delas. A auséncia do método qualitativo em
pesquisas da area de Ciéncias Sociais pode empobrecer a visdo do pesquisador quanto

a0 contexto em que ocorre 0 fendmeno.

Duffy’ (1987, p.131) citada por Neves (1996) cita como beneficios do emprego
conjunto dos dois métodos a possibilidade de:

1) congregar controle dos vieses (pelos métodos quantitativos), com compreensao
da perspectiva dos agentes envolvidos no fenémeno (pelos métodos
qualitativos);

2) congregar identificacdo de variaveis especificas (pelos métodos quantitativos),
com uma visao global do fendmeno (pelos métodos qualitativos);

3) completar um conjunto de fatos e causas associados ao emprego de metodologia
guantitativa, com uma visao da natureza dindmica da realidade;

4) enriquecer constatagcdes obtidas sob condi¢des controladas, com dados obtidos

dentro do contexto natural de sua ocorréncia;

" DUFFY, Mary E., Methodological triangulation: a vehicle for merging quantitative and qualitative
research methods, In Journal of Nursing Scholarship, 19 (3), 1987, pp.130-133
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5) reafirmar a validade e a confiabilidade das descobertas, pelo emprego de

técnicas diferenciadas.

O método de abordagem quantitativa foi utilizado no tratamento dos dados financeiros,
através de uma analise de Engenharia Financeira pelo estudo das operag6es financeiras,

conforme técnicas dessa area do conhecimento.

O estudo foi realizado em bancos governamentais que trabalham com o microcrédito,
quais sejam, Banco do Nordeste, Banco do Brasil e Caixa Econémica Federal,
objetivando estabelecer um paralelo entre os bancos estudados, com vistas a uma

melhor compreenséo da influéncia das varidveis nos resultados.

Na abordagem de Yin, o estudo de caso como ferramenta de investigacdo cientifica, é
utilizado para compreender processos de complexidade social, seja em situagoes
problematicas, para analise dos obstaculos, seja em situacfes bem-sucedidas, para
avaliacdo de modelos exemplares (YIN, 2001). A metodologia pressupde, em alguns
casos, a existéncia de uma teoria prévia, que sera testada no decorrer da investigacéo, e
admite, em outros casos, a construcdo de uma teoria especifica, a partir dos achados da

pesquisa.

Yin considera os estudos de casos multiplos, geralmente mais convincentes do que 0s

de casos Unicos e recomenda:

[...] os Estudos de Caso, em geral, ndo devem ser utilizados para avaliar a
incidéncia de fenémenos [...] um Estudo de Caso teria que tratar tanto do
fendmeno de interesse quanto de seu contexto, produzindo um grande
ndmero de variaveis potencialmente relevantes. (YIN, 2001, p. 71).

Nos estudos de casos multiplos, o autor recomenda a realizagdo de um experimento
cruzado, de forma que cada caso seja selecionado de modo a prever resultados
semelhantes, ou, inversamente, produzir resultados contrastantes, por razées previsiveis.
A “légica da replica¢ao”, segundo o autor, pressupde uma rica estrutura tedrica. Yin
(2001) ressalta: “a estrutura teorica torna-se mais tarde o instrumento para generalizar

para casos novos”.
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Gil (1999) distingue trés niveis de pesquisa: estudos exploratorios, descritivos e
explicativos. O primeiro nivel tem por finalidade obter uma visdo geral acerca de
determinado fato, visando a esclarecer e modificar conceitos e ideias. O segundo nivel,
descritivo, objetiva descrever as caracteristicas de uma populacdo ou do fenémeno, ou,
ainda, estabelecer relacdes entre as variaveis. O terceiro nivel, explicativo, tem como
principal objetivo identificar os fatores que determinam ou contribuem para a

ocorréncia dos fendmenos.

Esta pesquisa por suas caracteristicas e objetivos, pode ser classificada como um estudo
exploratorio que objetiva obter uma visdo geral dos casos em andlise e descritivo, pois
pretende estudar e obter uma visdo aprofundada acerca do tema, visando a estabelecer

relacBes entre as variaveis.

3.2 COLETA DE DADOS

A amostragem, definida por tipicidade ou de forma intencional, foi composta por
gestores, agentes de credito dos bancos governamentais (Banco do Brasil, Banco do
Nordeste e Caixa Econémica Federal), que trabalnham com o microcrédito na Regido
Metropolitana de Belo Horizonte.

Apdbs a pesquisa bibliografica, para apropriacdo do tema ja estudado por outros
pesquisadores, procedeu-se ao estabelecimento de um paralelo entre os resultados de
outras pesquisas realizadas sobre a matéria, além de pesquisa documental de relatorios

internos, manuais, relatérios de pesquisa e consulta a sites institucionais.

As informac0es coletadas e utilizadas na analise quantitativa referem-se a caracterizacao
das linhas de microcrédito nos bancos estudados, quais sejam, as condi¢bes de

contratacdo do valor do crédito, taxas de juros e prazos.

O estudo quantitativo utilizado nesta pesquisa envolveu a aplicagdo dos fatores
montante, taxa de juros e prazo, e a mensuragédo da volatilidade, a partir das técnicas de

duracéo e convexidade.
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As operac6es de microcredito tiveram o mesmo tratamento dos titulos de renda fixa, de
maneira que se pudesse viabilizar a aplicacdo das técnicas de anélise. Foi realizada a
aproximacdo da duracdo, nas operacdes de microcrédito, para avaliar o impacto na

operacdo, quando as taxas de juros apresentavam uma pequena variacao.

Foram seguidas na pesquisa as mesmas etapas descritas por Fabozzi (2000). Para cada
linha de crédito, foi determinado um aumento do retorno do bénus por um numero
pequeno de pontos-base, de forma a encontrar o novo preco dos titulos em nivel mais
elevado, sendo este novo preco denotado por P+. Simultaneamente, foi determinada a
reducdo do retorno do bénus pelo mesmo nimero de pontos-base, para, entdo, calcular o
novo preco, denotado por P-. Sendo £ 0 prego inicial, a duracdo serd aproximada, por

meio da formula:

P_ —P+

2 (Po) (Ay) (13)

Duracao aproximada =

O termo Aycorresponde a varia¢do na taxa utilizada para calcular os novos precos, em
forma decimal. Essa equacdo mede a variagdo percentual de preco, relativa ao preco

inicial, por variacdo de retorno de um ponto-base.

Neste trabalho, foi utilizada a aproximacdo por convexidade, técnica apresentada por
Fabozzi (2000), por meio da seguinte formula:

Py +P_—2P,

Py (Ay)? (14)

Convexidade aproximada =

Como fontes de evidéncias, na analise qualitativa, foram utilizados instrumentos de
observacgao participante: entrevistas semi-estruturadas com o0s gestores e agentes de
crédito. Também foram utilizadas, na andlise de dados secundarios, documentos
publicos como relatorios de 6rgaos oficiais de sistematizacéo e regulacdo do PNMPO
(Ministério do Trabalho e Emprego, Associacao Brasileira de Crédito, Banco Central do

Brasil e Secretaria de Estado de Trabalho e Emprego).

A observacdo participante realizada seguiu duas etapas, conforme indicagdo de Queiroz

et al. (2007): Na primeira delas, buscou-se a aproximacdo com o grupo social em
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estudo, para esclarecer o interesse em realizar este estudo, juntamente com a populacéo.
Na segunda etapa, buscou-se alcangar uma visdo de conjunto da comunidade objeto de
estudo. Essa etapa contemplou a observacdo da vida cotidiana da populacéo,
identificacdo das instituicdes e formas de atividades econbmicas, levantamento de

pessoas-chave conhecidas pelo grupo.

Além disso, esta investigadora participou de reunides promovidas pela Rede Mineira de
Microcrédito, as quais possibilitaram a identificacdo das instituicdes envolvidas na
execucdo da Politica Nacional do Microcredito, bem como o conhecimento das
liderancas e dos representantes das instituicOes e a participacdo nas discussdes acerca
das dificuldades encontradas, dos recursos disponiveis, de parcerias possiveis e dos
resultados apurados. Tais contatos tornaram possivel a aproximagdo com o Banco do
Brasil, Unica instituicdo que se mostrou disponivel para realizar encontros presenciais e
contatos telefénicos com os gestores e agentes de crédito, viabilizando a aplicacdo da
técnica da observacdo participante e das entrevistas semi-estruturadas.

Quanto a técnica de entrevista, cabe lembrar algumas observac6es de Trivifios (1987)
quanto a sua diferenciacdo, dependendo dos objetivos que se pretende alcancar: A
entrevista ndo estruturada é também conhecida como entrevista aberta ou ndo diretiva; a
entrevista estruturada é conhecida como entrevista diretiva ou fechada, e a entrevista
semi-estruturada é conhecida com semi-diretiva ou semi-aberta. A entrevista semi-
estruturada tem como caracteristica questionamentos béasicos, apoiados em teorias e
hipoteses que se relacionam ao tema da pesquisa. Os questionamentos geram novas
hipbteses, surgidas a partir das respostas dos informantes. O foco principal é colocado
pelo investigador-entrevistador, que elabora um roteiro com perguntas principais sobre
a matéria, as quais sdo complementadas por outras questdes relacionadas com as
circunstancias momentéaneas da entrevista. Para o autor, esse tipo de entrevista pode
fazer emergir informacdes de forma mais livre, e as respostas ndo ficam condicionadas a

uma padronizagéo de alternativas.

A respeito da elaboracdo do roteiro para entrevista semi-estruturada, Manzini (2003), na
mesma linha de Trivifios (1987), ressalta a necessidade de perguntas bésicas e
principais, para atingir o objetivo da pesquisa. Salienta que é possivel um planejamento

da coleta de informagdes por meio da elaboragdo de um roteiro com perguntas que
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atinjam os objetivos pretendidos. O roteiro constitui, aléem de meio para coletar as
informagdes basicas, meio para o pesquisador se organizar para 0 processo de interacao

com o informante.

Foram realizadas entrevistas semi-estruturadas em grupo, durante duas horas, com 0s
agentes de crédito do Banco do Brasil, em local e hora marcada pela gestora da area de
Microcrédito Produtivo Orientado, que seguiu um roteiro prévio de perguntas que
enfocaram: Papel dos agentes; caracteristica do publico; acompanhamento - assessoria

financeira; parcerias; acesso ao crédito; fatores dificultadores e sugestdes.

De acordo com o quadro abaixo foram entrevistados trés agentes de crédito de trés
agéncias de Belo Horizonte. Uma do sexo feminino e dois do sexo masculino. Dois sdo
gerentes de relacionamento empresarial e administram carteira de Microcrédito
Produtivo Orientado para Empreendedores com Pessoa Juridica. Um dos entrevistados é
escriturario e administra carteira de clientes de clientes com natureza juridica de Pessoa
Fisica.

Quadro 4 - Caracteristicas dos entrevistados

Entrevistados Dia Hora

Ne° Funcéo Cargo 28/08/2012 | 9h30-11h30
1 | Agente de Crédito | Gerente de Relacionamento Empresarial 28/08/2012 | 9h30-11h30
2 | Agente de Crédito | Gerente de Relacionamento Empresarial 28/08/2012 | 9h30-11h30

3 | Agente de Crédito | Escriturario — MPO para Pessoa Fisica 28/08/2012 | 9h30-11h30
Fonte: Elaborado pela autora com os dados da pesquisa

3.3 ANALISE E INTERPRETACAO DOS DADOS

No estudo quantitativo, foram calculados os valores mensais da duracdo e da
convexidade. Os resultados obtidos apds serem organizados em uma tabela, separados
por carteira dos Bancos pesquisados, foram analisados com base nas teorias financeiras
expostas nesta pesquisa, que buscou encontrar uma relagéo entre a variacdo das taxas e

0 risco de credito desse tipo de operacéo.

Para o tratamento dos dados qualitativos, foi realizada uma analise qualitativa das

entrevistas através da técnica de analise tematica ou categorial, que de acordo com
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Bardin (2002), baseia-se em operacfes de desmembramento do texto em unidades, ou

seja, descobrir os diferentes nlcleos de sentido que constituem a comunicag&o.

Os dados coletados durante a entrevista com os agentes de credito foram subdividos por
categorias tematicas que apresentaram relevancia para esta pesquisa. A andlise dos

dados foi realizada em correlagéo com as teorias que embasam este estudo.

Este estudo apresenta como restricdes o fato de que nos Estudos de Caso a explicacao
cientifica possa pecar por fragilidade, devido a possiveis incidéncias de fenémenos
encontrados apenas no universo pesquisado, comprometendo a confiabilidade dos
achados e, portanto, ndo se poderem fazer generalizagdes dos achados cientificos.

Nessa secéo foram estudados autores conforme o quadro 5:

Quadro 5 - Autores pesquisados quanto a metodologia de estudo

TEMAS AUTORES | DATA IDEIA CENTRAL
Neves 1996
Abordagem quantitativa e qualitativa Estudos quali-quantitativos
Duffy 1987

Robert Yin 2001 Estudo de multicasos

Etapas da pesquisa de Estudo

Estudo de caso Gil 1995
de caso
Gil 1999 Estudo descritivo
Manzini 2003 Observagéo participante
Técnica de coleta de dados
Trivifios 1987 Entrevista semi-estruturada
Andlise de dados qualitativos Bardin 2002 Categorias tematicas

Anallse de risco das operacgdes de renda Fabozzi 2000 Tecnlcas_de andlise de duracéo
fixa e convexidade

Fonte: Elaborado pela autora
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4. INSTITUICOES PESQUISADAS

As informacdes que constam desta sessao foram obtidas em documentos pablicos e nos

sites das instituicGes pesquisadas.

4.1 BANCO DO NORDESTE DO BRASIL

O Banco do Nordeste do Brasil S.A. BNB é uma instituicdo financeira mdltipla, de
propriedade da Unido, criada pela Lei Federal n® 1649, de 19.07.1952, e organizada sob
a forma de sociedade de economia mista, de capital aberto, tendo mais de 90% de seu
capital sob o controle do Governo Federal. Com sede na cidade de Fortaleza, Estado do
Ceara, o Banco atua em cerca de 2 mil municipios, abrangendo os nove Estados da
Regido Nordeste (Maranhdo, Piaui, Ceara, Rio Grande do Norte, Paraiba, Pernambuco,
Alagoas, Sergipe e Bahia), o norte de Minas Gerais (incluindo os Vales do Mucuri e do
Jequitinhonha) e o norte do Espirito Santo (BANCO DO NORDESTE DO BRASIL,
2012 c).

Segundo informagdes coletadas no Banco do Nordeste do Brasil, (2012 c), ele opera
como 0rgdo executor de politicas publicas, cabendo-lhe a operacionalizacdo de
programas como o Crediamigo. Integra o Crescer - Programa Nacional de Microcrédito
do Governo Federal, uma das estratégias do Plano Brasil Sem Miséria, para estimular a
inclusdo produtiva da populacdo extremamente pobre. O Programa procura atuar de
maneira rapida e sem burocracia, na concessdo de crédito individual ou em grupo
solidario. O grupo solidario consiste na unido voluntaria e espontanea de pessoas
interessadas em obter crédito, assumindo a responsabilidade conjunta do pagamento das

prestacoes.

O Crediamigo é o Programa de Microcrédito Produtivo Orientado do Banco do
Nordeste. Visa a facilitar o acesso ao crédito a milhares de empreendedores
pertencentes aos setores informal ou formal da economia (microempresas enquadradas
nas categorias de microempreendedor individual, empresario individual, autbnomo ou

sociedade empresaria).


http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/1950-1969/l1649.htm
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O Crediamigo oferece aos empreendedores acompanhamento e orientacdo para melhor
aplicacdo do recurso, a fim de integra-los de maneira competitiva no mercado. Além
disso, o Programa de Microcrédito do Banco do Nordeste abre conta corrente para seus
clientes, sem cobrar taxa de abertura e manutencdo, com o objetivo de facilitar o

recebimento a movimentacédo do credito.

Os documentos necessarios para o cadastro de um cliente do Crediamigo sdo apenas 0

CPF, documento de identificacdo com foto e comprovante de residéncia atual.

O atendimento ao cliente do Crediamigo é personalizado, feito no proprio local do
empreendimento, sendo o empréstimo liberado de uma s6 vez, em, no maximo sete

dias uteis apo6s a solicitacéo.

Os valores iniciais variam de R$ 100,00 a 6.000,00, de acordo com a necessidade e 0
porte do negdcio, podendo ser renovados e evoluir até R$ 15.000,00, dependendo da
capacidade de pagamento e estrutura do negocio, permanecendo esse valor como
endividamento méximo do cliente (BANCO DO NORDESTE DO BRASIL, 2012 c).

Os clientes do Crediamigo sdo pessoas que trabalham por conta propria,
empreendedores individuais ou reunidos em grupos solidarios, engajados nos setores
informal ou formal da economia. As iniciativas podem ser agrupadas, conforme o setor

em que os clientes atuam:

e Industria
Marcenarias, sapatarias, carpintarias, artesanatos, alfaiatarias, graficas, padarias,
producéo de alimentos, etc.

o Comércio
Ambulantes, vendedores em geral, mercadinhos, papelarias, armarinhos,
bazares, farmécias, armazéns, restaurantes, lanchonetes, feirantes, pequenos
lojistas, agougueiros, vendedores de cosmeticos etc. Os clientes que atuam no
setor de comercio constituem a maioria dentro da carteira do Crediamigo.

e Servigos

Saldes de beleza, oficinas mecanicas, borracharias, etc.
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O assessor de crédito oferece nocbes basicas aos clientes sobre vendas, qualidade,
planejamento, crédito, controles financeiros e meio ambiente, com o apoio de cartilhas
que abordam esses temas, entregues no momento do desembolso do crédito.
Adicionalmente, os temas séo discutidos durante eventos de promocao, realizados pelo

assessor de crédito.

O Crediamigo oferece produtos e servicos desenvolvidos para 0 mercado
empreendedor. Além do capital de giro, o Crediamigo financia aquisi¢cdo de maquinas,

equipamentos e pequenas reformas.

Além disso, o Programa é vantajoso, por oferecer aos usuarios as seguintes facilidade:

procedimento simplificado na abertura de conta corrente;

 créditos escalonados e crescentes;

e juros baixos e decrescentes, podendo a taxa de juros ser reduzida de acordo com
a quantidade de empréstimos realizados no Crediamigo pelo cliente ou pelo
integrante mais antigo de seu grupo;

« atendimento personalizado no local de trabalho do cliente;

e orientacdo empresarial;

e curso de capacitacdo e aperfeicoamento profissional.
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O Quadro 6, a seguir, sintetiza os critérios e condi¢des para obtencado de microcrédito no

Banco do Nordeste.

Quadro 6 - Operacdes de microcrédito do Banco do Nordeste:

critérios e condi¢bes-2012

Nome do produto

Crediamigo Crescer Individual

Crediamigo Crescer Solidario

Empreendedores individuais ou
reunidos em grupos solidarios que

Empreendedores individuais ou
reunidos em grupos solidarios que

Publico atuam nos setores informal ou atuam nos setores informal ou
formal da economia. formal da economia.
Empreendedor Pessoa fisica Pessoa juridica
Investimento - recursos para Recursos para aquisicdo de matéria
Finalidade aquisicdo de maquinas, prima/mercadorias e pequenos
equipamentos e reformas equipamentos
Taxa 0,64 % ao més 0,64 % ao més
Empréstimos de R$ 100,00 a R$
. ; 1.100,00 para bancos comunitarios
Limites R$ 300,00 até R$ 6.000,00 '
$ $ e de R$ 100,00 a R$ 2.000,00 para
grupos solidérios;
Prazo 36 meses 4 até 12 meses
Caréncia sem caréncia ndo informado

Forma de liberacdo

nao informado

nao informado

TAC 1% 1%
IOF 0 0

Grupo solidério de 3a 10
Garantia Coobrigado pessoas ou bancos comunitérios de

15 a 30 pessoas.

Fonte: Elaborado pela autora com dados da pesquisa

Os gréficos a seguir demonstram os resultados do Crediamigo em 2012, até setembro,

divulgados através do site da instituicdo do Banco do Nordeste.
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O Crediamigo atingiu o quantitativo de 2.010.135 contratacfes de crédito, no periodo de

2002 a setembro de 2012 (GRAF. 3), que indica um crescimento nos ultimos anos.

Grafico 3 — Crediamigo: Contratagfes — 2002 — 2012 (set.)

CREDIAMIGO CONTRATACOES

QUANTIDADE DE OPERAGCOES ANO
Set/2012

2.246.905

ididiae 2.010.135
1.632.482
1.259.594
1.009.236
824.782
690.415
595.742
3a.810707:807
359,216 . I

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Fonte: BANCO DO NORDESTE DO BRASIL 2012c

Os valores desembolsados, antes do fechamento de 2012, chegaram a R$ 2.977,10 (dois
milhGes, novecentos e setenta e sete mil e dez centavos), 0 que demonstra ja ter

ultrapassado o resultado do ano de 2011.
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O GRAF. 4 , igualmente comprova o sucesso do Programa no Nordeste:

Gréfico 4 — Crediamigo: Valores desembolsados — 2002 — 2012 (set.)

VALORES DESEMBOLSADOS NO ANO (RS milhdes)
Set/2012

2.975,8 29771

uVr Ano
2.066,3
1.499,2
1.087,5
794,2
548,2 639.6

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Fonte: BANCO DO NORDESTE DO BRASIL 2012c

Quanto a carteira de clientes ativos do Crediamigo, igualmente, até setembro de 2012, ja
ultrapassou os resultados alcangados em todo o ano de 2011, conforme demonstrado
pelo GRAF. 5.

Grafico 5 - Crediamigo: carteira de clientes ativos — 2002 — 2012 (set.)

CREDIAMIGO - CARTEIRA

CLIENTES ATIVOS
Set/2012

1.268.767

1.046.062
(| Ativos "
737.826
528.792
400 413
162. 868‘95 378235 729
138.497
118.955

2002 2003 2004 2005 2006 2009 2010 2011 2012

Fonte: BANCO DO NORDESTE DO BRASIL, 2012c
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O gréfico 6 ilustra 0 movimento de contratacdo do produto de crédito de Giro Solidario
(31%) e de Giro Popular Solidario (43% das contratagOes totais), no periodo de 2002 a
setembro de 2012. Pode-se observar que, enquanto os créditos para Investimento Fixo
chegam a 15%, os de Comunidade atingem 5% e o Giro Individual 6%. Vale salientar
que 74% das contratacbes de crédito, no periodo, ocorreram na modalidade do aval

solidério.

Graéfico 6 - Crediamigo: Perfil de Contratacdes — 2012 ( set.)

PERFIL DE CONTRATACOES
Periodo - Set/2012

Comunidade Giro Individual
Investimento Fixo 5% l 6%
15%

Giro Popular
Solidario

Giro Solidario 43%

31%

Fonte: BANCO DO NORDESTE DO BRASIL, 2012c
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Quanto ao género dos usuarios do Crediamigo, pode-se verificar que as mulheres estdo
empreendendo mais do que os homens nas regides onde o programa atua, (estados do
nordeste, norte de Minas Gerais e Espirito Santo). Este dado corrobora os achados de
pesquisa do Global Entrepreneurship Report Monitor - GEM (2011), que leva em conta
toda a populacdo brasileira, concluindo que, no Brasil, a taxa de empreendedorismo por

género é de 15% para os homens e 14% para as mulheres. (GRAF. 7).

Grafico 7 — Crediamigo: empréstimos por género — 2012 (jan.-set.)

CREDIAMIGO RESULTADOS - GENERO
Periodo - Set/2012

® Homem

B Mulher

Empreéstimos no Ano - Set/2012 Empréstimos Acumulado - Set/2012

N° Empréstimos: 2.010.135 N°® Empréstimos: 12.159.018
Valor Aplicado: RS 2,97 Bilhées Valor Aplicado: RS 14, 1 bilhdes
Valor médio: RS 1.481,09 Valor médio: RS 1.161,19

Fonte: BANCO DO NORDESTE DO BRASIL, 2012c

4.2 CAIXA ECONOMICA FEDERAL

O Microcrédito Crescer, Programa da Caixa Econdmica Federal, estad voltado para a
concessdo de empréstimos para a aquisicdo de equipamentos e materiais de construcao.
Os valores dos empréstimos estdo entre R$ 300,00 e R$ 15.000,00 com taxa de juros de

0,64% ao més, com prazo de até 12 meses.

Para a obtencdo do crédito, exige-se que o empreendedor seja maior de dezoito anos ou
emancipado, n3o tenha o nome em cadastros de inadimplentes (CADIN®. SERASA,
SINAD E SPC) e tenha conta da Caixa Econdmica Federal, uma vez que o valor

concedido € creditado em conta corrente, poupanga ou conta CAIXA fécil.

® CADIN (Cadastro Informativo de Créditos ndo Quitados do Setor Ptblico Federal), SERASA (Empresa
de Informacdes de Crédito), SINAD (Sistema de Inadimplentes da CAIXA), SPC (Servigo de Prote¢do ao
Crédito)
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O valor do empréstimo dependera da analise do crédito do interessado e de sua

capacidade de pagamento do empreendimento.

O valor minimo de empréstimo é R$ 300, 00 (trezentos reais), mas de acordo com a
necessidade e o porte do negocio, pode chegar a R$ 15.000,00 (quinze mil reais),
dependendo da evolugdo do empreendimento. A primeira contratacdo de crédito pode
atingir o valor de até R$ 2.000,00 (dois mil reais).

O pagamento podera ser realizado em até doze meses, dependendo da finalidade do
crédito e das andlises realizadas pela CAIXA. Deveré ser efetuado por débito em conta,
em Correspondentes Bancérios CAIXA, Agéncias CAIXA ou Casas Lotéricas.

Quadro 7 - Operacdes de microcrédito da Caixa Econdémica Federal:

critérios e condices - 2012

Programa Microcrédito
Produtivo Orientado
CRESCER CAIXA

Programa Microcrédito Produtivo

Nome do Produto Orientado CRESCER CAIXA

Empreendedor Pessoa fisica Pessoa juridica
_ maior de 18 anos ou emancipado e .

Publico possuir conta na CAIXA Né&o informado
Crédito para comprar equipamentos,

Finalidade matéria-prima ou melhorar o ambiente | Nao informado
do seu negocio.

Taxa 0,64% a.m Né&o informado

Limites R$300,00 a R$15.000,00 Né&o informado

Prazo 12 meses Né&o informado

Caréncia sem sem

Forma de liberacao

conta corrente, poupanga ou conta
CAIXA Facil

conta corrente, poupanca ou
conta CAIXA Facil

TAC 1% Nao informado
IOF 0 Néo informado
Garantias Nao informado Nao informado

Fonte: Elaborado pela autora com dados da pesquisa

4.3 BANCO DO BRASIL

O BB Microcredito Empreendedor é o crédito que o Banco do Brasil - BB oferece para
atender as necessidades financeiras de pessoas fisicas e juridicas empreendedoras de

atividades produtivas de pequeno porte. O atendimento ao cliente por meio de
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relacionamento direto com funcionarios do Banco, preparados para orientar e

acompanhar o desenvolvimento sustentavel dos seus negocios.

Para acessar a linha de crédito, é necessario ser correntista, empreendedor informal e ter

renda bruta mensal de até R$ 5.000,00 (cinco mil reais).

No processo de credito, sdo varias as etapas a serem cumpridas, até que o empreendedor
tenha acesso ao Microcrédito Produtivo Orientado. Comeca na prospec¢do ativa ou
receptiva, onde sdo colhidas as informac6es preliminares a respeito do empreendedor e

de seu negdcio, além do valor do empréstimo pretendido.

Na sequéncia, h4& uma entrevista, que deve ser agendada, obrigatoriamente, para
preenchimento dos formularios especificos sobre as atividades e os empreendedores
(capacidades, potencialidades e limitagdes), avaliacdo do negocio e validacdo das

informagdes colhidas inicialmente.

Tais procedimentos contribuem para dimensionar, de maneira precisa, as reais
necessidades e a capacidade de pagamento dos clientes. Sdo realizados por funcionarios
envolvidos no atendimento e acompanhamento aos clientes empreendedores de micro e
pequenos negocios, formais e informais, os quais orientam o empreendedor quanto as

suas acbes no &mbito do microcrédito.

O setor responsavel pelo atendimento aos demandantes de linhas de microcrédito
produtivo orientado - MPO promove obrigatoriamente visitas ao local do
empreendimento, e mediante o uso de formularios especificos, coleta dados para
conhecer melhor o empreendedor e seu negécio. E realizado o acompanhamento durante
todas as fases do empréstimo, para verificar a correta utilizacdo dos recursos
envolvidos, o desenvolvimento do negdcio e garantir o retorno do capital investido pelo

Banco.
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A Figura 14, a seguir, apresenta 0s passos a serem seguidos no processo de concessdo

do microcredito produtivo orientado:

Figura 14 — Operacionaliza¢cdo do microcrédito no Banco do Brasil
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Fonte: Caderno de Orientagdes para os Agentes de Crédito do Banco do Brasil, 2012

O Quadro 8, a seguir, sintetiza os critérios e condi¢des para obtencdo de microcrédito no

Banco do Brasil.

Quadro 8 - Operaces de microcrédito do Banco do Brasil:

critérios e condicgfes - 2012

Nome do Produto BB Microcrédito Empreendedor PF | BB Microcrédito Empreendedor PJ
Empreendedor Pessoa fisica Pessoa juridica
Pessoas fisicas empreendedoras de Empreendedores Individuais (EI),

s atividades produtivas de pequeno Micro e Pequenas Empresas (MPE)
Publico p

porte com faturamento de até
R$120.000,00/ano.

- . . . Giro na forma de teto pré-aprovado e
Finalidade Giro e investimento Investimento na forma de crédito fixo.
Taxa 0,64% a.m (8% ao ano) 0,64% a.m (8% ao ano)

Limites R$150,00 a R$15.000,00 R$150,00 a R$15.000,00
p Giro: de 4 a 6 meses Investimento: Giro: até 12 meses

razo de 4 a 12 meses Investimento: até 18 meses
Caréncia 30 a 59 dias 30 a 59 dias
Forma de liberacdo Conta corrente do empreendedor Conta corrente da empresa
TAC 1% 1%
IOF 0 0
Garantia Real ou Fidejussoria Real ou Fidejussoéria

Fonte: Elaborado pela autora com dados da pesquisa
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5 ANALISE DOS DADOS COLETADOS

Neste capitulo serdo relatados os resultados quantitativos e qualitativos apurados ao

longo da realizacao deste estudo.

Inicialmente, serdo apresentadas as analises referentes a aplicacdo das técnicas de
duracdo e convexidade nas opg¢OGes de microcrédito dos bancos governamentais

pesquisados.

Posteriormente, serdo abordadas as analises relativas as entrevistas semi-estruturadas
realizadas com gestores e agentes de crédito do Banco do Brasil, a Unica das instituicdes
pesquisadas que viabilizou a utilizacdo desse instrumento, bem como as informac6es
obtidas nas oportunidades de observacdo participante, nas situacfes de aproximacao

com o grupo social alvo deste estudo.

5.1 ANALISE DE RISCO DAS OPERACOES DE MICROCREDITO DOS BANCOS,
MEDIANTE AS TECNICAS DE DURACAO E CONVEXIDADE

Foram realizadas simulacfes de operacBes de microcrédito através do Sistema de
Amortizacdo Constante (SAC), considerando as varidveis prazos, taxas, prestacfes e
caréncia, estipulados por cada instituicdo. Foi utilizado o software Excel através do qual

foram calculados os valores das operacdes, 0 saldo devedor e o valor mensal presente.

Conforme demonstrado em Fabozzi (2000), para cada linha de crédito foi determinado
um aumento do retorno do bdnus por um numero pequeno de pontos-base, de forma a
encontrar 0 novo preco em nivel mais elevado e, a0 mesmo tempo foi determinada a
reducdo do retorno do bénus pelo mesmo nimero de pontos-base, para entdo recalcular

0 NOVo preco. Seguem-se 0s resultados apurados.
5.1.1 O caso do Banco do Nordeste do Brasil
O BNB, atraves do Crediamigo trabalha com trinta e seis op¢bes de linhas de

microcrédito para pessoa fisica, com taxa de juros de 0,64% e sem caréncia. Aplicadas

as tecnicas de duracdo e convexidade como medida de sensibilidade do papel as
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flutuacBes das taxas de juros, tem-se que o aumento da maturidade nas operagdes

provoca uma elevacao da duragdo conforme mostra a Tabela 2.

Tabela 2 — Banco do Nordeste: Duracéo e convexidade

em funcao das taxas de juros - 2012

Linhas de

Prazo

Caréncia

crédito (meses) (dias) Parcela R$ Duracéao Convexidade
Opcao 1 1 0 15.096,00 0,4656 2,820
Opcéo 2 2 0 7.572,08 0,6978 4,440
Opcao 3 3 0 5.064,14 0,9297 6,200
Opcao 4 4 0 3.810,19 1,1611 8,100
Opcao 5 5 0 3.057,84 1,3922 10,15
Opcao 6 6 0 2.556,30 1,6228 12,33
Opcao 7 7 0 2.198,06 1,8531 14,65
Opcao 8 8 0 1.929,40 2,083 17,11
Opcao 9 9 0 1.720,45 2,3125 19,70
Opcaol10 10 0 1.553,31 2,5416 22,43
Opcao 11 11 0 1.416,56 2,7704 25,30
Opgéo 12 12 0 1.302,61 2,9987 28,31
Opcao 13 13 0 1.206,20 3,2266 31,45
Opcao 14 14 0 1.123,57 3,4542 34,72
Opcao 15 15 0 1.051,96 3,6814 38,13
Opcao 16 16 0 989,31 3,9081 41,67
Opcao 17 17 0 934,04 4,1345 45,35
Opcao 18 18 0 884,92 4,3605 49,15
Opcao 19 19 0 840,97 4,5861 53,09
Opcéo 20 20 0 801,42 4,8113 57,16
Opcao 21 21 0 765,64 5,0361 61,36
Opcao 22 22 0 733,12 5,2605 65,69
Opcao 23 23 0 703,43 5,4845 70,15
Opcéo 24 24 0 676,22 5,7081 74,74
Opcao 25 25 0 651,19 5,9313 79,45
Opcao 26 26 0 628,09 6,1542 84,30
Opcao 27 27 0 606,71 6,3766 89,27
Opgao 28 28 0 586,86 6,5986 94,37
Opcao 29 29 0 568,37 6,8200 99,59
Opcéo 30 30 0 551,13 7,0415 104,94
Opcao 31 31 0 535,00 7,2623 110,41
Opcéo 32 32 0 519,88 7,4828 116,01
Opcao 33 33 0 505,68 7,7028 121,73
Opcao 34 34 0 492,32 7,9225 127,57
Opcao 35 35 0 479,73 8,1417 133,54
Opcéo 36 36 0 467,83 8,3605 139,63

Fonte: Elaborado pela autora com dados da pesquisa
NOTA — Natureza: Pessoa fisica, juros de 0,64% e montante de R$15.000,00 (quinze mil reais).
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O Grafico 8 representa a volatilidade do ativo e o risco da operagdo conforme aumenta a

Duracdo. Para uma determinada duragcdo, uma obrigacdo ou uma carteira de obrigacoes

sera tanto mais convexa quanto maior for a dispersdo dos seus fluxos de caixa,
conforme Fabozzi (2000).

Grafico 8 — Banco do Nordeste: volatilidade do ativo

em funcdo da duracéo - 2012
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Fonte: Elaborado pela autora com dados da pesquisa

Este resultado pode ser confirmado pelo célculo da convexidade representado no

GRAF. 9.
Gréfico 9 — Banco do Nordeste: volatilidade do ativo
em funcdo da Convexidade — 2012
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Fonte: Elaborado pela autora com dados da pesquisa
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Nas opcdes de linha de crédito em que a taxa de juros é baixa e os prazos alongados,
verifica-se que a convexidade é elevada, o que significa que, em situacdo de mudanca
no contexto econdmico, essas operagdes representam elevado risco de perda para a
instituicdo, podendo comprometer sua sustentabilidade. Os clientes com perfil de baixa
renda, caracteristica do publico que a Programa Nacional de Microcrédito Produtivo
Orientado busca atender, optam por prazos maiores de pagamento, por serem as
parcelas de menor valor. Este é um fator qualitativo que corrobora a suposicao de que

essas linhas de crédito representam maior risco para a instituicdo microfinanceira.

Os valores da duracdo e convexidade mostram que as opera¢des de microcredito com
taxas de juros mais baixas e maturidade mais elevada apresentam maior risco para a
instituicdo. Apresenta-se, assim, um cendrio onde o risco de inadimpléncia, no caso de
uma prestacdo maior, confronta-se com o risco de perda de liquidez pelo banco, em

fungéo de um prazo maior.

5.1.2 O Caso Caixa Econdmica Federal

A Caixa Econdmica Federal oferece doze opcdes de crédito (TAB. 3), com a mesma
taxa de juros de (0,64%) e sem caréncia. Os resultados demonstram que, quanto menor
for a maturidade de uma opc¢do, menor sera sua dura¢do o0 que representa menor risco
para a Instituicéo.
Tabela 3 — Caixa Econdmica Federal: Duragéo e Convexidade
em func¢do das taxas de juros - 2012

Linhag de Prazo Caréncia Parcela Durago Convexidade
crédito (meses) (dias) R$
Opcéo 1 1 0 15.096,00 0,4656 2,82
Opcgéo 2 2 0 7.572,08 0,6978 4,44
Opcéo 3 3 0 5.064,14 0,9297 6,20
Opcéo 4 4 0 3.810,19 1,1611 8,10
Opc¢édo 5 5 0 3.057,84 1,3922 10,15
Opcéo 6 6 0 2.556,30 1,6228 12,33
Opgéo 7 7 0 2.198,06 1,8531 14,65
Opcéo 8 8 0 1.929,40 2,083 17,11
Opcédo 9 9 0 1.720,45 2,3125 19,70
Opcéol0 10 0 1.553,31 2,5416 22,43
Opcéo 11 11 0 1.416,56 2,7704 25,30
Opcéo 12 12 0 1.302,61 2,9987 28,31

Fonte: Elaborado pela autora com dados da pesquisa
NOTA — Natureza: Pessoa fisica, juros de 0,64% e montante de R$15.000,00 (quinze mil reais).
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Os gréaficos 10 e 11, a seguir, demonstram que os resultados da taxa da convexidade
acompanham a medida da duracéo. Estes resultados corroboram os estudos de Fabozzi
(2000) e Assaf Neto (2007).

Gréfico 10 — Caixa Econdmica Federal: volatilidade do ativo

em funcado da duracéo - 2012
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Fonte: Elaborado pela autora com dados da pesquisa

Percebe-se assim, uma coeréncia entre aos resultados uma vez que a convexidade
acompanhou a duracéo.
Graéfico 11 — Caixa Econémica Federal: volatilidade do ativo

em funcgédo da convexidade - 2012
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Fonte: Elaborado pela autora com dados da pesquisa
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O Banco do Brasil trabalha com uma carteira de trinta opgdes, com prazos que variam

de 4 a 18 meses, com caréncia de 1 a 2 meses e taxa de juros de 0,64%. Verificou-se a

mesma tendéncia dos resultados obtidos nas instituicdes analisadas anteriormente, o que

corrobora a pertinéncia da utilizacdo das técnicas de duracdo e convexidade para

medicdo da volatilidade dos precos de titulos e para a gestdo de risco. Os resultados

desta opcdo de carteira do BB coincide com os apurados nas duas carteiras anteriores:

Quanto maior é a duracdo modificada, maior a volatilidade de preco do bonus e maior,

também, o risco da operagdo, conforme evidencia a TAB. 4 confirmando os estudos de
Fabozzi (2000).

Tabela 4 — Banco do Brasil:- Duracéo e convexidade

em funcao das taxas de juros — 2012

continua
L'Cnrggistge Prazo (meses) | Caréncia (dias) Parcela R$ Duracéo Convexidade
Opgéo 1 4 30 5.096,55 1,40 9,89
Opgao 2 4 60 7.669,31 1,63 11,81
Opgao 3 5 30 3.834,58 1,63 12,01
Opgcao 4 5 60 5.129,16 1,86 14,01
Opcgéo 5 6 30 3.077,42 1,86 14,27
Opgao 6 6 60 3.859,12 2,09 16,35
Opgdo 7 7 30 2.572,66 2,09 16,66
Opgéo 8 7 60 3.097,11 2,33 18,82
Opgao 9 8 30 2.012,13 2,32 19,20
Op¢&o10 8 60 2.589,12 2,56 21,44
Opgéo 11 9 30 1.941,75 2,55 21,87
Opgao 12 9 60 2.226,29 2,79 24,19
Opcéo 13 10 30 1.731,46 2,78 24,68
Opcao 14 10 60 1.954,18 3,02 27,08
Opgdo 15 11 30 1.563,25 3,01 27,63
Opgao 16 11 60 1.742,55 3,25 30,10
Opgéo 17 12 30 1.425,62 3,24 30,71
Opcao 18 12 60 1.573,25 3,48 33,27
Opcéo 19 13 30 1.310,94 3,47 33,93
Opcao 20 13 60 1.327,63 3,71 36,56
Opgao 21 14 30 1.213,92 3,69 37,29
Opcao 22 14 60 1.319,33 3,93 40,00
Opcéo 23 15 30 1.130,76 3,92 40,77
Opcao 24 15 60 1.002,02 4,85 55,07
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conclusao
Llcnrgzistge Prazo (meses) Caréncia (dias) Parcela R$ Duracéo Convexidade
Opgao 25 16 30 1.058,69 4,15 44,40
Opcao 26 16 60 1.138,00 4,39 47,27
Opgao 27 17 30 995,64 4,38 48,15
Opcao 28 17 60 1.065,47 4,62 51,10
Opgao 29 18 30 940,02 4,60 52,04
Opcao 30 18 60 1002,02 4,85 55,07

Fonte: Elaborado pela autora com dados da pesquisa
NOTA — Natureza: Pessoa fisica, juros de 0,64% e montante de R$15.000,00 (quinze mil reais).

O célculo da duracédo, neste caso, apresentou a dispersdo dos fluxos de caixa com as
caréncias dadas de trinta e sessenta dias. Os resultados demonstram que os prazos de
retorno do investimento variam de 1 a 5 meses, dependendo da maturidade do bonus e

das caréncias, conforme mostra o GRAF. 12.

Gréfico 12 — Banco do Brasil: volatilidade do ativo em fun¢do da duracéo - 2012
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Fonte: Elaborado pela autora com dados da pesquisa

O calculo da convexidade desta carteira revela o fenbmeno ja verificado quanto a
tendéncia de acompanhamento dos resultados do célculo da duragdo, ou seja, quanto
maior for a duragdo, maior também sera a convexidade verificada, sendo esta ultima
uma medida mais sensivel da volatilidade dos precos do bdnus e do risco da operagéo.
(GRAF. 13) Essas medidas de risco evidenciam que, em uma situacédo de instabilidade

econdmica, em que venha a ser verificada uma variacdo significativa da taxa
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referencial, tais operacdes representam elevado risco de perda para as instituicoes,
conforme apontam os estudos de Assaf Neto (2007) e Fabozzi (2000).
Gréfico 13 — Banco do Brasil: volatilidade do ativo

em funcéo da convexidade - 2012
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Fonte: Elaborado pela autora com dados da pesquisa

As instituicGes financeiras pesquisadas atuam como extensdes do Programa CRESCER,
do Governo Federal, que prevé a implantacdo do microcrédito como estratégia de
combate a pobreza no Brasil: 0 Banco do Nordeste, através do Crediamigo, detém mais
de 60% do mercado de microcrédito brasileiro, concentrado nos estados nordestinos,
Espirito Santo e norte de Minas Gerais. Enquanto o Programa Crescer, do Governo
Federal, tem apenas um ano de implantacdo, o Crediamigo j& conta com longa
experiéncia, apresentando resultados positivos da implantacdo deste programa desde
2002.

O Crediamigo segue o modelo de microcrédito adotado por Yunus (2000), quanto as
garantias do aval solidario, diferentemente das outras instituicdes que adotam o modelo
tradicional do mercado financeiro, quais sejam, as garantias reais e fidejussorias, estas
ultimas também chamadas de garantias pessoais, expressando a obrigacdo que alguém

assume, ao garantir o cumprimento de obrigacéo alheia, caso o devedor néo o faca.
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O Banco do Nordeste do Brasil focalizou a atuacdo do Crediamigo nas regifes dos
estados brasileiros mais carentes, conforme determinagdo do Programa do Governo
Federal, ao sugerir a aplicacdo dessa politica de inclusdo financeira, principalmente nas
regibes mais pobres, mapeadas pelo Programa CRESCER. Como medida de
minimizacdo do risco, o valor do crédito, na primeira contratacdo é limitado a no
méaximo, R$6.000,00 (seis mil reais), podendo chegar até R$ 15.000,00 (quinze mil
reais) na medida em que o tomador do empréstimo quita os débitos anteriores.

A Caixa Econbmica Federal e o Banco do Brasil iniciaram suas operacdes de
microcrédito a partir do Programa Crescer, em 2011, razdo pela qual ainda ndo dispdem
de dados quantitativos consolidados, para uma analise dos resultados de suas operagdes
ao longo deste tempo, conforme foi declarado por seus gestores, durante a entrevista

realizada.

Este estudo ndo obteve dados da Caixa Econdmica Federal que possam esclarecer
questdes pertinentes ao publico-alvo e a abrangéncia de sua atuacdo. A respeito do
Banco do Brasil — BB, a pesquisa revelou que ndo hd uma focalizacdo em regido
especifica , que a demanda dos clientes por crédito é espontanea uma vez que tomam
conhecimento dessa oportunidade através do relacionamento com as agéncias do Banco

do Brasil ou por meio de propagandas.

As trés instituicBes pesquisadas trabalham em consonéancia com as caracteristicas de
operacdo de crédito estipuladas pelo Programa CRESCER quais sejam: juros de 0,64%
ao més, limites que variam de R$ 150,00 a R$ 15.000,00 e prazos de até 36 meses. A
taxa anual de 8% esta acima da taxa Selic (7,96%) com uma margem de lucro superior a
9,74%.

As operacdes de microcrédito tém todas as caracteristicas comuns as demais operagoes
financeiras de renda fisica, (prazo, juros, taxas e pagamentos). As semelhangas entre
ambas € que possibilitaram a utilizacdo das técnicas de duragdo e convexidade, para

analise de risco das operagdes de microcredito.

Este estudo verificou, por meio da analise quantitativa dos dados, que as oscilagfes nas

taxas constituem um risco, que pode causar problemas nos resultados financeiros das
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Instituicbes de Microfinancas se os retornos obtidos no cumprimento das obrigagdes

contratadas passarem a ser insuficientes.

Em sintese, os resultados da pesquisa confirmaram as propriedades da duracdo e da

convexidade. (Fabozzi (2000) e Assaf Neto (2007) Foi possivel concluir que:

a) quanto maior for a duracdo modificada, maior serd a volatilidade do preco do
bonus e maior também o risco da operacao;

b) uma obrigacdo ou uma carteira de obrigacbes com determinada duragdo sera
tanto mais convexa quanto maior for a dispersédo dos seus fluxos de caixa;

c) as medidas de duracdo e convexidade revelam que as operacfes de microcrédito
com taxas de juros mais baixas e maturidade mais elevadas apresentam maior
risco para a instituicao;

d) que quanto menor for a maturidade de uma opg¢éo, menor seré sua duragao o que
representa menor risco para a instituicao;

e) como a medida da convexidade acompanhou a medida da duracdo em cada
carteira, constatou-se a existéncia de correlacéo entre os resultados;

f) nas trés carteiras estudadas, verificou-se a mesma tendéncia nos resultados, o
que corrobora a pertinéncia da utilizacdo das técnicas para medicdo da

volatilidade de precgos e para a gestao de risco.

5.2 ANALISE DOS DADOS COLETADOS NAS ENTREVISTAS COM
AGENTES DE CREDITO DO BANCO DO BRASIL.

5.2.1 Quanto ao papel do agente de crédito

Os Agentes 1 e 2 explicaram que seu trabalho com o microcrédito produtivo orientado
iniciou-se com clientes ja cadastrados na base de dados do Banco. Acrescentou que 0
trabalho do agente de crédito consiste em identificar a necessidade e apresentar a linha
de crédito; verificar o limite de crédito e a capacidade de pagamento do cliente; prestar
assessoria financeira; fazer visitas ao local do empreendimento, para acompanhamento

da aplicacdo dos recursos concedidos.
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5.2.2 Quanto as caracteristicas dos usuarios do microcrédito produtivo orientado

Os entrevistados observaram que lidam com dois tipos de empreendedores por
necessidade: aqueles que querem expandir seu negécio e continuar investindo e aqueles

que desejam apenas financiar a compra de equipamentos e manter o negécio:

E um trabalho delicado, pois é um publico diferente. E importante enfatizar
para os clientes a responsabilidade do crédito, pois, as vezes é um cliente que
precisa “bater” a laje, mas vai ter de pegar o empréstimo para tocar o negocio
para frente.”

(AGENTE 3)
Os agentes 1 e 3 reportaram-se a falta de conhecimentos dos clientes a respeito de

gestdo dos negocios e de operacionalizacdo do sistema de microcrédito:

[...] € um pablico que necessita uma atengdo maior, ndo sdo bancarizados e
ndo tém formag&o em gestdo de negocios™.

(AGENTE 1)

Eles ndo tem a nogdo do controle financeiro. As despesas da casa e do
negodcio se confundem”. [...] ndo conhecem as questdes legais, de gestéo, de
mercado. E dificil passar o funcionamento.

(AGENTE 3)

5.2.3 Quanto ao acompanhamento e assessoria financeira do Banco do Brasil

Os entrevistados 2 e 3 reportaram-se a insuficiéncia de sua capacitacdo na area de
empreendedorismo e externaram 0 sentimento de frustragdo por lhes faltarem
conhecimentos para se dedicarem ao publico da Politica Nacional do Microcrédito

Orientado, cujas demandas extrapolam a necessidade de recursos financeiros:

E uma parte complicada do Programa Nacional Microcrédito Produtivo
Orientado. Nao temos condi¢des de tempo e, as vezes, de conhecimento, pois
temos conhecimento apenas das questdes do BB, ja que somos 0s
representantes do Banco.”

(AGENTE 2)

Na prética, ndo temos como auxiliar em tudo o que ele precisa, porque ndo
sd0 assuntos de nosso conhecimento questdes como relacionamento com
fornecedor, marketing, preco de vendas e outros.

(AGENTE 3)
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5.2.4 Quanto as parcerias para aprimoramento da capacitacao

Dois dos entrevistados declaram que, na contratacdo do microcrédito, recomendam aos
clientes que procurem instituicbes de desenvolvimento e capacitacdo, como 0 SEBRAE,
SENAC e que visitem os sites do Banco do Brasil, Febraban e outros, para que
obtenham a capacitacdo necessaria para conduzirem seu negocio; contudo, percebem
que o cliente estd mais preocupado com a operacionalizacdo do negdcio, do que com a

capacitacdo sugerida.

Na oferta da linha de crédito, é oferecido o contato para a assessoria do
negdcio, como o SEBRAE, mas eles estdo tdo envolvidos com o operacional,
que ndo querem se envolver com capacitacdo. N&o valorizam isso, até porque
ndo tém tempo, pois, geralmente, fazem todas as fun¢des no negécio. Eles
precisam ter assessoria para fazer fluxo de caixa, custo, administracdo,
precificacdo, mas isso ndo é papel do Banco. Esta ndo é nossa funcdo e nem
terfamos tempo para isso. Eles ficam desassistidos.

(AGENTE 1)

N&o conhego os parceiros (ndo tenho relacionamento ou contato), apesar de
direcionar os clientes para eles.

(AGENTE 3)

5.2.5 Quanto ao acesso ao crédito

Na percepcdo dos entrevistados 1 e 2 0 acesso ao crédito ainda apresenta entraves que
dificultam o processo. Declaram que os clientes, em sua maioria, sentem-se frustrados
com as condi¢Oes estabelecidas para o cadastramento, ou 0 recurso concedido
insuficiente. Consideram que os critérios restritivos estabelecidos pelo Banco, para
prevenir o risco de inadimpléncia, conflitam com a politica social proposta,

demandando maior abertura:

Ficamos limitados as margens disponiveis, que sio pequenas. As vezes, 0s
clientes precisam de financiamento maior, mas tém faturamento pequeno.

(AGENTE 1)

E preciso melhorar acesso 0 acesso ao crédito. O Banco precisa abrir mais o
limite, pois as dificuldades encontradas pelo cliente geram frustracdo. Ele
precisa e 0 agente ndo tem como atender. O Banco trabalha com risco. Agora,
com esta politica social, existe uma falha nesse sentido, pois esta proposto,
mas o0 Banco trabalha com o risco e precisa garantir o retorno do
investimento. O Banco tem dinheiro para emprestar mas o que oferecemos
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ndo é suficiente porque existem restricdes para a liberagdo do crédito. E uma
dificuldade técnica interna na analise do crédito. O cliente novo do Banco
dificilmente consegue o crédito que precisa antes de um ano de
relacionamento com o Banco.

(AGENTEL)

A inadimpléncia é o risco do Banco e, por isso, a busca de maior seguranga e
minimizacao do risco.
(AGENTE 2).

5.2.6 Quanto aos fatores dificultadores

Os agentes 1 e 2 reiteram a necessidade de capacitacdo dos clientes do microcrédito,

aspecto que extrapola as funcées do banco:

Este publico precisa ter um produto de capacitacdo pronto, formatado
especialmente para as suas necessidades. Geralmente, sdo pessoas com pouco
acesso a informagdo, a internet; sdo carentes de muitas coisas que ndo fazem
parte das funcBes do Banco. Est4 fora da nossa realidade esse atendimento
especial para esses clientes, com tantas necessidades.

(AGENTE 1)

5.2.7 Sugestdes dos agentes de crédito para o aprimoramento do processo

Os agentes de crédito 1 e 2 ressaltaram a necessidade de aprimoramento do atendimento
ao publico interessado na obtencdo de microcrédito. Destacando o distaciamento entre
os atores envolvidos no processo: de um lado, os agentes de crédito; de outro, 0s
tomadores de empréstimo. Apresentaram as seguintes sugestfes, objetivando uma

melhor interacdo entre as partes:

Precisamos ter uma pessoa trabalhando sé com o MPO. Poderia ser um
funcionario melhor capacitado para atender a este publico e atender as suas
necessidades.

(AGENTE 2)

Poderiam investir na capacitacdo deste cliente. Formatar uma proposta de
capacitacdo para eles de acordo com as suas necessidades. Tem de
operacionalizar isso e fazer chegar até eles.

(AGENTE 1)
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5.2.8 Conclusdes relativas aos resultados das entrevistas

Por meio dos dados coletados, foi possivel concluir que as fungdes dos agentes de
crédito do microcrédito produtivo orientado sdo as mesmas desempenhadas pelos
agentes de crédito que tradicionalmente atuam no Banco do Brasil, como Gerentes de
Relacionamento de Crédito para Pessoa Juridica, tendo havido a extensdo desse
atendimento personalizado a Pessoa Fisica.

Para ampliar o alcance do atendimento, possibilitando-o ao publico que se pretende
atender, e considerando a orientacio do Governo Federal, as instituices de
microcrédito também concedem empréstimos por meio dos correspondentes bancarios
(Correios e Casas Lotéricas) com vistas a garantir maior capilarizacdo e abrangéncia

dessa politica.

O publico atendido pelos agentes de crédito entrevistados € constituido por
empreendedores por necessidade; empreendedores que querem expandir o proprio
negocios e continuar investindo, ou interessados na compra de equipamentos, para

manterem o empreendimento em funcionamento.

Os clientes com perfil de baixa renda, como é o publico que o Programa Nacional de
Microcrédito Produtivo Orientado busca atender, tende a optar por prazos maiores de
pagamento, objetivando obter parcelas de menor valor. Tal opcdo tem-se revelado

pouco atraente para as instituicfes de microcrédito, por representarem maior risco.

Esse publico ¢ descrito pelos agentes entrevistados como “diferente”, por possuir um
perfil distinto dos clientes que tradicionalmente buscam crédito bancéario. Suas
necessidades de subsisténcia, muitas vezes sao postergadas objetivando o investimento
no empreendimento com retorno a médio e longo prazo. A gestdo empreendedora exige
certo nivel de maturidade, que falta aos microempreendedores, por falta de

conhecimentos e experiéncias na administracdo do negocio.

Os agentes de credito que trabalham com pessoa fisica relatam o desconhecimento dos
microempreendedores quanto as diferengas entre as entidades fisicas e juridicas quando

na gestdo do controle financeiro.
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5.3 ANALISE DOS DADOS REFERENTES A OBSERVACAO PARTICIPANTE

Pelas pesquisas de campo e pela observacdo participante, pode-se constatar que as
instituicGes financeiras procuram minimizar o risco das operacdes de microcrédito por
meio dos seguintes aspectos: a) da analise do carater por meio da qualidade e tempo de
relacionamento do cliente com o banco; b) da capacidade administrativa do cliente, que
é estimulado a buscar maior capacitacdo em gestdo de negdcios; c¢) do capital por meio
do assessoramento financeiro ao cliente, para administracdo dos recursos concedidos.
Estas se constituem as varidveis relacionadas ao risco intrinseco que também podem

servir de base para a anélise de risco conforme Silva (2006).

Observou-se também que o atendimento prestado pelos agentes de crédito pode estar
aquém do pretendido, por falta de recursos humanos preparados para atender a demanda
dos clientes, o que pode comprometer e trazer riscos a operacdo, pela falta de

assessoramento financeiro aos microempreendedores.

Foi também possivel evidenciar dificuldades para a liberacdo de crédito, em razdo de
restricbes ao cadastro do cliente. Além da exigéncia de que seja correntista hd mais de
um ano, ndao pode ter débitos pendentes em outras instituicGes financeiras ou de
comércio e precisa apresentar garantias reais ou pessoais. Conforme salientado por
Duarte Junior (2003) um sistema de avaliacdo de risco de crédito ndo tem por objetivo
apenas recusar ou aprovar uma operacdo, mas deve também indicar as condigdes em

que ela possa ser recusada ou aprovada indicando os possiveis beneficios e prejuizos.

Os agentes relataram elevada incidéncia de casos em que o valor do crédito autorizado
ndo preenche a expectativa do cliente. Apesar de haver recursos financeiros disponiveis,
as restricbes cadastrais ndo estdo permitindo que o PNMPO tenha a abrangéncia
pretendida. Como j& descrito por Ventura (2000) a alta exigibilidade das institui¢cGes

financeiras quanto as garantias reais € um fator dificultador de acesso ao crédito.

Os agentes entrevistados indicam parceiras, como o SEBRAE, para que o empreendedor
possa se capacitar melhor para a gestdo do proprio negocio, mas tal parceria de

atendimento aos microempreendedores ndo acontece efetivamente.
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A dificuldade de obter informacdes para a gestdo do negocio é outro entrave que pode

ocasionar a baixa procura do microcrédito pelo medo dos clientes em se endividar.

Conforme Barbosa (2010)° a Universidade tem um grande potencial de contribuicio no
desenvolvimento econdmico e social da sociedade, por meio da educagdo
formal/informal e da utilizacdo das incubadoras sociais para assessoramento aos

microempreendedores destas linhas de crédito.

Uma parceria entre a Universidade, Estado e instituicdes financeiras podera causar forte
impacto na aceleragdo do desenvolvimento e minimizar os riscos de fracasso dos
microempreendedores. Amartya Sen (2000) corrobora esta ideia ao pontuar que o

aumento das capacidades humanas anda em paralelo com a produtividade.

A falta de funcionamento das redes de colaboracdo para o alcance dos objetivos do
microcrédito pode comprometer os resultados esperados do Programa Nacional de
Microcrédito Produtivo Orientado. Como alerta Silva (2006) o crédito pode tornar
pessoas fisicas ou empresas altamente endividadas e favorecer um processo

inflacionario.

As analises quantitativa e qualitativa desenvolvidas nesta pesquisa apontam para o risco
das operacdes de microcrédito. Em face da relevancia da matéria, recomenda-se o
desenvolvimento de outros estudos, que analisem a gestao de risco por meio de técnicas
mitigadoras de risco, que podem ser implementadas por meio de mudancas na

regulamentacdo, na gestdo, na melhoria das parcerias e nas garantias exigidas.

° Notas de aula de BARBOSA, F.V. da Disciplina de Microfinancas do Centro de Pesquisa em
Administragdo — FACE — UFMG. 2010
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6 CONSIDERACOES FINAIS

Esta pesquisa objetivou investigar, mediante a utilizacdo das técnicas de duracdo e
convexidade, qual é o risco das operagdes de microcrédito realizadas por bancos
governamentais brasileiros que atuam nesse setor: Banco do Brasil, Caixa Econémica
Federal e Banco do Nordeste. A indagacdo que norteou o trabalho foi plenamente

respondida.

Procedeu-se inicialmente ao levantamento dos conceitos e ideias que originaram a
criagdo do microcrédito, como uma das estratégias de erradicacao da pobreza, e buscou-
se analisar o microcrédito, a luz das teorias de financas, com vistas a estabelecer relacédo
entre certas varidveis — prazos, taxas, prestacdes e caréncia — e o risco das operagdes de
microcrédito realizadas pelas citadas instituicdes.

Identificou-se a necessidade de tratar o tema do acesso ao crédito (capital) sob um
enfoque que contemplasse 0s aspectos do desenvolvimento humano e social, como
liberdades individuais, uma vez que, no contexto dos paises em desenvolvimento, as
iniciativas de politica pablica para a criacdo de oportunidades sociais tem importancia

crucial.

Evidenciou-se que o microcrédito, no Brasil, tem como proposta uma alternativa para a
oferta de crédito, de forma a possibilitar aos sem capital o acesso a capital produtivo,
propiciando-lhes a inclusao financeira e social além de provocar mudancas econémicas,
pessoais, sociais e politicas. Estudos anteriormente realizados comprovaram resultados
relevantes na regido Nordeste do Brasil, assim como em outros paises, conforme

verificado por meio da revisdo da literatura referenciada.

Esta pesquisa constatou similaridades entre as operagdes de microcrédito e as de renda
fixa, que possibilitaram a utilizagdo das técnicas de duragdo e convexidade na anélise de

operacOes de microcrédito.

Constituiu-se objeto de anlise deste estudo a instituicdo financeira, que, no papel de

investidor em operagdes de financiamento, assume riscos. Enfocou-se na analise, o



113

risco de crédito associado a possibilidade de ndo cumprimento das obrigacdes do

devedor, em relacdo ao contrato firmado.

Optou-se pela utilizacdo de técnicas de pesquisa de natureza quantitativa e qualitativa,
objetivando apurar resultados que pudessem comprovar ou Se contrapor aos

conhecimentos consolidados sobre o tema, na literatura.

Os resultados obtidos na analise quantitativa comprovaram a exposi¢do das instituicdes
pesquisadas a riscos, nas operacfes de microcredito estudadas, como constatado pela
aplicacdo das técnicas de duracdo e convexidade. Foram confirmadas as seguintes
tendéncias esperadas: que quanto maior for a duracdo modificada, maior serd a
volatilidade do preco do boénus; uma obrigacdo ou uma carteira de obrigacbes com
determinada duracdo serd tanto mais convexa quanto maior for a dispersdo dos seus
fluxos de caixa; as medidas de duracdo e convexidade mostram que as operacgdes de
microcrédito com taxas de juros mais baixas e maturidade mais elevada apresentam
maior risco para a institui¢do; quanto menor for a maturidade de uma opcao, menor sera

sua duracdo, 0 que representa menor risco para a instituicéo.

Os resultados apurados na analise qualitativa realizada apontaram riscos nas operacdes
de microcrédito, decorrentes de entraves burocraticos para a concessao dos valores
solicitados; insuficiéncia de recursos humanos capacitados para prestar, nas instituicdes
de microfinancas, assessoria financeira a cada tomador de empréstimo; despreparo do
empreendedor quanto a gestdo global do proprio negdcio; caréncia de operacionalidade
da rede de colaboracdo sugerida pelo Programa Crescer, iniciativa do Governo Federal

para dar suporte a gestdo de negdcios, mediante 0 acesso ao crédito orientado.

Evidenciou-se que nos ultimos anos, foram grandes os avangos na politica de
transferéncia de renda, no acesso a bens e servicos para a populacéo da base da pirdmide
no Brasil; no entanto, ainda ha muito a ser feito para aumentar a abrangéncia do acesso
a esses beneficios em prol das conquistas de liberdades individuais. E imprescindivel
haver conexdo entre os diversos atores, para que o desenvolvimento econémico e

transformacéo social da populagéo sejam alcancgados.
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As instituicdes financeiras desempenham relevante papel na luta mundial contra a
pobreza e a favor das liberdades individuais e sociais, cabendo-lhes a facilitacdo do
acesso ao crédito pelo segmento populacional excluido do sistema de crédito
tradicional. As parcerias institucionais com agéncias de desenvolvimento podem se

constituir um importante fator para garantir a concessao de crédito.

Esta pesquisa apresentou como fator limitador a dificuldade de acesso aos dados: Duas
das instituicGes convidadas a participar do estudo, por constituirem bracos executores
da politica do Governo Federal, ndo forneceram os dados solicitados, nem permitiram a
realizacdo de entrevistas, instrumentos previstos pela autora para a coleta de dados para
subsidiar a analise qualitativa da pesquisa.

Foi entrevistado um pequeno quantitativo de agentes de crédito do Banco do Brasil,
cuja relevante contribuicdo possibilitou o aprofundamento da matéria. Contudo, a
limitacdo da amostra inviabilizou uma conclusdo passivel de ser generalizada. No
entanto, os dados coletados através de observacdes participantes e das entrevistas,
analisados a luz das teorias que compbem este estudo, corroboraram a analise

quantitativa realizada e forneceram subsidios para novas pesquisas sobre a matéria.

Para maior aprofundamento do tema, sugerem-se novos estudos em outros paises com
maior tradicdo em concessao de microcrédito, com vistas a analise da regulamentacéo
do setor, e da operacionalizacdo de processo de concessao de crédito, bem como a
avaliacdo do risco das operacdes.

“Ndo existe desenvolvimento sem colaboracao,
nao existe desenvolvimento sem mudancas,
nao existe desenvolvimento sem liberdade”.

A autora.
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