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RESUMO

O proposito deste trabalho é explorar a situacao atual das microfinancas, isto €, a
prestacdo de servicos financeiros adequados e sustentaveis para populacdo de
baixa renda, no Brasil, as tendéncias e o arcabouco regulatorio do segmento. Ao
analisar a regulacdo microfinanceira, a dissertacdo procura apontar como as praticas
atuais podem estar, de alguma maneira, inibindo o crescimento das microfinancas
no pais.

Para atingir este objetivo, revisou-se a literatura nacional e internacional existente
sobre o tema de microfinancgas, sua comercializacéo e regulacdo. Além disso, fez-se
comparacdes entre praticas recomendaveis de regulacdo, normas adotadas por
outras nacdes e o que vem sendo adotado atualmente no pais em termos de
regulacdo para o setor.

A conjuntura encontrada sugere gue a imposicdo de teto de taxas de juros para
operacbes de microcrédito realizadas com Depodsitos Interfinanceiros de
Microcrédito, a proibicdo de mecanismos alternativos de captacdo para instituicdes
de microfinancas e a ndo adequacéo dos servicos atuais de informacdo de crédito
as operacdes de microcrédito, podem estar atrasando o crescimento da oferta de

servicos financeiros as pessoas de baixa renda do pais.

Palavras-chave: regulacdo de microfinancas, comercializacdo das microfinancas,

microcrédito.



ABSTRACT

The purpose of this study is to explore the current status of microfinance, that is, the
provision of appropriate and sustainable financial services for low-income population
in Brazil, its trends and the regulatory framework of the segment. In examining the
microfinance regulation, the essay tries to show how current practices may in some
cases inhibit the growth of microfinance in Brazil.

To achieve this goal, the national and international literature on the topic of
microfinance commercialization and regulation was examined. In addition, the study
reviewed various recommended practices for regulation and policies adopted by
other nations, in order to compare to what has been adopted in Brazil in terms of
regulation for the sector.

The analysis suggests that the imposition of a ceiling on interest rates for microcredit
operations carried out with Interfinancial Deposits of Microcredit, the prohibition of
alternative funding for microfinance institutions and the unsuitability of the current
services of credit information to microcredit operations, may hinder the increase in

the supply of financial services to low-income people in Brazil.

Key-words: microfinance regulation, microfinance commercialization, microcredit.



1 INTRODUCAO

Na maioria dos paises em desenvolvimento, os servicos financeiros nao estao
disponiveis para uma parte representativa da populacdo. Apesar do
desenvolvimento observado nos sistemas financeiros locais na medida em que
essas economias crescem, inUmeros cidaddos permanecem sem acesso a conta
corrente, crédito formal, seguros etc. Por retardar o desenvolvimento econdmico e a
erradicacdo da pobreza nesses paises, a limitada disponibilidade de servicos
financeiros tornou-se uma questdo relevante nos meios académicos e na politica
internacional. Corrobora essa afirmacéo o fato de a ONU ter instituido 2005 como o

Ano Internacional do Microcrédito (ONU, 2006).

As microfinangas — ou seja, o fornecimento de servigos financeiros adequados e
sustentaveis para a populacao de baixa renda — surgiram com o objetivo de mitigar o
problema da excluséo financeira. HULME e MOSLEY (1996, apud DOS PASSOS et
al) estimam os impactos positivos sobre a renda dos beneficiarios do microcrédito. A
analise compara o aumento da renda desses individuos com o de um grupo de
controle, formado por ndo beneficiarios, com o objetivo de isolar possiveis fatores
exdgenos que contribuem para o aumento da renda, como a situacdo
macroecondmica. Em termos absolutos, a elevacdo de renda dos clientes das
instituicbes analisadas, entre 1988 e 1992, variou de 1,4% ao ano (a.a.) ha Mudzi
Fund de Malawi, até 38,7% a.a. na TRDEP de Bangladesh. Em uma das maiores
instituicbes de microcrédito boliviana, o Bancosol, os tomadores de microcrédito
tiveram incremento de renda médio de 28,1% a.a., ante 14,5% a.a. do grupo de
controle, e o crescimento da renda familiar média anual para familias beneficiarias

abaixo da linha de pobreza ficou em 100,8%.



NERI (2009) mensura o impacto do Crediamigo, maior programa de microcrédito
produtivo do Brasil, na receita de seus clientes, analisando a base de dados da
instituicdo que totaliza até dezembro de 2008 mais de 400 mil clientes. De maneira
geral, foi verificado que ha um ganho entre 11 e 14 pontos percentuais (p.p.) no
lucro do cliente, por ano de permanéncia adicional no programa. Observa ainda que
em toda a clientela ativa em 2008 a elevacdo do lucro bruto verificada desde a
entrada no programa até a data foi de 42,5%. Por fim, para aqueles que alegam que
ofertar microcrédito ndo é lucrativo, o autor aponta que o Crediamigo tem lucro
anual, por cliente, de R$ 50, montante calculado utilizando o custo de oportunidade

de juros de mercado para compor seu funding.

Embora o segmento de microcrédito tenha sido inicialmente um ambiente dominado
por ONGs e doadores, atualmente as cooperativas de crédito, os bancos comerciais,
além de outros tipos de instituicbes de microfinancas (IMFs), também atuam no
setor. Agora, o grande desafio é transformar as microfinancas em algo sustentavel e

disponivel em larga escala, além de expandir o nUmero de produtos oferecidos.

HUBKA e ZAIDI (2005) ressaltam que, para o segmento de microfinancas crescer,
as IMFs precisardo captar depdsitos, haja vista que a dependéncia continua de
recursos de doadores e governantes é prejudicial e impraticAvel. Os autores
apontam que a mobilizacdo de depdsitos pode ser facilitada pela comercializacdo
das microfinancas, isto €, IMFs transformando-se em instituicdes financeiras formais
e bancos comerciais passando a ofertar produtos microfinanceiros. Para fortalecer o
segmento e torna-lo sustentavel, a analise assinala, entre outros pontos, a
necessidade dos governos eliminarem as praticas injustas de competicdo, bem

como empreenderem reformas regulatorias.



Entre outros aspectos, o fato de as IMFs brasileiras ndo poderem captar depdsitos,
além de ndo contarem com servi¢cos de informacfes de crédito adequados as suas
necessidades, sugere que estamos caminhando na dire¢cdo contraria ao que
atualmente esta sendo considerado como consenso em praticas regulatorias para

microfinancas.

Um estudo elaborado pela Economist Intelligence Unit (2009) avalia o ambiente
regulatorio, desenvolvimento institucional e clima de investimento para as
microfinancas em 55 paises, e classifica o Brasil na 262 posicdo no quesito ambiente
regulatorio. Portanto, quando se trata de regulacdo para microfinancas, o pais ainda

tem muito para aprimorar.

Além de tracar um panorama das microfinancas no Brasil e destacar tendéncias
para o segmento, esta dissertacdo busca analisar a regulacdo do segmento no pais,
avaliando a maneira como distintos pontos desse arcabou¢co podem estar
comprometendo o desenvolvimento local das microfinangas. A metodologia utilizada
foi a comparacdo do modelo regulatério brasileiro frente ao que se adota em outras
nacdes, e ao que se considera, pela literatura do setor, como praticas regulatérias
recomendaveis. Essa comparacdo permite conhecer os erros e acertos cometidos
pelos érgados reguladores de outros paises, auxiliando, portanto, na dificil tarefa de

desenvolver um setor microfinanceiro forte e sustentavel.

O capitulo 2 trata de introduzir o conceito de microfinancas, destacando a origem do
segmento, principios e elementos que diferenciam as instituicbes de microfinancas
das instituicdes financeiras tradicionais. Aléem disso, também aborda as primeiras

experiéncias de microcrédito no Brasil. O capitulo 3 versa sobre as distintas



entidades atuantes em microfinancas no pais, com énfase nas sociedades de crédito
ao microempreendedor, cooperativas de crédito e correspondentes bancarios.
Nesta parte também se analisa a oferta e a demanda de microcrédito no pais. O
capitulo 4 discute a questdo da comercializacdo das microfinancas, ressaltando as
virtudes e as imperfeicbes desse processo. Por sua vez, o capitulo 5 aborda a
qguestao da regulacdo das microfinancas, destacando como o arcabouco regulatorio
do pais, em diversos pontos, vai de encontro ao que hoje se considera como
praticas recomendaveis de regulacdo para o setor. Por fim, o capitulo 6 encerra o

trabalho, listando as principais conclusdes.



2 COMPREENDENDO AS MICROFINANCAS

2.1 Origens do Segmento

No inicio do século XVII, na Irlanda, foram criados fundos de empréstimos,
compostos de recursos originados de doacdes. Essas operacbes eram pagas
semanalmente, ndo cobravam juros e eram garantidas por meio de aval solidario. No
inicio esses fundos operavam na informalidade. Porém, em 1823, eles foram
transformados em intermediéarios financeiros, o que possibilitava a cobranca de juros
sobre os empréstimos e captacdo de recursos através de depdsitos remunerados. A
adocdo dessas medidas, juntamente com uma maior regulacdo e supervisao,
permitiram um forte crescimento desses fundos, que totalizavam 300 unidades em

1840 (SEIBEL, 2005).

Apoés significativa expansdo, esses fundos chegaram a atingir 20% das familias
irlandesas. Para atrair os clientes, eles remuneravam os depdsitos com taxas trés
vezes maiores do que as dos bancos comerciais, e obviamente também cobravam
taxas superiores em seus empréstimos. Devido ao aumento da competicdo, o
segmento comecou a incomodar fortemente os bancos comerciais locais. Como
consequéncia, estas instituicdes forcaram o governo a estabelecer um teto para as
taxas de juros praticadas pelos fundos, o que provocou uma reducdo em sua
competitividade, e culminou com o desaparecimento dessas instituicdes em meados

do século XX (op.cit.).

Na Alemanha, na metade do século 19, tivemos outra experiéncia que viria a ser de
fundamental importancia para as microfinancas. Nesse periodo, Raiffeisen e

Schulze-Delitzsch fundaram as primeiras cooperativas de crédito direcionadas a
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pequenos comerciantes e proprietarios rurais. Alguns anos ap0s esse experimento,
eles também vieram a criar 0s primeiros bancos cooperativos. De maneira geral,
essas instituicbes eram pequenas e de atuacdo apenas local, tendo como objetivo

principal captar poupancas e conceder microcrédito aos seus sécios (DGRV, 2005).

As cooperativas fundadas por Raiffeisen tinham como principais caracteristicas a
responsabilidade limitada e solidaria dos associados, a singularidade de votos dos
sécios, independentemente do numero de quotas-parte, a area de atuacgao restrita, a
auséncia de capital social e a ndo distribuicdo de sobras, excedentes ou dividendos.
Vale salientar que essas associacfes surgiram como forma de otimizar a posi¢ao
econbmica de seus associados, facilitando o acesso desses individuos aos servi¢cos
financeiros, através de uma atividade empresarial baseada na solidariedade e
apoiada nos principios da ajuda mutua, auto-responsabilidade e auto-gestao (DGRV,

2005).

Apébs o surgimento do cooperativismo de crédito, surgiram novas experiéncias de
impacto no setor microfinanceiro somente no século seguinte, sobretudo na década
de 1970. Elas eram, em grande parte, realizadas por ONGs e doadores
internacionais, que buscavam criar instituicdes de combate a pobreza que fossem
auto-sustentaveis no longo prazo, contrapondo-se, portanto, a politica de crédito
subsidiado a pequenos agricultores que vinha sendo utilizado por varios paises
desde 1950. Observamos que a maior parte desses programas apresentava elevada
inadimpléncia, alcancando, em alguns casos, o indice de 50% (LEDGERWOOD,

1998).

Dentre varios experimentos realizados na area de microfinangas nos ultimos 30

anos, um dos mais conhecidos é o de Muhammad Yunus. Em meados da década de



70, quando ainda era professor de economia na Universidade de Chittagong,
Bangladesh, ele decidiu por em pratica suas teorias de como melhorar a vida dos
pobres. Nessa época, Yunus emprestou o equivalente a US$ 27 para um grupo de
42 pessoas que utilizaram os recursos para montar negocios informais tal como
fabricacdo de sabdo e cestas, que posteriormente eram vendidos no mercado local.
O sucesso dessas operacfes culminou com a fundacdo do Banco Grameen em

1983 (HARFORD, 2008).

O banco ganhou destague na década de 90, tornou-se um dos mais importantes
casos de politica distributiva sustentavel e passou a receber o apoio da academia e
da sociedade politica e civi. Se por um lado, os esquerdistas destacavam o
direcionamento para a comunidade, o foco na clientela do sexo feminino e a
possibilidade de suporte aos “desprotegidos”, por outro lado, os direitistas o viam
como uma acdo de combate a pobreza que gerava incentivos ao trabalho, a
lideranca ndo governamental e a disciplina imposta pelas forcas de mercado

(MONZONI, 2008).

Em 2008 o Banco Grameen possuia 2.560 agéncias, 23.252 funcionarios, 7,9
milhdes de clientes, 97% deles mulheres, e o total de empréstimos concedidos pela
instituicdo desde sua fundacgdo alcancava US$ 8,5 bilhdes. Nesse mesmo ano, o
saldo de depdsitos atingia US$ 1,1 bilhdo, os empréstimos concedidos alcangavam
US$ 760,4 milhGes e a taxa de inadimpléncia era de apenas 2%. Por fim, cabe
destacar que, além de microcrédito, o Banco atualmente oferece seguro de vida,
financiamento de iméveis de pequeno valor e de estudos universitarios (GRAMEEN

BANK, 2009).



2.2 Principais Conceitos

Inicialmente, deve-se observar que ndo existe um conceito Unico de microfinancas.
De fato, as definicbes encontradas na literatura e no debate politico variam muito.
N&o obstante, algumas classificacbes sdo mais comumente aceitas. O Grupo
Consultivo de Assisténcia aos Pobres (CGAP) — consorcio de 33 agéncias de
desenvolvimento, dentre elas BID, BIRD e a Fundacdo FORD, que trabalham em
conjunto objetivando expandir 0 acesso dos pobres aos servicos financeiros — define
microfinancas como o fornecimento de empréstimos, seguros, poupanca,

transferéncia de recursos e outros servicos financeiros basicos aos pobres.

Outro conceito de microfinancas € o de SOARES e MELO SOBRINHO (2008, p. 51),

gue utilizamos no presente trabalho:

“[...] prestacdo de servigos financeiros adequados e sustentaveis para
populagdo de baixa renda, tradicionalmente excluidas do sistema financeiro
tradicional, com utilizagcdo de produtos, processos e gestdo diferenciados.
Nessa linha, entidades ou IMFs sdo entendidas como aquelas especializadas
em prestar esses servicos, constituidas na forma de ONGs, Oscips,
cooperativas de crédito, SCMs, bancos comerciais publicos e privados
(principalmente por meio de correspondentes no Pais e de carteiras

especializadas) e fundos institucionais.”

Embora o microcrédito seja freqlientemente confundido como sinbnimo de
microfinangas cabe ressaltar que ele representa apenas uma parte do setor
microfinanceiro. Outro ponto que merece destaque € que, assim como ocorre com

as microfinancas, ndo existe uma definicdo Gnica de microcrédito. Por esse motivo,



ocasionalmente ha equivocos. As vezes uma operacéo é considerada erroneamente
como de microcrédito apenas por ser de baixo valor, por exemplo, inferior a US$ 300
ou US$ 500. Isso, entretanto, & falho por dois motivos: primeiro, porque néo
considera os diferentes niveis de renda, precos e desenvolvimento dos paises.
Segundo, porque ndo faz mencao ao gerenciamento especifico de risco utilizado

pelas IMFs.

O conceito de microcrédito utilizado por BARONE, DANTAS e REZENDE (2002, p.
11), que faz referéncia ao publico alvo e a técnica diferenciada de gerenciamento de

risco, é:

“concessao de créditos de baixo valor a pequenos empreendedores informais e
microempresas sem acesso ao sistema financeiro tradicional, principalmente
por ndo terem como oferecer garantias reais. E um crédito destinado a
producdo (capital de giro e investimento) e € concedido com o uso de

metodologia especifica.”

2.3 Distinguindo as Instituicdes de Microfinancas das Instituicbes Financeiras

Tradicionais

Ainda que inicialmente se possa pensar que as IMFs, apesar da diferenca de publico
alvo, tém desafios semelhantes aos das instituicdes financeiras tradicionais, a
realidade mostra que eles sdo muito diferentes, conforme consta da tabela 1. No
caso das IMFs, ha dificuldades especificas decorrentes de: (i) caracteristicas da
transagdo, ou seja, créditos de valores muito pequenos e ou auséncia de garantia
formal, que tornam o custo de ofertar esse servico muito alto; (ii) caracteristicas do

cliente, tais como baixo nivel de renda, informalidade do negécio, ocupacao instavel



e alta mobilidade; e (iii) caracteristicas do projeto sendo financiado, como por

exemplo, informacao incompleta e dificuldade em monitorar os esforcos do tomador.

Tabela 1 — Caracteristicas Distintas das Microfinangas

Categoria InstituicBes Financeiras Tradicionais InstituicBes de Microfinancgas
. Baseada em garantias reais Baseada no carater do devedor

Metodologia de . 9 ~ ~

crédito Muita documentacao Pouca documentacao
Menos intensiva em recursos humanos Mais intensiva em recursos humanos
Maior quantidade Menor quantidade

. Maior valor médi Menor valor médi

Carteira de Cc?r’rc: aa;:ntiagorleoais SeemO arzgtiaserc(ja:is

empréstimos garan garan
Prazo médio longo Prazo médio curto
Inadimpléncia mais estavel Inadimpléncia mais volatil
Maior quantidade Menor quantidade

Empresas informais e pessoas
informalmente empregadas de baixa
renda

Dispersao geogréfica Concentragéo geogréfica

Empresas formais e pessoas formalmente

Carteira de clientes
empregadas

Fonte: adaptada de JANSSON (2001)

Face as diferencas explicitadas, € comum que as IMFs considerem suas
caracteristicas peculiares e adotem uma postura particular em relacéo a politica de
concessdo de crédito. Conforme BOUCINHAS & CAMPOS AUDITORES
INDEPENDENTES (2002), a técnica de concessdo de microcrédito pode ser
distribuida em dois grupos centrais: crédito individual e metodologia de grupo, que

esta subdividida em grupo solidario e banco comunitério.

A metodologia de crédito individual considera as caracteristicas pessoais do cliente
e a avaliacdo do negécio em que serdo aplicados os recursos da operacdo. A
constituicdo de um relacionamento sélido entre a instituicdo e o cliente, bem como a
expectativa de acesso a novos emprestimos séo itens essenciais para o éxito dessa
metodologia. Neste formato, mais do que na metodologia de crédito em grupo,
alguma forma de garantia real € exigida. Entretanto, merece destaque o fato de que

a execucao de tais garantias nem sempre é permitida pela Lei ou, em diversas
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situacdes, sua execucao € mais custosa do que o valor do empréstimo. Algumas
caracteristicas marcantes dessa metodologia sdo: analise do historico de crédito,
conversas informais com fornecedores e vizinhos do tomador e aumento gradativo
dos limites para empréstimos subsequentes (BOUCINHAS & CAMPOS AUDITORES

INDEPENDENTES, 2002).

O aumento gradativo de limites em operacdes de microcrédito tem pontos positivos.
Um deles € permitir que o emprestador teste o cliente, o outro € que ha um aumento
no custo de oportunidade de ndo pagar a divida, na medida em que o0 néao
pagamento implica na impossibilidade de futuros empréstimos maiores. Ressalte-se,
entretanto, que existem situacfes em que esses argumentos perdem o sentido.
Quando hd um numero grande de instituicbes que ofertam crédito, e elas nédo se
comunicam, a possibilidade de um mau pagador ndo obter novos empréstimos se

reduz, pois ele sempre pode se dirigir a um diferente emprestador (op.cit.).

As metodologias de grupo requerem inicialmente a existéncia de um grupo de
individuos com a vontade comum de tomar empréstimos. Essas formas de
concessdo sdo baseadas em metodologias de empréstimos e de poupanca,
utilizadas com sucesso em varios paises, sendo a mais notavel a do Grameen Bank
em Bangladesh. A principal caracteristica dessa metodologia é a auto-selecdo. O
artificio de requerer que os tomadores de recursos formem seus proprios grupos,
transferindo-lhes o risco de trabalhar com clientes de alto risco, ajuda a instituicao a

controlar a selecdo adversa e, consequentemente, a inadimpléncia.

Os grupos solidarios geralmente sao formados por cinco a seis individuos que ja se
conhecem previamente e se articulam para obter um empréstimo, que sera

garantido de maneira conjunta pelos integrantes do grupo. O Banco Grameen foi um
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dos pioneiros na utilizacdo dessa técnica. Nessa instituicdo, as pessoas
interessadas em obter crédito precisam formar um grupo com outros quatro
individuos, para que juntos entrem em contato com 0 agente de crédito e
apresentem seus projetos. A partir dai, caso os empréstimos sejam aprovados, 0
grupo passa a ter reuniées semanais com 0 agente, nas quais sao realizados os
desembolsos e os devidos pagamentos. Quando um integrante do grupo nao
consegue honrar sua divida, todos os membros do grupo ficam proibidos de
trabalhar com a instituicdo. Portanto, caso esses integrantes ainda tenham interesse
em continuar se relacionando com o banco, terdo incentivo em pagar a divida do
membro inadimplente. Dessa maneira, € natural que as pessoas busquem se
associar com individuos que apresentem baixo risco de inadimpléncia subsequentes

(BOUCINHAS & CAMPOS AUDITORES INDEPENDENTES, 2002).

Na metodologia do banco comunitario, assim como na do grupo solidario, também
h& o aspecto da auto-selecdo. Entretanto, os grupos sdo maiores, com o humero de
integrantes variando de 20 a 50. Normalmente € fornecido um Unico empréstimo ao
grupo, que posteriormente repassa 0S respectivos valores aos seus membros.
Nesse modelo de concessdo, os tomadores sdo geralmente obrigados a realizar
uma poupanca compulsoria, como forma de garantia, antes de obterem o

empréstimo (op.cit.).

Por fim, vale mencionar que as potenciais vantagens da utilizacdo de grupos séo:
minimizacdo da assimetria de informacdo, diminuicdo do risco moral através do
monitoramento e observa¢cdes do grupo e maior clientela com um aumento minimo

de custos operacionais, ou seja, ganhos de escala. Entretanto, ha também
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desvantagens associadas a essa metodologia. Dentre elas: problemas

generalizados de pagamento e tempo elevado para formacéo dos grupos.

2.4 Principios das Microfinancas

Em junho de 2004, na Conferéncia de Sea Island, o CGAP desenvolveu os onze
principios chave das microfinangas, os quais foram posteriormente endossados

pelos chefes de estado dos paises membros do G8 (CGAP, 2004b):

1) Os pobres ndao necessitam apenas de empréstimos, mas de uma variedade

de servicos financeiros;

2) As microfinancas sdo um instrumento poderoso na luta contra a pobreza;

3) As microfinangas significam a construgdo de sistemas financeiros que sirvam

aos pobres;

4) As microfinancas podem e devem ser auto-suficientes para atingir um

grande numero de pessoas pobres;

5) As microfinancas tratam da construcdo de instituicbes financeiras locais de

carater permanente;

6) O microcrédito ndo é a resposta para tudo;

7) O estabelecimento de “tetos” as taxas de juros afeta negativamente os

pobres, tornando o0 acesso destes ao crédito mais dificil;

8) O papel do governo € o de permitir a transacdo de servi¢os financeiros, e

nao o de fornecé-los diretamente;

13



9) Os fundos de doadores devem complementar o capital privado e nao

competir com ele;

10) O maior gargalo na industria de microfinancas é a auséncia de instituicbes

e executivos fortes;

11) As microfinancas funcionam melhor quando tém seu desempenho medido

e divulgado.

2.5 Experiéncias Pioneiras de Microcrédito no Brasil

A primeira experiéncia com microcrédito no pais ocorreu em 1973, com a criacdo em
Pernambuco do Programa Uno pela Unido Nordestina de Assisténcia as Pequenas
Organizacfes. O projeto contou com o suporte de entidades empresariais e bancos
locais e da Accion Internacional, ONG especializada em microcrédito e sediada em
Boston. Além de fornecer microcrédito, o projeto orientava seus clientes em gestao.

De acordo com SCHREIBER (1976, p. 11):

“O principal objetivo do programa é desenvolver um modelo que demonstrara
qgue canalizar recursos para financiar pequenos empreendimentos, combinados
com treinamento e assisténcia técnica, € uma maneira eficiente de melhorar as
condicBes econdmicas e sociais da populacdo de baixa renda nas cidades e,

posteriormente, nas comunidades do interior do nordeste do Brasil.”

Apesar de ter se transformado em referéncia para diversos programas de
microcrédito latino americanos, chegando até mesmo a ser incluido em um projeto
do Banco Mundial e do governo federal, orcado em US$120 milh&es, com o objetivo

de desenvolver areas rurais através de investimentos em irrigacdo, infra-estrutura e
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crédito, o UNO foi encerrado em 1991 devido a baixa sustentabilidade financeira da

instituicdo (MONZONI, 2008).

Outra experiéncia que merece destaque foi a criacdo, em 1987, do Centro de Apoio
aos Pequenos Empreendimentos Ana Terra, CEAPE/RS, originado a partir de um
projeto que tinha como parceiros a UNICEF e a Accion International. Essa iniciativa
tinha como meta fornecer empréstimos a microempreendimentos geridos por

pessoas de baixa renda e capacitar seus proprietarios.

Atualmente o CEAPE é uma rede nacional formada por nove Organizacbes da
Sociedade Civil de Interesse Publico (OSCIPs) com atuagdo nos estados da
Paraiba, Espirito Santo, Pernambuco, Piaui, Maranh&o, Goias, Sergipe, Rio Grande
do Norte e Bahia. Apesar de haver parcerias entre as instituicdes, elas atuam de
forma autbnoma, procurando se adequar as peculiaridades dos locais onde estdo
instaladas. Dentre todos os CEAPES, o de maior porte € o localizado no Maranhéo,
que é considerada uma das maiores instituicdes de microcrédito do pais, tanto em
volume de empréstimos quanto em numero de clientes. Destacamos que no final de
2008, a instituicdo possuia aproximadamente 20 mil clientes ativos, carteira de
crédito de R$ 28,6 milhdes, taxa de inadimpléncia de 1,9% e valor médio das

operacdes em torno de R$ 2 mil (CEAPE , 2009).

No final da década de 90, foi fundado o Crediamigo, programa de microcrédito do
Banco do Nordeste que viria a se tornar o mais importante programa desse tipo no
pais. Atualmente, a instituicAo atua na regidao nordeste do pais, norte de Minas

Gerais e Espirito Santo.

15



Em 2007, o Relatorio anual do Crediamigo apontava que a instituicdo estava
presente em 1.481 municipios e 0 numero de clientes ativos alcancava 299.975,
contra apenas 57.943 no inicio da década. Vale destacar que em 2005 a estimativa
do mercado de microcrédito na regido atendida pelo Crediamigo era de 2.178.372
potenciais demandantes e que os empréstimos desembolsados tinham atingido a
marca de R$ 794 milhdes (MONZONI, 2008). Na tabela 2 destacamos o numero de
clientes do Crediamigo por estado de atuacao, além da participacdo da instituicdo no
mercado potencial de microcrédito destas regides.

Tabela 2 — Penetracao do Crediamigo nos estados do Nordeste e mercado
potencial — 2005

Participacdo no

Estimativa de N° de Clientes
Estados . mercado local
mercado ativos (Dez/2005) (%)
Alagoas 103.181 12.399 12,0%
Bahia 443.553 23.724 5,3%
Ceara 344.855 54.033 15,7%
Maranhao 228.011 20.789 9,1%
Minas Gerais 295.618 8.720 2,9%
Paraiba 123.577 16.890 13,7%
Pernambuco 334.438 21.606 6,5%
Piaui 117.030 15.595 13,3%
Rio Grande Norte 100.317 12.461 12,4%
Sergipe 87.792 9.161 10,4%
Total 2.178.372 186.217 8,5%

Fonte: MONZONI (2008)

Os produtos que a instituicdo dispde para os microeempreendedores séo:

o Giro Popular Solidario: em que o credito € voltado para a compra de matéria-
prima ou mercadorias, com valores variando entre R$ 100 e R$ 1 mil. Esse crédito
tem taxa de juros de 2% ao més, prazo de seis meses para ser pago, e sua garantia

€ a do compromisso solidario feita pelo grupo ao qual o devedor pertence,;
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o Giro Solidario: semelhante ao anterior, mas com valores variando
de R$ 1,1 mil ate R$ 8 mil, taxas de juros entre 2,8% a 4,8% ao més, e com
descontos pela pontualidade nos pagamentos;

o Capital de Giro Individual: semelhante ao Giro Solidario, porem
sem aval solidario, pois esse crédito é de Unica responsabilidade de quem o toma,
gue tem que comprovar renda para obté-lo;

o Investimento Fixo: crédito destinado a aquisicdo de maquinas,
equipamentos, instalacées e pequenas reformas no negécio, com valores até R$ 3
mil, taxa média de juros de 2,2% ao més, prazo de 18 meses de pagamento, com

pagamentos fixos mensais, e garantia individual com renda comprovada.

Os empréstimos de capital de giro garantido por aval solidario sdo os mais
frequentes, comportando cerca de 88% dos clientes ativos do programa. A média
dos valores emprestados é de R$ 963 sendo que 72,3% das operagfes apresentam
valores entre R$ 300 e R$1 mil. Além de microcrédito, o Crediamigo também
oferece seguro de vida e conta corrente para 0s seus clientes, assessoria
empresarial na formacdo de cooperativas, obtencdo de descontos e melhor

gerenciamento dos negocios (NERI e MEDRADO, 2005).

A relacdo empréstimo médio sobre PIB per capita do nordeste do Brasil, regido de
maior atuacao do Crediamigo, alcancou o pico de 27% em 1999, caindo para 19%
em 2006. Apesar da reducédo no indice ir de encontro & meta inicial da instituicdo de
alcancar uma relacdo de 65%, pode-se dizer que essa queda é reflexo da mudanca
de foco da instituicdo, que passou a buscar clientes de mais baixa renda. Essa
reorientacdo no perfil dos clientes resultou em um empréstimo médio de R$ 926 em

2006, ante um valor planejado de R$ 1,4 mil. O elevado percentual de clientes do
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Crediamigo que sao beneficiarios do programa de transferéncia de renda Bolsa
Familia (33%) indica que a instituicdo esta conseguindo operar com clientes com
nivel de renda inferior, os quais muitas vezes nao tém outras fontes de acesso a

servicos financeiros (BANCO MUNDIAL, 2007).

Apos atingir, em 2002, o pico de operacdes em atraso até 90 dias, totalizando 2,1%
da carteira, o indice foi diminuindo e, em 2007, alcancou 1,1%. Entre 2000 e 2006,
o indice de retorno sobre os ativos do Crediamigo saltou de 1,1% para 8%,
superando, portanto, a meta inicial de 3%. O forte aumento na lucratividade permitiu
gue o Crediamigo reduzisse a taxa média anual dos empréstimos, de 58,4% para
48,1%, entre 2003 e 2004 (BANCO MUNDIAL, 2007). No entanto, tal mudanca néo
comprometeu a situacao financeira do programa, pois também foram adotadas
medidas de controle de custos e de aumento da produtividade dos agentes de
crédito que, aliadas com reducdo no custo de captacdo, permitiram que 0 retorno
sobre a carteira média' passasse de 2,5% para 4,9% no periodo (BANCO DO

NORDESTE, 2007).

! Relag#o entre rendas de operacdes de crédito sobre carteira de crédito média.
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3 O MERCADO BRASILEIRO DE MICROFINANCAS

3.1 Instituicdes Atuantes em Microfinancas

As formas de atuar em microcrédito no Brasil sdo diversificadas. Entretanto, sdo
usualmente classificadas em dois grupos: com fins lucrativos ou sem fins lucrativos.
Conforme SOARES e MELO SOBRINHO (2008), as principais modalidades de

atuacao podem ser resumidas como:

Sem fins lucrativos:

o pessoas juridicas de direito privado (ONG), sujeitas a restricdes
quanto aos juros praticados (maximo de 12% a.a.);

o fundos publicos estaduais ou municipais (bancos do povo),
administrados por autarquias, departamentos ou outras formas previstas em lei,

também sujeitas a restricdes quanto aos juros (maximo de 12% a.a.);

o Oscips, de que trata a Lei 9.790, de 23 de marco de 1999,
devidamente registradas no Ministério da Justica, ndo sujeitas a restricdes quanto a

estipulac6es usurarias (taxas de juros livres);

Com obijetivo de lucro:

o SCM autorizada pelo Banco Central, controlada por qualquer
pessoa fisica ou juridica, inclusive instituicdo financeira privada e Oscip;

o diretamente, por intermédio de qualquer instituicdo financeira que
trabalhe com oferta de crédito junto ao publico, inclusive sob a forma de

departamento ou carteira especializada.
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Vale destacar que além das formas de atuacdo em microcrédito citadas
anteriormente, também sdo relevantes as cooperativas de crédito de
microeempreendedores e 0s correspondentes bancarios, segmentos que serdo

detalhados posteriormente.

3.2 Oferta de Microcrédito

De acordo com NICHTER, GOLDMARK e FIORI (2002), a oferta total de
microcrédito, excluindo cooperativas de crédito, alcancava, em dezembro de 2001,
R$ 138,8 milhdes, ou seja, 0,23% do mercado de crédito pessoal a época. Nesse
mesmo periodo, o segmento era composto por 121 instituicdes e um total de
158.654 clientes ativos. Esses dados sugerem que o setor de microcrédito era
constituido por pequenos ofertantes, com uma média de 1.311 clientes ativos por

instituicdo e empréstimo médio de R$ 875.

Em 2003, somente nove IMFs possuiam mais de dois mil clientes ativos. Portanto, a
concentracdo era uma caracteristica marcante do setor. Das demais 112 instituicbes
de pequeno porte, somente oito apresentavam entre mil e dois mil clientes, enquanto
88 IMFs atendiam a menos de quinhentos clientes. Destaca-se que o fato de a
maioria das IMFs atenderem a um numero muito pequeno de clientes levantava
duvida sobre a sustentabilidade financeira dessas instituicdes, visto que seus custos

de transacao e operacionais eram divididos entre poucos clientes (MONZONI, 2008).

A andlise de dados mais recentes, vide resumo na tabela 3, aponta que a oferta de

microcrédito no pais, incluindo cooperativas de crédito e os recursos direcionados
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(DIM?), alcanca aproximadamente R$ 1,2 bilhdo. Desse total, 42,5% provém de
recursos do DIM, 21,3% das cooperativas de microempresarios e 19,8% do
Crediamigo. Apesar do valor médio dos empreéstimos atingir R$ 1.768,4, ha grande
diferenca nos valores médios por tipo de instituicdo fornecedora, sendo que o valor
mais elevado, de R$ 3.921,1, pertence as cooperativas de microempresarios,

enguanto que os de valor médio mais baixo, proximo de R$ 724, sdo os concedidos

por ONGs, Oscips e fundos publicos (SOARES e MELO SOBRINHO, 2008).

Tabela 3 — Composigao da oferta de microcrédito — 2007

Valor médio dos

Total emprestado

Tipo Entidades Clientes empréstimos (R9) (RS)
SCMs 53 20145 2.531,9 51,0
OnGs, Oscips e fundos publicos 143 94856 7245 68,7
Crediamigo 1 299975 782,1 234.,6
Cooperativas de microempresarios 27 64637 3.921,1 253,5
Bancos privados 4 65587 1.680,0 78,7
Recursos direcionados - 518182 970,7 503,0
Total 228 1.063.382 1.768,4 1.189,5

Fonte: SOARES E MELO SOBRINHO (2008)

3.3 Demanda de Microcrédito

Para calcular a taxa de penetracdo de microcrédito no pais, deve-se inicialmente
estimar o total de microempreendimentos e a propor¢cdo que pode ser considerada
demanda potencial por microcrédito. NICHTER, GOLDMARK e FIORI (2002)

avaliam demanda de microcrédito através de uma estimativa do numero de

> Recursos equivalentes a 2% dos saldos dos depdsitos a vista captados pelos bancos, que devem
ser obrigatoriamente aplicados em microcrédito destinado a populagdo de baixa renda e a

microempreendedores.
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microempreendimentos existentes no Brasil e, a partir dai, estabelece uma
propor¢cdo do mesmo que é considerada como demanda potencial. Vale destacar
gue os autores utilizam a base de dados do IBGE de 2002, que conceitua como
microempreendimentos os empreendimentos formais com quatro empregados ou
menos, as empresas informais urbanas e as propriedades rurais com menos de dez
hectares. Conclui-se que existem cerca de 16,4 milhdes de microempreendimentos
na economia brasileira, sendo que 12,5 milhdes fazem parte do setor informal, e que

0 numero de microempreendimentos no Brasil cresce a uma taxa de 3,7% ao ano.

Para avaliar a demanda potencial, NICHTER, GOLDMARK e FIORI (2002) utilizaram
a metodologia de CHRISTEN (2001). Esse autor define como demanda potencial o
namero de microempreendimentos elegiveis que demandam microcrédito, definido a
partir de um desconto de 50% sobre o numero total de microempreendimentos.
Deste modo, haveria 8,2 milhdes de possiveis demandantes de microcrédito no pais.
Vale ressaltar que embora essa metotodologia seja questionavel, haja vista que néo
sdo considerados fatores socioecondémicos, diferencas regionais e preferéncias
ligadas ao produto ofertado, ela € aceita e serve como fonte de comparacao entre

paises (MONZONI, 2008)

Quando se divide o numero de clientes ativos da industria de microcrédito pelo
namero total de microempreendimentos que teriam demanda por esses produtos e
estariam aptos a adquiri-los, obtém-se a taxa de penetracao do microcrédito no pais,

ao redor de 2%. Esse percentual é muito inferior ao indice de outros paises latino
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americanos, como Chile (27%), Perl (30%) e Bolivia (163%)° (NICHTER,

GOLDMARK e FIORI, 2002).

Utilizando metodologia semelhante a de NICHTER, GOLDMARK e FIORI (2002),
mas com dados mais atualizados, isto é, considerando o numero de pequenos
empreendimentos do pais com base na PNAD de 2004, e estimando quantos
desses empreendimentos ndo tém acesso ao sistema financeiro tradicional com
base na Ecinf 2003; SOARES e MELO SOBRINHO (2008) apontam a existéncia de
aproximadamente sete milhdes de clientes de microcrédito no pais em 2006, que

exercem demanda efetiva de aproximadamente R$ 12 bilhdes.

Para efeitos comparativos, se utilizarmos o numero estimado de microempresas que
exercem demanda efetiva e considerarmos que a soma de clientes das IMFs, exceto
cooperativas, em 2006, era de aproximadamente um milh&o, atingimos um indice de
penetracdo de microcrédito no pais de 14,3%, incremento de 12,2 p.p. frente a 2002.
Apesar do aumento representativo, o indice ainda pode ser considerado baixo,
revelando-nos a existéncia de uma parte representativa da economia nacional

totalmente afastada do mercado financeiro.

® O indice superior a 100% sugere a possibilidade de que alguns microempreendimentos tenham
realizado empréstimos junto a instituicbes financeiras mdultiplas ou que outros, considerados

“inelegiveis”, tenham conseguido obter empréstimos.
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3.4 Sociedades de Crédito ao Microempreendedor

3.4.1 Aspectos Regulatorios

As Sociedades de Crédito ao Microempreendedor (SCMs) tém por objeto social a
concessao de financiamentos a pessoas fisicas, microempresas e empresas de
pequeno porte, com vistas na viabilizacdo de empreendimentos de natureza

profissional, comercial ou industrial.

Devido ao predominio de clientes com baixo nivel de renda e, portanto, sem ativos
para oferecer como mitigador de risco das operacdes, essas sociedades aceitam
como garantia o aval solidario, com no minimo trés participantes, além das outras
garantias tradicionalmente aceitas pelas instituicées financeiras, tal como alienacéo
fiduciaria e fianca. Conforme regulamentacdo em vigor, as SCMs devem enviar
informacdes relativas aos créditos concedidos ao Sistema de Informacéo de Crédito

do BCB (SCR).

As SCMs devem estar constituidas sob a forma de companhias fechadas ou de
sociedades limitadas, e s@o equiparadas as instituicbes financeiras para os efeitos
da legislacdo em vigor. Vale destacar que € vedada a participacao societéria, direta
ou indireta, do setor publico no capital dessas instituicdes. Em relacdo as regras
patrimoniais, o artigo 4° da Resolucdo 3.567 do CMN determina que as SCMs

respeitem os seguintes limites:

o patrimonio liquido minimo de R$ 200 mil;

o endividamento de, no maximo, dez vezes o respectivo capital; e
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o exposicao por cliente inferior a 5% do Patrimdnio Liquido.

7

A captacdo das SCMs é realizada por meio de repasses e empréstimos
provenientes de instituigdes financeiras, entidades de fomento e desenvolvimento e
fundos oficiais, além de DIM, isto é, recursos que os bancos multiplos com carteira
comercial, os bancos comerciais e a Caixa Econdmica Federal devem manter
aplicado em operacdes de microcrédito destinadas a populacdo de baixa renda e a
microempreendedores. Destacamos que o DIM deve corresponder a, no minimo, 2%

dos saldos dos depdsitos a vista captados pela instituicéo.

Para efeito de aplicacdo do DIM, s&do consideradas operacfes de microcrédito

aguelas realizadas com:

7

o pessoas fisicas: detentoras de conta especial, isto é, aquela
caracterizada por nédo ter saldo superior a R$ 1 mil, ndo fornecer taldo de cheques e
exigir que os resgates sejam feitos através de cartdo magnético; ou titulares de
outras contas de depdsitos que, em conjunto com as demais aplicacbes por elas
mantidas na instituicdo financeira, tenham saldo médio mensal inferior a R$ 3 mil;

o pessoas fisicas, para viabilizar empreendimentos de natureza
profissional, comercial ou industrial, de pequeno porte, e com pessoas juridicas
classificadas como microempresas na forma da legislacdo e regulamentacdo em
vigor,;

o pessoas fisicas de baixa renda, detentoras ou ndo de depdsitos e
de aplicacdes financeiras de pequeno valor; e

o pessoas fisicas e juridicas empreendedoras de atividades

produtivas de pequeno porte, cuja renda anual bruta ndo ultrapasse R$ 120 mil.
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Adicionalmente aos limites impostos ao tipo de cliente, as operacfes com recursos
do DIM também devem obedecer algumas caracteristicas especificas em relacao a
prazo e taxa de juros. As taxas de juros efetivas, por exemplo, ndo podem exceder
2% a.m. nas operacdes de microcrédito comum, ou 4% a.m., nas operacdes de
microcrédito produtivo e orientado. Além disso, conforme o artigo 3° da Resolucao

3.422 do CMN, o valor dessas operacdes nao pode ser superior a:

o R$ 1 mil, quando se tratarem de pessoas fisicas de baixa renda;

o R$ 3 mil, quando se tratarem de pessoas fisicas, para viabilizar
empreendimentos de natureza profissional, comercial ou industrial de pequeno
porte, e com pessoas juridicas classificadas como microempresas;

o R$ 10 mil, quando se tratar de microcrédito produtivo e orientado.

De acordo com o Programa Nacional de Microcrédito Produtivo e Orientado
(PNMPO), o microcrédito produtivo e orientado abrange as operacdes de

microcrédito outorgadas, cumulativamente:

o pelos bancos multiplos com carteira comercial, bancos comerciais
ou Caixa Econbmica Federal, que possuam estrutura propria para o
desenvolvimento dessas operacdes, e pelas cooperativas singulares de crédito,
agéncias de fomento, sociedades de crédito ao microempreendedor e OSCIPs que
desenvolvam atividades de crédito destinadas a microempreendedores;

o destinadas ao financiamento de bens, servicos e capital de giro,
essenciais ao empreendimento;

o utilize metodologia baseada no relacionamento direto com o

empreendedor, no local onde executada a atividade econdmica.
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Além da atividade principal de concessédo de financiamentos, as SCMs também
estdo autorizadas a aplicar disponibilidades de caixa no mercado financeiro, adquirir
créditos e ceder créditos. Entre as atividades vedadas a essas instituicbes estao a
captacdo de recursos junto ao publico, concessdo de empréstimos para fins de
consumo e participacdo societaria em instituicbes financeiras ou outras instituicbes

autorizadas pelo BCB.

3.4.2 Anélise do Segmento

Desde a criacao das primeiras SCMs no pais, o segmento vem crescendo de forma
ininterrupta, tanto em termos de ativos quanto de operacbes de crédito. Em
dezembro de 2008, o total de crédito do segmento alcancava R$ 55,1 milhdes,
enquanto o combinado de ativos atingia R$ 78,6 milhdes. A tabela 4 apresenta a

evolucao do segmento das SCMs no periodo entre 1999 e 2008.

Tabela 4 — Evolugao dos agregados financeiros das SCMs

. . Patriménio . . Operacdes de Contas de
Periodo Quantidade Liquido Ativos Totais Cfé dit((); Passivo
1999 4 0 0 0 0
2000 11 2.075 2.262 1.146 187
2001 23 4.894 7.636 4.734 2.743
2002 37 7.411 14.680 10.831 7.270
2003 49 18.014 29.889 17.661 11.875
2004 51 31.328 42.217 27.206 10.889
2005 55 43.540 60.844 43.935 17.304
2006 56 46.791 64.927 47.655 18.136
2007 52 49.576 73.901 51.006 24.324
2008 48 49.682 78.639 55.057 28.957

Fonte: Informagé&o pessoal *

Apesar da evolugéo do setor, em termos de agregados financeiros, as SCMs ainda
representam o menor segmento do SFN, com participagdo de somente 0,004% em

termos de ativos totais e de 0,006% nas operacdes de crédito, em setembro de 2008
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(informac&o pessoal)*. Quando avaliamos apenas as operacées de microcrédito do

SFN, a participacdo das SCMs torna-se mais expressiva, atingindo 5,6% do total.

Em setembro de 2008, as operacbes de crédito das SCMs estavam
predominantemente nas faixas de R$ 100,0 a R$ 499,9 e de R$ 1.000,0 a
R$4.999,9, que representavam 25,4% e 35,1% do total, respectivamente. No que
tange ao prazo de vencimento das operacdes de crédito, os créditos eram

predominantemente de curto prazo, sendo que 74,5% venciam em até seis meses.

3.5 Cooperativas de Crédito

3.5.1 Evolucao do Cooperativismo

A primeira cooperativa de crédito do pais foi fundada em 1902 no municipio de Nova
Petrépolis, no Rio Grande do Sul. Inicialmente foi chamada de Caixa de Economia e
Empréstimos Amstad, e depois passou a ser denominada Sociedade Cooperativa
Caixa de Economia e Empréstimos de Nova Petropolis. Nessa época predominavam
as cooperativas abertas ao publico em geral, também conhecidas como Luzzatti

(PINHEIRO, 2007).

Inicialmente, por apresentarem foco predominantemente rural, as cooperativas eram
subordinadas ao Ministério da Agricultura. Entre o final da década de 50 e inicio da
de 60, uma série de escandalos financeiros envolvendo cooperativas resultou no
fechamento de vérias instituicdes, e no consequente enfraguecimento do setor.
Buscando mudar essa situacdo, em 1964 o BCB passou a considerar as

cooperativas de crédito como instituicbes financeiras sujeitando-as, portanto, a sua

* Banco Central do Brasil. Relatério de Agregados Setoriais: Segmento de Sociedades de Crédito ao

Microempreendedor. 2008.
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regulacédo e fiscalizacdo. Apos um periodo de crise, o segmento s6 voltou a se
recuperar no inicio dos anos 80, quando foi autorizada a criagdo das cooperativas

centrais de crédito®.

No principio dos anos 90, com a quebra do Banco Nacional de Crédito Cooperativo
(BNCC), banco estatal que tinha por objeto estimular e apoiar as cooperativas
mediante concessdo de financiamentos necessarios ao seu desenvolvimento,
recebimento de depodsitos e manutencdo de linhas de crédito especificas, o
segmento voltou a ser visto com desconfianca, o que culminou na intervencédo do
setor por parte do BCB. A partir dai, a autarquia determinou a proibicdo de novas
autorizacbes para cooperativas Luzzatti e reforcou o conceito de cooperativa de
crédito mutuo, antes limitado a empregados de determinada empresa, que foi
estendido para pessoas fisicas de determinada profissédo ou atividades comuns, ou

vinculadas a determinada entidade.

Nos anos seguintes, sentindo a auséncia de uma instituicdo que coordenasse e
canalizasse o0s recursos provenientes do setor, papel que anteriormente cabia ao
BNCC, as cooperativas comecaram a reivindicar uma regulacéo que autorizasse a

criacao de bancos cooperativos (SOARES e MELO SOBRINHO, 2008).

Em 1995, levando em consideracdo os apelos do setor, o CMN editou a Resolucgéo
2.193, que estabelecia as condicbes para criacdo de bancos cooperativos. Apés

essa medida, foram criados os bancos cooperativos Bansicredi e Bancoob, por parte

° InstituicBes formadas por cooperativas singulares, que organizam em maior escala as estruturas de
administracdo e suporte de interesse comum das cooperativas singulares filiadas, exercendo sobre
elas, entre outras fungdes, supervisao de funcionamento, capacitacdo de administradores, gerentes e

associados, e auditoria de demonstracdes financeiras.
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dos sistemas cooperativistas Sicredi e Sicoob, respectivamente. Vale ressaltar que a
norma determinava que os bancos cooperativos deveriam ter area de acao reduzida,
maior exigéncia de capital em relacdo aos ativos ponderados pelo risco,
comparativamente aos bancos comerciais, e controle societario pertencente as

Cooperativas Centrais.

A edicdo da Resolucédo 3058 do CMN representou outro momento importante para o
segmento cooperativo. Esse normativo autoriza a criacdo de cooperativas de
pequenos empresarios, microempresarios e microempreendedores, proprietarios de
negocios de natureza industrial, comercial ou de prestacdo de servicos,
compreendendo também as atividades da area rural. Vale observar que
anteriormente ja era possivel esse tipo de associacdo, porém de uma maneira mais
restrita, segmentada por area de atuacdo. Ressalte-se que a importancia dessa
iniciativa reside no fator dela contribuir para a diminuicdo das dificuldades de
financiamento enfrentadas pelo setor, haja vista a reduzida oferta e alto custo dos
empréstimos para 0s pequenos e microempreendedores, reflexo do desinteresse

dos bancos pelo segmento.

3.5.2 Aspectos Regulatorios

Sociedades cooperativas sdo sociedades sem fins lucrativos, ndo sujeitas a faléncia,
constituidas para prestar servicos aos associados, que sdo ao mesmo tempo
proprietarios e usuarios da cooperativa. Apesar de ndo existir limite maximo de
associados, a Resolucdo 3442 do CMN determina que as cooperativas singulares
devem ter no minimo vinte membros e, além disso, devem estabelecer em seu

estatuto as condi¢cdes de admissdo dos mesmos, segundo 0s seguintes critérios:
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o empregados, servidores e pessoas fisicas prestadoras de servico
em carater ndo eventual, de uma ou mais pessoas juridicas, publicas ou privadas,
definidas no estatuto, cujas atividades sejam afins, complementares ou correlatas,
ou pertencentes a um mesmo conglomerado econémico;

o profissionais e trabalhadores dedicados a uma ou mais profissdoes
e atividades, definidas no estatuto, cujos objetos sejam afins, complementares ou
correlatos;

o pessoas que desenvolvam, na area de atuacao da cooperativa, de
forma efetiva e predominante, atividades agricolas, pecuarias ou extrativas, ou se
dediqguem a operacdes de captura e transformacédo do pescado;

o pequenos empresarios, microempresarios ou
microempreendedores, responsaveis por negocios de natureza industrial, comercial
ou de prestacao de servicos, incluidas as atividades da area rural objeto do inciso lll,
cuja receita bruta anual, por ocasido da associacdo, seja igual ou inferior ao limite
maximo estabelecido pelo art. 3° da Lei Complementar 123, de 14 de dezembro de
2006, e alteracdes posteriores;

o empresarios participantes de empresas vinculadas direta ou
indiretamente a sindicatos patronais ou associa¢des patronais, de qualquer nivel, em
funcionamento, no minimo, ha trés anos, quando da constituicdo da cooperativa,

. livre admissdo de associados.

As cooperativas de crédito sédo as instituicbes que, dentro do segmento cooperativo,
tém como principal objetivo prestar servicos financeiros aos seus associados,
possibilitando, por exemplo, o acesso a empréstimos, aplica¢es, financiamentos,

seguros e outros produtos financeiros. De maneira ndo exaustiva, as atividades
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permitidas por regulacéo as cooperativas de crédito, conforme a Resolucédo 3442 do

CMN, sao:

o captar, somente de associados, depdsitos sem emissdo de
certificado; obter empréstimos ou repasses de instituices financeiras nacionais ou
estrangeiras e de fundos oficiais;

o conceder créditos e prestar garantias, somente a associados;

o aplicar recursos no mercado financeiro, inclusive em depdsitos a
vista, depésitos a prazo e depdsitos interfinanceiros, observadas eventuais
restricdes legais e regulamentares especificas de cada aplicacao;

o proceder a contratacdo de servicos com o0 objetivo de viabilizar a
compensacgao de cheques e as transferéncias de recursos no sistema financeiro;

o prestar os seguintes servigos, visando atendimento a associados
e a ndo associados: cobranca, custodia e recebimentos e pagamentos por conta de
terceiros, entidades publicas ou privadas; distribuicdo de cotas de fundos de
investimento administrados por instituicbes autorizadas, observada, inclusive, a

regulamentacao aplicavel editada pela CVM; correspondentes no pais.

Buscando inserir mudancas que estimulassem a criagdo de cooperativas com maior
escala e viabilidade econdbmica e que, além disso, induzissem a auto
sustentabilidade das cooperativas menores, o CMN, em 2003, adotou novos limites

de capital e patriménio, conforme o caso:
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o cooperativa central: integralizacéo inicial de capital de R$ 60 mil e
Patrimonio de Referéncia® (PR) de R$ 300 mil apés cinco anos da data de
autorizacdo para funcionamento;

o cooperativa singular filiada a central, exceto as de pequenos
empresarios, microempresarios e microempreendedores, de empresarios e de livre
admissao: integralizagédo inicial de capital de R$ 3 mil e PR de R$ 60 mil apds cinco
anos da data de autorizacdo para funcionamento;

o cooperativa singular de pequenos empresarios, microempresarios
e microempreendedores e cooperativa singular de empresarios: integralizacao inicial
de capital de R$ 10 mil e PR de R$ 120 mil reais ap0s quatro anos da data de
autorizacdo para funcionamento;

o cooperativa singular de livre admissdo de associados:
integralizacéo inicial de capital de R$ 20 mil e PR de R$ 250 mil apds quatro anos
da data de autorizacéo para funcionamento, caso a populacdo da respectiva area de
atuacdo ndo exceda trezentos mil habitantes; PR de R$ 3 milhdes, nos casos em
gue a area de atuacao apresente populacdo entre 300 mil e 750 mil habitantes; PR
de R$ 6 milhdes, nos casos em que a area de atuacdo apresente populagéo entre
750 mil e 2 milhdes de habitantes;

o cooperativa singular ndo filiada a central: integralizag&o inicial de
capital de R$ 4,3 mil e PR de R$ 86 mil apds quatro anos da data de autorizacédo

para funcionamento.

¢ Constituido pelos somatérios do Nivel | e do Nivel Il. O Nivel | é apurado mediante a soma do
patriménio liquido, saldo das contas de resultado credoras e depésitos em contas vinculados para
suprir deficiéncia de capital, deduzidas despesas, reservas de reavaliacdo, reservas para
contingéncias, reservas de dividendos obrigatérios, acBes preferenciais resgataveis, acdes
preferenciais cumulativas e créditos tributarios. O Nivel Il é apurado mediante a soma dos valores
correspondentes as reservas de reavaliagcdo, as reservas para contingéncias e as reservas especiais
de lucros relativas a dividendos obrigatérios ndo distribuidos, acrescida dos valores correspondentes
a: instrumentos hibridos de capital e divida, instrumentos de divida subordinada, saldo dos ganhos e
perdas nado realizadas decorrentes de ajuste ao mercado dos titulos e valores mobilidrios e de
derivativos utilizados para hedge de fluxo de caixa.
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Vale destacar que, em virtude de maiores dificuldades de organizacdo, aplica-se
redutor de 50% aos limites minimos estabelecidos caso a area de atuacdo da

cooperativa seja nas regides norte, nordeste ou centro oeste do pais.

3.5.3 Anédlise do Segmento

Nos ultimos anos, a representatividade das cooperativas de crédito nos sistemas
financeiros do Brasil e de outros paises tem crescido devido ao desenvolvimento da
oferta de bens e servigcos focados em grupos normalmente ndo atendidos pelo setor
bancéario tradicional. SOARES e MELO SOBRINHO (2008) apontam que, por
representar iniciativas dos préprios cidadaos, as cooperativas contribuem fortemente
para o desenvolvimento local sustentavel, especialmente nos aspectos de formacgao
de poupanca e de financiamento de iniciativas empresariais, que trazem amplos

beneficios em termos de geracdo de empregos e de distribuicdo de renda.

Ainda que em outros paises o cooperativismo ja esteja amplamente difundido,
muitas vezes preenchendo lacunas deixadas por instituicbes bancarias, nao
podemos dizer que iSso também esteja ocorrendo no
Brasil. Conforme WOCCU (2007), que mostra o grau de importancia do
cooperativismo de crédito em diferentes paises, medido pelo percentual de
cooperados em relacdo a populacdo economicamente ativa, o Brasil possui uma
relacdo de 2,3%. Tal numero é inferior, por exemplo, ao indice do Canada, 47,3%,

EUA, 43,7%, Coréia do Sul, 14,1%, e Chile, 7,3%.

Em junho de 2008, o sistema cooperativo de crédito no Brasil encontrava-se
estruturado com dois bancos cooperativos, sendo um mdultiplo e outro comercial,

uma confederagdo, 37 cooperativas centrais e 1.403 cooperativas singulares, com
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2.597 pontos de atendimento, somando mais 3,5 milhdes de associados. Do total de
cooperativas singulares, 870 eram de crédito matuo, 379 de crédito rural, 140 de
livre admissao e 14 Luzzattis. Do total de cooperativas de crédito muatuo, 28 eram de
microempreendedores. Por fim, cabe notar que as 10 maiores cooperativas
singulares possuiam ativos combinados de aproximadamente R$5,5 bilhGes, ou
1,5% dos ativos do SFN. Ressalte-se que, em 1997, esse percentual era de

somente 0,4% (informagcé&o pessoal)’.

Além de apresentarem participacdo crescente no total de ativos do SFN, deve-se
destacar que a representatividade dos depdsitos e operacbes de crédito das
cooperativas de crédito frente ao SFN também vem aumentando. Em 2008, as
operacdes de crédito realizadas pelas cooperativas de crédito alcancavam R$18,1
bilhdes, montante equivalente a 2,4% do total do SFN, contra apenas 0,7% em

1997.

Ainda que possa parecer que o0 aumento de 1,7 p.p. na participacdo das operacoes
de crédito das cooperativas sobre o total do SFN seja algo pouco representativo,
cabe destacar que 0,1 p.p. de elevacao nos depdsitos e nas operacdes de crédito
representa volume de recursos proximo de R$ 500 milhdes, ratificando, portanto,

gue o setor vem alcangcando éxito (SOARES e MELO SOBRINHO, 2008).

3.6 Correspondentes Bancéarios

Em 1973 a regulacdo brasileira permitiu que o0s bancos terceirizassem o0

processamento de ordens de pagamento e servi¢cos de cobranca. Porém, foi apenas

" BCB. Relatdrio de Agregados Setoriais: Segmento de Cooperativas de Crédito. 2008
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nos ultimos sete ou oito anos que os reguladores comecgaram a permitir aos bancos
terceirizar as funcdes de deposito e saque. LYMAN, IVATURY e STASCHEN (2006)
indicam que sucessivas alteracfes nos normativos sobre correspondentes bancarios
abriram gradualmente as portas da mais completa terceirizacdo de operacdes
bancarias no varejo e a mais ampla variedade possivel de agentes no varejo entre
inimeros paises. No Brasil, correspondentes bancarios podem conceder crédito,
aceitar depositos em nome dos bancos e até mesmo tomar suas proprias decisdes
sobre a concessao de empréstimos. Na pratica, entretanto, os bancos tém de fato a

responsabilidade sobre a concessao de empréstimos.

Ha quatro anos, aproximadamente 1.500 municipios brasileiros ndo possuiam
qualquer forma de servi¢co bancario formal. Essa situacao devia-se ao elevado custo
para os bancos alcancarem os clientes de baixa renda em areas mais remotas.
Entretanto, em funcéo da crescente utilizacdo dos correspondentes bancéarios por
parte de algumas instituicbes financeiras, essa situacao foi revertida, conforme
demonstrado na tabela 5, e atualmente praticamente ndo ha municipios sem acesso

a servicos financeiros no pais (CGAP, 2008).

Tabela 5 — Servigos financeiros nos municipios - Papel dos correspondentes bancarios

2004 2003 2002 2001 2000
Municipios 5.578 5.578 5.658 5.654 5.636
Municipios com agéncias bancarias 3.831 3.978 3.993 3.973 3.977
Municipios servidos apenas por correspondentes 1.747 1.600 1.577 237 10
Municipios sem agéncias nem correspondentes 0 0 88 1.444 1.649

Fonte: BANCO MUNDIAL (2006)

De acordo com a Resolucdo 3.110 do CMN, os correspondentes bancérios séo
instituicbes contratadas por bancos, financeiras, sociedades de crédito imobiliario e

de associagbes de poupanca e empréstimo, de empresas, integrantes ou ndo do
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Sistema Financeiro Nacional, para prestar 0s seguintes servicos: recepcao e
encaminhamento de propostas de abertura de contas de depdsitos e de poupanca;
recebimentos e pagamentos relativos a contas de depdsitos e de poupanca, além de
aplicacoes e resgates em fundos de investimento; recebimentos, pagamentos e
outras atividades decorrentes de convénios de prestacdo de servicos mantidos pelo
contratante; recepcdo e encaminhamento de pedidos de empréstimos e de
financiamentos; analise de crédito e cadastro; execucédo de servicos de cobranca

etc.

Atualmente, os bancos estdo oferecendo seus servicos por meio de agéncias
postais e comércio varejista (mercearias, farmacias, lojas de sementes e
fertilizantes, postos de gasolina, entre outros). Cabe destacar que é proibida a
instituicdo financeira a contratacdo, para a prestacdo dos servicos de
correspondentes, de empresa cuja atividade principal ou Unica seja a prestacéo de
servicos de correspondente. Dados de 2007 apontam a existéncia de 95.849
correspondentes no pais, sendo que praticamente a metade esta localizada na

regido sudeste.

Ressalte-se que é vedada ao correspondente a pratica, por sua propria conta e
ordem, de operacdes privativas de instituicdes financeiras, bem como de efetuar
adiantamento por conta de recursos a serem liberados pela instituicdo financeira
contratante; emitir, a seu favor, carnés ou titulos relativos as operacdes
intermediadas; cobrar qualquer tarifa relacionada com a prestacdo dos servi¢cos ou

oferecer garantia nas operacoes.

Estima-se que em 2007 o numero de transacfes realizadas através de agentes

bancarios totalizava aproximadamente dois bilhdes, como pode ser visto na tabela 6.
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Desse total, 75% eram operacfes de pagamentos e recebimentos, e o restante
estava distribuido entre operacdes de crédito, saques, consultas de extrato e
depdsitos. Apesar da participacdo das operacdes de pagamentos e recebimentos
ser elevada, ela vem decrescendo desde 2001, quando atingia 98,7% do total. O
incremento na representatividade dos saques e depdsitos, que passou de 0,2% para
14,0%, indica que os correspondentes estdo gradualmente ampliando a oferta de

servicos financeiros mais complexos.

Tabela 6 — Correspondentes no pais — Informagoes basicas

Quantidade de operag6es (em milhares)

Ano Pagamentos e Consultas Depésitos Operacdes de Saques Pontos de
recebimentos Extrato/Saldo Crédito atendimento
2001 696.573 4.177 3.876 0 1.345 70
2002 773.573 13.446 10.209 9 3.695 74
2003 873.167 28.710 24.667 71 138.235 79
2004 1.069.256 51.589 48.381 129 194.206 84
2005 1.518.522 85.229 71.374 127 128.204 90
2006 1.337.060 99.120 83.420 286 252.590 95
2007 1.611.450 134.637 98.964 513 299.984 96
Valor das Operacdes (R$ milhbes)
2001 29.642 - 622 0 817
2002 36.436 - 1.721 4 3.029
2003 42.244 - 3.164 21 10.758
2004 87.236 - 12.904 68 23.928
2005 127.287 - 18.850 91 23.633
2006 137.509 - 22.405 385 41.621
2007 195.956 - 27.172 822 55.880

Fonte: SOARES E MELO SOBRINHO (2008)

Embora aproximadamente 43% da populagcédo adulta urbana do pais tenham conta
em banco, estima-se que esse indice chegue a 86% quando se consideram as
pessoas que tém acesso a servigcos bancérios através do uso de correspondentes
(KUMAR et al, 2006). E possivel, portanto, que os agentes estejam contribuindo
para que os bancos atraiam um publico que provavelmente néo frequentaria suas

agéncias tradicionais. Os clientes do meio rural, por exemplo, que eventualmente
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sdo analfabetos e precisam de ajuda para entender e realizar as operacdes
financeiras, tendem a se sentir mais confortaveis em desempenhar essas atividades
junto aos correspondentes, haja vista que muitas vezes esses postos estdo
localizados em estabelecimentos comerciais locais, cujos donos ja possuem

vinculos estreitos com essa clientela.

O beneficio dos correspondentes bancarios para a populacdo de baixa renda do
pais pode ser verificado com mais clareza, quando analisamos o perfil de renda dos
clientes dessas instituicdes. Na Caixa Econémica Federal (CEF) e no Banco Postal,
por exemplo, os clientes com renda até R$ 400, representam 87% e 73%,

respectivamente, do total de clientes (KUMAR et al, 2006).

A primeira instituicdo bancéria do pais a entrar no segmento de correspondentes
bancérios foi a CEF, em 2000, através da expansao de sua parceria com as casas
lotéricas. No ano seguinte, tem-se a entrada do Banco Bradesco, apoés firmar um
acordo com os Correios. Além dessas instituicdes, mais recentemente tivemos a
entrada do Banco Popular do Brasil, subsidiaria do BB. Em 2004, esses quatro
grupos (CEF, BPB, Bradesco e Lemon) representavam 76% do numero total de
correspondentes do pais, sendo que a CEF, maior representante, alcancava 37% do

total (KUMAR et al, 2006).

A CEF comecou a operar com correspondentes bancarios, o CAIXA AQUI, quando
o Governo Federal a designou como principal agente operador e pagador de
beneficios sociais, como Bolsa Familia, aposentadoria e seguro desemprego. Para
realizar essa tarefa, foi necessario que a instituicdo ampliasse sua area de atuacéo,
de modo a permitir que 0 acesso a esses servicos fosse possivel até mesmo nas

regides de mais dificil acesso. A alternativa encontrada foi a expansao através da
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contratacdo de casas lotéricas, as quais passariam a atuar como seus
correspondentes. Em 2003, aproximadamente 68 milhdes de beneficios foram
distribuidos pelas casas lotéricas, totalizando R$ 2,4 bilhdes. Além disso, mais da
metade dos boletos referentes a servicos de utilidade publica, como telefone, agua e

energia, sao atualmente pagos nas casas lotéricas (KUMAR et al, 2006).

O Banco do Brasil adotou uma estratégia diferente da Caixa na implantacdo de sua
rede de correspondentes bancarios, optando por utilizar uma subsidiaria integral, o
BPB. Seu foco é a oferta de contas simplificadas e microcrédito para o amplo

mercado informal do pais.

O sistema de crédito do BPB é caracterizado por oferecer, inicialmente, uma linha de
crédito de R$ 50 ao cliente, valor que posteriormente pode ser aumentado. Esse
limite de crédito inicial € oferecido a todos os novos correntistas, bastando apenas

que o cliente tenha um bom histérico crediticio na SERASA ou no SPC.

O Banco Postal (BP), por sua vez, surgiu em 2001, apés um acordo firmado entre o
Bradesco e a Empresa Brasileira de Correios e Telégrafos. Esse contrato
possibilitou ao Bradesco ter acesso exclusivo a 5.300 das 10.500 agéncias dos
correios no Pais. No contrato firmado entre as partes, foi incluido, por determinacao
governamental, que até o final de 2002 o BP estaria presente em pelo menos 1.000
municipios onde ndo houvesse servicos bancarios, mas que ja contasse com
agéncia dos Correios. Além disso, seria necessario que o Banco Postal estivesse
presente em todos os municipios onde ndo houvesse servicos bancarios, até o fim

de 2003 (KUMAR, 2005).
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Vale ressaltar que os bancos postais, ou seja, a utilizacdo da rede de atendimento
das empresas de correios para a prestacdo de servicos bancarios, também vem
ocorrendo em outros paises. Estima-se que nos paises em desenvolvimento existem
390 milhdes de contas correntes postais, 0 que representa uma taxa de penetracao

de cerca de 15% da populacdo adulta (BANCO MUNDIAL, 2006).

Por fim, observamos que o sistema de correspondentes bancarios possivelmente
represente a forma mais promissora de oferta de servigos financeiros para as
populacdes de baixa renda, na medida em que contribui para que muitas dessas

pessoas tenham o primeiro contato com qualquer servico financeiro formal.
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4 COMERCIALIZACAO, REGULACAO E SUPERVISAO DE MICROFINANCAS

4.1 Downscaling e Upgrading na América Latina

Desde a década de 70, quando comecam a surgir as primeiras experiéncias
modernas de microfinancas, até os dias atuais, muitas mudancas ocorreram no
setor. Além de alteracBes no volume de operacdes, numero de clientes e produtos
oferecidos, também houve mudanca na visdo que algumas pessoas e instituicoes
tém a respeito de como devem atuar as empresas do ramo, quando o assunto é

lucratividade, escala e sustentabilidade.

HARFORD (2008) destaca que o que antes era um movimento idealista, hoje é uma
indUstria que cresce rapido e se profissionaliza. O autor observa o aumento da
comercializacdo do setor microfinanceiro, com as instituicbes microfinanceiras
informais ou semi-formais se transformando em IMFs reguladas — movimento
denominado upgrading — e também o movimento inverso, ou seja, bancos
comerciais e outras instituicdes financeiras tradicionais passando a atuar no setor

microfinanceiro, fendbmeno conhecido como downscaling.

Na América Latina, os bancos comerciais entraram no segmento de microcrédito por
meio de diversas modalidades institucionais. Alguns utilizaram o modelo de uma
divisdo especial do banco, assim como uma filial especializada que realiza o contato
e gerencia a carteira de microempresarios. Em alguns outros casos, investidores
nacionais e internacionais criaram bancos especializados em microfinancas, tais

como: BanGente, na Venezuela, e Banco Solidario, no Equador. Por fim, observa-se
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também a entrada de bancos publicos no segmento, tal como ocorreu no Brasil
(Crediamigo) e Chile. Nessa regidao, o downscaling foi realizado, na maioria das
vezes, por grandes bancos locais que devido a forte concorréncia no setor
financeiro, e consequente reducdes nas margens de lucro, e a queda da inflacdo na
regido, buscaram novos nichos e encontraram no setor informal ou de
microempresas um mercado promissor, onde ONGs e IMFs ja tinham demonstrado
possibilidade de bons negdcios e riscos aceitaveis (MARULANDA e OTERO, 2005).
Na tabela 7 destacamos principais bancos latino americanos atuantes em

microfinancas.

Tabela 7 - Principais bancos comerciais Latino Americanos atuantes em microfinangas — 2004

Instituigio Pais Cz_alrteira Total (US$ Cz_alrteira Micro (US$ Namero de Clientes Crédito Médio
mil) mil) (US$)
Banco do Nordeste (Crediamigo) Brasil 40.210 40.210 162.868 247
Banco Solidario Equador 177.266 85.075 135.855 1.306
Banco del Trabajo Peru 276.378 115.885 82.571 872
Banco Caja Social Coldmbia 484.913 228.499 79.970 2.783
Banco Estado Microempresa Chile 212.436 111.737 65.210 1.205
Banco de Credito Peru 2.950.065 169.833 54.495 3.116
Vision S.A. de Finanzas Paraguai 31.601 12.646 53.909 871
Banco Santander Banefe Chile 85.542 85.542 51.534 1.849
Banco de Desarrollo Chile 39.298 39.298 50.273 879
Credife / Banco Pichincha Equador 45.051 45.051 34.477 1.307

Fonte: MARULANDA e OTERO (2005)

O upgrading, por sua vez, ganhou forca no inicio dos anos noventa, quando algumas
ONGs de microfinancas, principalmente latino americanas, perceberam que tanto os
recursos de doadores como o0s dos bancos comercias locais, eram fontes de
captacdo impréprias para o longo prazo, pois eram descontinuas e limitadas.
Portanto, para atingir a sustentabilidade comercial e maior escala de atuacéo, seria
preciso encontrar novas fontes de recursos. A alternativa encontrada foi a
transformacdo em entidades financeiras formais, reguladas pelas autoridades

monetarias (BERGER; GOLDMARK; MILLER-SANABRIA, 2007).
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Com o upgrading, as instituicbes puderam acessar o mercado de capitais e criar
uma estrutura de financiamento que incluia captacdo de depdsitos de clientes,
empréstimos interbancarios e de fontes internacionais, emissao de titulos locais e
securitizacao de carteiras. Vale observar que, de acordo com o pais e sua respectiva
regulacdo, as ONGs utilizaram distintas estruturas para alcancar seus objetivos,

variando de bancos comerciais a instituicdes financeiras de propdsitos especiais.

Um dos primeiros bancos comerciais a se especializar em microfinancas foi o
Bancosol, fundado pela ONG Prodem na Bolivia, em 1992. Na América Central, a
precursora foi a financeira Calpid, criada em 1996 pela ONG Salvadorenha AMPES.
Além dessas, pode-se citar a ONG Boliviana Caja Los Andes — que em 1995 passou
a atuar como IMF regulada, e em 2004 se transformou no Banco Los Andes
ProCredit — e a ONG mexicana Compartamos, que passou a atuar como banco

especializado em microfinancas em 2006.

Ao se inserirem nos sistemas financeiros de seus paises, muitas dessas IMFs
conseguiram ofertar seus servigos a um maior nimero de clientes e aumentar sua
base de captacéo de recursos. Em relacdo ao desempenho financeiro, a maior parte
teve elevada performance, conseguindo manter a boa qualidade da carteira de

crédito, além de aumentar as receitas e os niveis de eficiéncia.

Pode-se verificar na tabela 8 que o nivel de rentabilidade varia fortemente entre as
instituices. A Finamérica, por exemplo, opera com taxa de juros controlada pelo
governo colombiano, o que provavelmente esta contribuindo para que a instituicao

nao apresente um bom desempenho em relacdo a média do setor. Por outro lado, o
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Compartamos, no México, apresenta rentabilidade muito alta, com ROA® de 20,0% e
ROE® de 54,0%, refletindo as altas taxas de juros cobradas em seus empréstimos

(BERGER; GOLDMARK; MILLER-SANABRIA, 2007).

Tabela 8 — Desempenho das IMFs com upgrading em comparagdo com a média do setor financeiro

% da carteira com Desp. Administ. /

Pais Instituicdo aFraso > 30 ROA (%) ROE (%) Carteira Média
dias
Bolivia Banco Los Andes ProCredit 2,0 0,6 8,0 12,5
Bancosol 54 1,3 11,0 12,6
Média do setor financeiro 13,7 0,4 4,2 6,9
Colémbia Finamérica 4,2 1,9 11,3 16,3
Média do setor financeiro 3,2 2,7 24,5 9,4
El Salvador Banco ProCredit 2,1 1,3 10,0 12,5
Média do setor financeiro 2,2 11 9,6 4,6
México Compartamos 0,6 20,0 54,0 35,6
Média do setor financeiro 2,0 1,9 15,7 51
Nicaragua Banco ProCredit 1,9 4,0 25,1 15,9
Média do setor financeiro 2,4 2,2 26,8 9,6
Pera Mibanco 2,9 5,8 33,9 18,8
Média do setor financeiro 2,7 15 21,3 6,8

Fonte: BID (2007)

Anteriormente ao movimento do upgrading, a rentabilidade das IMFs néo era vista
como algo de grande importancia. Entretanto, deve-se destacar que ela é peca
chave para a sustentabilidade dessas instituicdes, na medida em que as obriga a
cobrir seus custos, permite-lhes ter acesso a recursos necessarios para 0

crescimento e as mantém centradas na prestacao de servicos eficientes.

4.2 Caso Compartamos

A comercializagédo das microfinangas provocou o surgimento de um debate entre os

que defendem essa nova politica e os mais tradicionalistas — cujo principal expoente

® Relacao entre receita liquida e total de ativos.

® Relacao entre receita liquida e patrimdnio liquido.
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€ Muhammad Yunus — que acreditam n&o haver diferenca entre essas novas
instituicdes e os agiotas. Ressalte-se que, apesar de inicialmente parecer que existe
uma disputa entre instituicbes que objetivam o lucro e as sem fins lucrativos, na
verdade o grande ponto de discordia é o quanto se pode lucrar, ou 0 quao lucrativas

deveriam ser as instituicoes do setor (FINANCIAL TIMES, 2008).

A maior parte dos individuos que atuam em microfinancas encontra-se entre os dois
extremos, avidos por terem acesso a capital e experiéncia comercial, mas temerosos
de que permitir que o setor seja guiado apenas pelas forcas do mercado talvez nédo
seja a melhor solucdo. Na opinido dos individuos que defendem uma maior
comercializacdo do setor, apenas a adocdo desse modelo de negocio possibilitara
gue a industria ganhe escala e o conhecimento necessario para oferecer produtos

além do tradicional microcrédito, tais como: poupanc¢a e seguros.

Apesar de termos inumeros exemplos de ONGs que se transformaram em IMFs
reguladas, com fins lucrativos, o Compartamos merece destaque por representar um
caso extremo de comercializacdo. Essa instituicdo foi fundada em 1991 no México
como uma pequena ONG dedicada ao microcrédito. Apds anos recebendo ajuda de
instituicbes internacionais, na forma de treinamento e de recursos, dentre elas
USAID, CGAP e BID, e de empreséarios do pais, em 2001 a organizacdo nao
governamental se tornou auto-suficiente e passou a atuar como uma instituicao

financeira de microcrédito (ROSENBERG, 2007)

Em 2004 o Compartamos ja contava com 100 agéncias em 22 estados mexicanos,
270.631 clientes, e suas operacfes de microcrédito somavam US$ 79 milhdes, com
um valor médio de empréstimos de US$ 308. Dois anos depois, a instituicdo recebeu

permissdo do governo mexicano para atuar como banco, e ficou autorizada a
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receber depdsitos do publico. Entretanto, o Compartamos sO passou a capta-los em
abril de 2007, momento em que abriu, com sucesso, seu capital na bolsa mexicana.
Destaque-se que no final de 2006 o numero de clientes do banco havia saltado para
610 mil, com o valor médio de empréstimo proximo de US$ 440. Nessa época, a
taxa de juros média cobrada pelo Compartamos em suas opera¢des de microcrédito
alcancava aproximadamente 86% ao ano. Trata-se de percentual bastante superior

a média das IMFs no mundo, que atingia 30,9% (op.cit.).

Quando se compara 0 ROE do Compartamos (54%) com o ROE médio dos bancos
mexicanos (aproximadamente 16%), € natural que se faca a seguinte pergunta: o
alto lucro do Compartamos, proveniente da cobranca de juros elevados, é
compativel com a posicédo defendida de que o banco busca equilibrar lucro para os

acionistas com missao social?

Defende-se aqui que a obtencdo de bons resultados financeiros pode ser compativel
com missao social, na medida em que ele possibilita que a instituicdo consiga mais
recursos, 0os quais podem vir de investidores privados que compram suas acoes e
titulos ou de resultados proéprios, possibilitando a oferta de microcrédito para um
namero maior de clientes de baixa renda. Entretanto, esse ponto de vista pode ser
questionavel, quando concluimos que para atender futuros clientes a instituicdo esta

sobrecarregando os atuais.
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4.3 Justificativas Para a Regulacao

SOBREIRA (2004) define regulacdo financeira como um conjunto de contratos,
regulamentos, leis e agles de fiscalizagdo e supervisdo que incentivam os agentes
regulados a se comportarem de forma consistente com objetivos sociais de

estabilidade sistémica.

Em geral, justifica-se a necessidade de cuidadosa regulacédo do setor financeiro por
trés motivos. Primeiramente por sua onipresenca: as relacdes financeiras permeiam
toda e qualquer atividade econémica numa economia moderna. Em segundo lugar, o
sistema financeiro tem papel fundamental no desenvolvimento econdémico.
Finalmente, porque had uma assimetria de informacdes entre o depositante e a
instituicdo receptora do depdsito, o que torna possivel um “comportamento

oportunista” por parte desta (MARTINS, WINOGRAD e SALLES, 2002).

A regulacdo financeira pode ser prudencial e nao prudencial. A primeira é
direcionada a dar seguranca ao sistema financeiro e eventualmente proteger os
depdsitos de poupadores em instituicdes individuais. Geralmente é muito mais cara
e complexa que a ndo prudencial, e quase sempre requer uma autoridade financeira
reguladora para sua implantacdo. Sao exemplos de regulacfes prudenciais: fixacao
de capital minimo para as instituicbes, limites de exposicdo por cliente e de
endividamento. A regulacédo ndo prudencial, por sua vez, sdo regras de apoio para a
formacdo e operacdo das instituicbes, podendo ser auto-executiveis e
administradas por autoridades nédo financeiras. Como exemplos de regulacdo né&o

prudencial, destacam-se a criacdo de servigos de informacéo de crédito, prote¢do do
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consumidor, limitacbes sobre propriedade e administracdo das instituicdes.

(CHRISTEN, LIMAN e ROSENBERG, 2003).

Apesar de as microfinancas terem comecado em varios paises como uma atividade
de grupos informais de crédito e poupanca, doadores e ONGs, ndo é esse 0 cenario
mais comum nos dias de hoje. O crescimento das microfinancas fez com que os
reguladores comecassem a vislumbrar o imperativo de criar uma politica regulatéria
prépria para o setor microfinanceiro, e de integra-lo com o setor financeiro tradicional

(MEAGHER, 2002).

Embora os principios de supervisdo e regulacdo de instituicdes que emprestam a
pequenos e micro-empreendedores devessem ser iguais aos das instituicoes
financeiras tradicionais, ndo parece claro que esse objetivo possa ser alcancado
através da aplicacdo da mesma estrutura regulatéria e supervisora aos diferentes
tipos de instituicdes financeiras. Ou seja, pode ser que as medidas adotadas para
controlar o risco das IFs tradicionais ndo sejam as mais adequadas para mitigar

riscos nas IMFs.

Uma das principais vantagens da regulacdo especial para IMFs € a possibilidade de
haver instituicdes que ofertam reduzida quantidade de servicos financeiros, em troca
de diminuicdo na exigéncia de capital a que estdo sujeitas. Isso permite que essas
instituicbes alcancem a meta de ofertar crédito para o publico de baixa renda, e ao
mesmo tempo impede que elas entrem em mercados mais sofisticados, em que

talvez ndo estejam preparadas para trabalhar.
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4.4 Exigéncia de Capital Minimo

O principal papel do capital na instituicdo financeira € possibilitar que ela absorva
choques. Portanto, quanto maior o capital, mais preparada a instituicido esta para
suportar perdas. Além disso, ressalte-se que quanto mais dinheiro o proprietario da
instituicdo financeira tem aplicado em seu negoécio, melhor tende a ser o
gerenciamento de risco da instituicdo. Cabe mencionar, no entanto, que uma

exigéncia de capital muito alta pode frear o desenvolvimento das IMFs.

JANSSON, ROSALES e WESTLEY (2004) estimaram a relagdo capital minimo para
bancos sobre capital minimo para IMFs em paises da América Latina, e
constataram que o Brasil possui um dos maiores indices, isto €, 86, contra 19,3 no
Peru, 9,1 na Bolivia e 3,9 em El Salvador. Vale observar que, de acordo com o0s
autores, o capital minimo para se criar uma instituicdo de microcrédito, semelhante a
nossa SCM é de US$ 270 mil no Peru, US$ 820 mil na Bolivia, e US$ 1.140 mil em
El Salvador. Ressalta-se que, no caso das SCMs, esse valor é de aproximadamente

US$ 110 mil.

Embora a exigéncia de um capital minimo baixo seja boa para promover o
crescimento do setor, isso pode ter consequUéncias ruins. Quando o investimento
inicial minimo para a criacdo de uma IMF é fixado em nivel muito baixo, isto pode
provocar um forte aumento no nimero de IMFs reguladas, o que pode ter efeitos
desastrosos sobre a eficiéncia da supervisdo prudencial. Em 1997, as IMFs das
Filipinas detinham cerca de 2% do total de ativos e depdsitos do sistema financeiro.
No entanto, elas representavam 83% das instituicbes que o banco central tinha de
supervisionar, representando, portanto, um custo excessivo para 0 0rgéo

governamental (DOS PASSOS, 2002).
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4.5 Quem Deveria Supervisionar as Instituicées de Microfinangas?

As respostas mais comuns para essa pergunta sdo: fiscalizacdo direta do 6rgéo de
supervisao financeira, criacdo de uma entidade supervisora delegada ou auto-
regulacdo. Entretanto, vale destacar que para escolher uma dessas trés opcoes,
deve-se avaliar o ambiente regulatério em que as IMFs estdo inseridas, além de
comparar 0 numero dessas instituicbes com o de bancos e outras instituicbes

fiscalizadas.

A auto-regulacéo pode ser adequada para situacdes em que o setor ainda esteja em
fase inicial e na qual as instituicbes nao captem recursos do publico. No entanto,
essa forma de regulacdo néo é algo frequente e, além disso, s6 € eficaz quando as
IMFs séo avaliadas por alguma instituicdo de reconhecida capacidade técnica, como
por exemplo, agéncias de rating. Uma critica comum a esse sistema é a auséncia de

mecanismos de sangao.

A fiscalizac&o direta, tal como ocorre entre 0 BCB e as SCMs, embora possa ser
considerada como a forma mais segura, € possivelmente a modalidade mais cara.
Para evitar que o elevado custo de fiscalizar um niamero muito grande de instituicdes
inviabilize a atividade de supervisdo, alguns paises adotaram outros tipos de
supervisdo, tal como supervisdo auxiliar ou hibrida. No primeiro caso, o 6rgao
supervisor conta com o0 apoio de outra instituicdo para fiscalizar as entidades sob
sua responsabilidade. Como exemplo de supervisdo auxiliar, destaca-se a atuagéo
das cooperativas centrais, que auxiliam o BCB na supervisdo das cooperativas de
credito. No caso da supervisao hibrida, utilizam-se alguns critérios — normalmente o

volume de ativos, para separar as instituicdes que serao fiscalizadas pelo 6rgao de
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supervisao financeira do pais e as que serdo supervisionadas pelo 6rgdo de

supervisao delegado.

A literatura de regulacdo e supervisdo de IMFs frequentemente apresenta
recomendacdes de que a estrutura de passivos da instituicdo € que deve determinar
se ela precisa ou ndo ser regulada, e até que ponto é necessario té-la sob o escopo
dos orgaos fiscalizadores. Alguns autores vao além, e sugerem que instituicdes que
nao captam depodsitos, ndo devem ser reguladas (KUMAR, 2005). Portanto, nesse
contexto as SCMs néo deveriam estar sujeitas a regulacao, visto que estdo sendo
alocados recursos publicos para regular e supervisionar instituicbes nas quais o

interesse da populacdo ndo esta em jogo.

Por outro lado, existem argumentos favoraveis a regulacdo de IMFs que néo captam
recursos do publico. BERENBACH e CRAIG. (1997) ressaltam que, caso a
instituicdo capte recursos governamentais, talvez seja necessério regula-la para
garantir que 0s recursos publicos sejam utilizados de maneira eficiente. Outro
argumento a favor é que se os reguladores pretendem, uma vez que as IMFs
tenham atingido um grau de maturidade suficiente, permitir que elas captem
depdsitos do publico, comecar a se familiarizar com essas instituicdes pode ser uma

estratégia prudente.

4.6 Teto de Taxa de Juros para Operacdes de Microcrédito

De acordo com HELMS e REILLE (2004), atualmente 40 paises possuem alguma
forma de teto de taxas de juros para operagOes de crédito. Vale ressaltar que,

embora esses limites nem sempre estejam orientados especificamente para
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operacbes de microcrédito, acabam impactando-as. As trés formas de limite

apontadas pelo artigo séo:

o Controles sobre as taxas bancérias: esses controles estdo
geralmente codificados em leis referentes a bancos e ao banco central, e conferem
ao banco central de um pais a autoridade juridica para fixar a taxa maxima de juros
sobre empréstimos (e as vezes a taxa minima de juros para depdsitos) para
instituigdes financeiras reguladas.

o Limites & usura: as leis de usura sdo geralmente parte de um
codigo civil. Autorizam um 6rgdo governamental, geralmente o banco central, a
estabelecer limites de cobranca ao que os ofertantes de crédito privados podem
cobrar.

o Tetos “de facto”. em alguns paises, os tetos formais a taxa de
juros ndo estdo codificados na lei, mas a pressao politica e/ou a necessidade de
concorrer com grandes programas de crédito publico subsidiado mantém as taxas

de juros abaixo de um determinado nivel.

Quando os reguladores optam por limitar as taxas de juros passiveis de serem
cobradas nas operacdes de microcrédito, eles normalmente querem aumentar o
acesso ao crédito e evitar que os clientes das IMFs sejam explorados. Entretanto, de
maneira oposta a desejada, as leis de usura muitas vezes nao atingem esse
objetivo. Na verdade, os tetos de taxas de juros frequentemente tém efeito adverso
sobre a oferta de crédito, seu preco e a transparéncia com que é ofertado. O teto as
taxas de juros pode tornar dificil ou até mesmo impossibilitar que o ofertante de

crédito cubra seus custos. Portanto, € provavel que nessa situacdo muitas
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instituicbes optem por ndo entrar no mercado, ou, ho caso das instituicbes que ja

estejam em funcionamento, decidam sair.

4.6.1 Consequéncias da Imposicdo de Teto de Taxa de Juros

Na Nicardgua, apos o Parlamento nacional introduzir, em 2001, tetos a taxa de juros
para tipos especificos de operacfes, incluindo microcrédito, verificou-se forte
contracdo do mercado. O crescimento anual médio da carteira de crédito das IMFs
passou de 30% para menos de 2%. Outra conseqiéncia da imposi¢cao de tetos as
taxas de juros foi a saida de varias IMFs da zona rural, onde 0s riscos e custos
operacionais eram mais altos. Situacdo semelhante ocorreu na Africa Ocidental,
onde o banco central regional (BCEAQO) impde teto a taxa de juros de 27% para
ofertantes de crédito ndo bancéarios. Nessa regido, diversas IMFs de grande porte
sairam das comunidades mais carentes e remotas e optaram por focar seus
recursos nas areas urbanas, as quais sdo atendidas a custos mais baixos. (HELMS

e REILLE, 2004).

De maneira similar ao que vem ocorrendo na Nicaragua e na Africa Ocidental, a
limitacdo das taxas de juros para operacdes realizadas com recursos do DIM — ou
seja, teto de 2% ao més para operacdes de microcrédito ou 4% para operacdes
de microcrédito produtivo e orientado — poderia ocasionar fortes danos a
oferta de microcrédito no Brasil'®. Corrobora essa hipétese o fato de que, em
setembro/08, somente 53,5% da exigibilidade de aplicagdo em operacdes de
microcrédito era de fato cumprida. Portanto, alguns bancos estéo preferindo deixar o
dinheiro no BCB, sem remuneracao, possivelmente por considerarem que essa taxa

nao compensa o risco de inadimpléncia.

% Grifo nosso

54



Quando nao héa disponibilidade de recursos para empréstimos, 0S micro-
empreendedores podem eventualmente buscar obter crédito com fornecedores de
mercadorias, ou, no limite, apelar para agiotas que normalmente cobram taxas mais
elevadas do que os bancos e as IMFs. A tabela 9 mostra diferentes fontes de

recursos e as respectivas taxas de juros em sete paises asiaticos em 2003.

Tabela 9 — Taxas anuais de juros de bancos comerciais, agiotas e IMFs

— 2003

Pais Bancos_ . IMFs Agiotas

Comerciais
Indonésia 18% 28-63% 120-720%
Camboja 18% 45% 120-180%
Nepal 11,5-18% 18-24% 60-120%
india 12-15% 20-40% 24-120%
Filipinas 24-29% 60-80% 120%
Bangladesh 10-13% 20-35% 180-240%

Fonte: HELMS e REILLE (2004)

Analisando a tabela anterior, observa-se que tomar crédito em IMFs € quase sempre
mais caro do que nos bancos comerciais, porém, muito mais barato do que obté-los
com agiotas. Portanto, a imposicédo de teto as taxas de juros, cujo apelo inicial era
proteger os micro-empreendedores de taxas abusivas, pode ter o efeito contrério, na
medida em que as IMFs deixam de ofertar crédito e forcam os clientes a buscar

recursos no mercado informal.
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4.6.2 Por que as Taxas de Juros de Microcrédito sdo Superiores as Taxas de

Juros dos Créditos Tradicionais?

No momento de estabelecimento do teto para as operacdes de microcrédito, é
comum a utilizacdo da taxa média dos empréstimos bancarios como parametro. No
entanto, o custo administrativo das IMFs tende a ser mais elevado que o das
instituicbes bancarias tradicionais. Portanto, exceto se as IMFs puderem cobrar

taxas superiores a essas, elas dificilmente conseguirdo se viabilizar.

HELMS e REILLE (2004) fazem uma comparacao de custos de dois ofertantes de
crédito hipotéticos, sendo que um deles realiza operacdes de valor elevado, e o
outro, microcrédito. Considerando que ambos disponibilizam de R$ 1 milhdo para
emprestar, supde-se que o grande ofertante de crédito faz um Unico empréstimo,

enquanto o micro ofertante faz dez mil empréstimos de R$ 100 cada um.

Dado que, para financiar seus empréstimos, 0os emprestadores pagam a mesma
taxa de captacdo — digamos 10% — e que, além disso, também apresentam o
mesmo indice historico de perda por inadimpléncia de 1% por ano, entéo eles terdo
de constituir saldos iguais de provisdo para perdas com operacfes de crédito. Dessa
maneira, ambos cobrirdo o custo de capital e o risco cobrando 11% (10% + 1% =

11%) sobre os empréstimos feitos aos clientes.

Embora o custo de capital e o risco de empréstimos variem proporcionalmente ao
tamanho do empréstimo, isso ndo ocorre com 0s custos administrativos, por
exemplo. Um Unico empréstimo de R$1,0 milh&o pode custar ao grande ofertante
R$30,0 mil (3% do montante emprestado) em tempo de pessoal e outras despesas

implicitas na avaliacdo, desembolso, monitoramento e cobranca do empréstimo.
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Portanto, o grande ofertante cobre todos seus custos estabelecendo uma taxa de
juros de 14% (10% + 1% + 3% = 14%). Por outro lado, os custos administrativos do
micro ofertante (para cada R$ 100) serdo muito superiores a 3% do montante do
empréstimo. Em vez de gastar R$ 3 por tomador, o micro ofertante provavelmente
terd de gastar R$ 20 ou mais por cliente. Enquanto o grande ofertante tem de lidar
apenas com um cliente, o micro ofertante de crédito lida com dez mil clientes que
tipicamente ndo tém garantias bancarias, demonstracdes financeiras ou registros de

crédito em bancos de dados, e que, eventualmente, sdo analfabetos.

Supondo que o cliente do grande ofertante pague o empréstimo mediante
prestacOes trimestrais, 0 emprestador precisara processar quatro transacfes por
ano. Os clientes do micro ofertante de crédito, por sua vez, provavelmente fazem
pagamentos mensais ou até mesmo semanais, gerando pelo menos 120 mil
transacbes por ano. Dessa maneira, enquanto o custo administrativo do grande
ofertante de crédito é de R$ 30 mil por ano, o do micro ofertante de crédito atinge
pelo menos R$ 200 mil. Para cobrir tais custos ha que se cobrar pelo menos 20%
sobre os montantes emprestados, resultando em uma taxa de juros de, no minimo,

33% (10% + 1% + 20% = 33%) (HELMS e REILLE , 2004).

4.6.3 Efeitos da Competicdo Sobre a Taxa de Juros

Considerando-se que a preocupacéo dos reguladores com a taxa de juros cobrada
nas operacbes de microcrédito € um tema legitimo e que, portanto, deve ser
analisada, deve-se tentar responder a seguinte questdo: em um ambiente de taxas
livres de juros, 0 que seria necessario para que elas ficassem em niveis toleraveis?
ONU (2006) da algumas sugestdes: facilitar o acesso de novos entrantes no

mercado, promovendo maior competicdo; exigir transparéncia das IMFs no que
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tange aos juros e taxas cobradas e reduzir o custo de captacdo de IMFs que
apresentam boa performance e solidez. Além desses pontos, deve-se também

incluir a educacéo financeira dos consumidores.

De acordo com MEAGHER (2006) o mercado boliviano € um bom exemplo de maior
competicdo resultando em queda nas taxas de juros cobradas nas operacdes de
microcrédito. Entre 2002 e 2007, a taxas de juros anual média cobrada pelas IMFs
bolivianas caiu 43 p.p., passando de 60% para 17%. Nesse mesmo periodo, a taxa
de juros média cobradas pelos bancos bolivianos caiu cerca de 12 p.p. O autor
credita essa queda a uma maior pressdo competitiva, conseqiéncia da saturacdo do
mercado microfinanceiro, e destaca que a forte concorréncia gerou maior oferta de

produtos e ampliou 0 acesso da populacédo ao microcrédito.

ROSENBERG, GONZALEZ e NARAIN (2009) apontam que a evolugcdo e o
crescimento da industria microfinanceira no mundo aumentou a competicdo no setor,
permitiu ganhos de aprendizagem e de escala, e levou, em média, a queda nas
taxas de juros cobradas pelas IMFs. Utilizando dados de mais de 175 IMFs
localizadas em diferentes paises, entre 2000 e 2005, o estudo verificou reducéo
anual de 3,4 p.p. nas taxas de juros cobradas por essas instituicdes. Em
contrapartida, o artigo indica que, nos paises em desenvolvimento, a queda média

anual nos juros cobrados pelos bancos em operacfes de empréstimo foi de 0,8 p.p.

Apesar da tendéncia esperada de uma queda nos juros cobrados pelas IMFs frente
a uma maior competicdo no segmento microfinanceiro, iSSO nem sempre ocorre.
Talvez isso se deva ao fato de que, para haver reducdo nas taxas cobradas pelas
IMFs, é preciso que algumas condi¢cdes de demanda e de oferta do mercado onde

elas se situam estejam satisfeitas.
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Em relacdo a demanda, sdo as preferéncias dos clientes que, em grande parte,
determinam o comportamento das instituicdes. Dessa maneira, para decidir as taxas
de juros cobradas nas operacbes de microcrédito, as IMFs se perguntam: 0S
consumidores, no momento em que vao escolher uma IMF para obter crédito, dao
muita importancia aos juros cobrados nas operacfes? Ou, sera que eles estdo mais
interessados em condicbes de pagamento, volume de crédito, localizacdo do

ofertante, tempo para que os recursos sejam liberados, etc.?

PORTEOQUS (2006) aponta que a fundacdo do microcrédito moderno é baseada na
opinido de que os clientes de baixa renda estdo avidos por crédito, e ndo se
preocupam muito com o0s juros cobrados, mas sim em ter acesso aos recursos. Ha
indicacdes, entretanto, de que essa situacdo esteja comecando a mudar. Esse
mesmo trabalho assinala que, em pesquisa realizada pela organizacdo Microsave
em Uganda, clientes de IMFs citaram que as taxas de juros eram um dos principais
pontos considerados no momento de escolher a instituicdo em que eles tinham
solicitado microcrédito. Entretanto, apesar de muitos terem dito que 0s juros
cobrados nas operacdes eram aspectos relevantes no momento de escolha,
somente 11% dos pesquisados disseram ter feito pesquisa de precos antes de

realizar suas operacoes.

Para comparar taxas efetivas de juros é preciso que os tomadores de microcrédito
tenham conhecimento financeiro que, até mesmo em paises desenvolvidos, varias
pessoas ndo tém. Além disso, ndo é raro as IMFs dificultarem a comparacao de
precos, ao incluirem taxas e modificarem prazos e freqiéncia de pagamentos.

Diante disso, € destacado que os programas de alfabetizacdo financeira dos
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consumidores, ao ajudarem a contorna-los essas dificuldades, sdo fundamentais

para aumentar a competicéo de precos.

E provavel que no futuro, na proporcéo em que os clientes das IMFs tornem-se mais
experientes, financeiramente alfabetizados e exigentes, haja maior consciéncia dos
juros cobrados nas operacfes, bem como maior sensibilidade a esse fator. Isso
significa que no futuro as IMFs terdo que dar maior atencdo aos efeitos sobre a

demanda por crédito de alteracdes nas taxas de juros cobradas em suas operacoes.

Em relacdo ao lado da oferta de microcrédito, quando as IMFs sentem que 0s
clientes responderdo positivamente aos incentivos de preco, elas normalmente sao
impulsionadas a considerar uma reducdo dos juros cobrados. Vale observar, no
entanto, que mesmo em mercados competitivos, ndo basta a reducao de taxas de
juros cobradas por alguns pequenos ofertantes, para que esse movimento se

converta em uma tendéncia do mercado.

PORTEOUS (2006) indica que em mercados competitivos, para que ocorram
reducdes consistentes dos juros cobrados pelas IMFs, é preciso que os lideres de
mercado sejam suficientemente grandes para que, a partir do momento em que eles
reduzam suas taxas, as demais instituicdes se vejam forcadas a também seguir essa
direcdo. Além disso, se esses cortes ndo forem sustentaveis, ou seja, se as IMFs
comecarem a operar com prejuizo, o efeito sobre as taxas do mercado sera limitado.
Nessa linha, o artigo aponta que, na Bolivia, os juros do microcrédito cairam
somente quando as instituicbes pioneiras alcancaram lucratividade, momento
também associado ao surgimento de novas fontes de captacao para as IMFs locais,
0 que forneceu a liquidez necessaria para que as instituicbes lideres de mercado se

desenvolvessem.
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4.7 Fontes de Captacédo para Instituicdes de Microfinancas

Atualmente, acredita-se que a escassez de fontes de captacdo seja um dos maiores
desafios para a expansdo e total integracdo das IMFs ao sistema financeiro
tradicional dos paises, inclusive do Brasil. LEDGERWOOD (1998) aponta que, na
medida em que as IMFs expandem suas operac¢des, poucas conseguem alcancar de
maneira sustentavel um numero significativo de clientes, exceto aquelas que

ampliam suas fontes de recursos, incluindo recebimento de depdésitos.

Por essa razdo, IMFs e autoridades reguladoras ao redor do mundo tem
experimentado novas alternativas de funding para as instituicdes do setor (LATIFEE,
2006). Nos ultimos anos, as formas de captacdo de uma parte relevante das IMFs
latino americanas vém se modificando. Embora nos primérdios do setor na regiéo
as IMFs dependessem fortemente de recursos oriundos de empréstimos, com o
passar do tempo elas vém conseguindo obter novas e importantes alternativas de

captacdo, como depdésitos, por exemplo.

O artigo de MAISCH, SORIA e WESTLEY (2006) — baseado em informacdes
coletadas em 61 IMFs latino americanas sujeitas a regulacdo prudencial, no ano de
2003 — aponta que o saldo total de depdsitos alcancava US$ 1,2 bilhdo, equivalente
a 65% do passivo combinado. Os empréstimos, embora ndo fossem a principal
forma de funding, ainda apresentavam participacdo relevante na captacdo das
instituicbes analisadas, atingindo cerca de 27% do total. A tabela 10 apresenta as
principais formas de captacdo de IMFs localizadas em paises latino americanos

entre 2001 e 2003.
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Tabela 10 — Participacao dos depésitos e empréstimos no passivo de IMFs Latino
Americanas (2001-2003)

Pais Depésitos / Passsivo Empréstimos / Passsivo
2001 2002 2003 2001 2002 2003
Bolivia 62% 64% 63% 34% 32% 30%
Colémbia 50% 61% 55% 39% 33% 38%
Equador 76% 71% 70% 20% 24% 26%
El Salvador 50% 47% 49% 46% 39% 48%
Honduras 56% 36% 42% 34% 44% 37%
México 0% 1% 1% 79% 61% 62%
Nicaragua 80% 37% 27% 14% 56% 68%
Paraguai 82% 84% 89% 3% 1% 4%
Peru 65% 66% 71% 29% 28% 23%
Total 64% 63% 65% 29% 30% 27%

Fonte: MAISCH, SORIA e WESTLEY (2006)

Diferentemente de diversas IMFs latino americanas, as SCMs no Brasil estéo
proibidas de captar recursos junto ao publico'. Tal restricdo resulta em créditos
mais caros para os clientes (e, consequentemente, menos operacgdes realizadas), ao
fazer com que as SCMs tenham que captar recursos mais dispendiosos, tal como
repasses e empréstimo bancarios. Cabe ainda destacar que, apesar de as SCMs
também estarem aptas a captar recursos do DIM, eles ndo chegam a maior parte
das SCMs. Corrobora essa afirmacdo o fato de que, em dezembro de 2008,

somente uma instituicéo tinha recursos do DIM (informacé&o pessoal*?).

No final de 2008, o total de captacBes das SCMs atingia R$ 25,6 milhdes, e
apresentava a seguinte composicao: depdésitos (DIM), R$ 17,6 milhdes, empréstimos
e repasses, R$ 8 milhdes. O custo médio dessas fontes de recursos era: DIM, 1,4%
a.a e empréstimos e repasses, 19,5% a.a. Para efeitos comparativos, ressalte-se

gque no segmento bancario os depositos representavam 42,9% das captacbes e

! Grifo nosso
2 Banco Central do Brasil. Relatério de Agregados Setoriais: Segmento de Sociedades de Crédito ao
Microempreendedor. 2008
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apresentavam custo medio de 9,6% a.a. Avaliando apenas os depdsitos a prazo, o

custo médio era de 13% a.a.

Além do fato dos empréstimos normalmente serem uma fonte de captacdo mais cara
do que os depositos existem outras razfes que nos levam a acreditar que as IMFs
deveriam ter fontes alternativas aos empréstimos. Primeiro, devido a existéncia de
eventuais limites de empréstimo, por cliente, na instituicdo ofertante de recursos;
segundo, porque a dependéncia de poucos emprestadores pode impactar a
estabilidade da estrutura de passivos das IMFs e consequentemente sua
capacidade de planejamento a médio prazo. Vale também destacar que através da
captacdo de depositos, as IMFs podem examinar o histérico de movimentacéo
financeira de seus clientes e conhecé-los melhor, auxiliando, portanto, na venda de

novos servicos financeiros e na mitigacao do risco de crédito.

Vale observar que permitir gue SCMs captem depdsitos, exige cautela, visto que
recursos da populacdo estardo em jogo. Portanto, para evitar que IMFs pouco
sofisticadas e incapazes de controlar seus riscos entrem nesse mercado, €
importante que a autorizacdo para captar depdsitos do publico esteja, no minimo,
condicionada ao tamanho da instituicdo e ao seu grau de habilidade gerencial de
risco. No Peru, por exemplo, apesar do capital inicial necesséario para criar uma
EDPYME, tipo de IMF, ser de US$ 270 mil, é preciso eleva-lo para US$ 1 milh&o, no
minimo, para que o 6rgdo de supervisdo avalie se a instituicdo tem condicdes

minimas de captar depdésitos (JANSSON, 2001).

KUMAR (2005) sugere que no futuro, se suficiente maturidade e sustentabilidade
fosse alcancada, dever-se-ia considerar a hipotese de as SCMs captarem depaositos.

A justificativa para essa opinido reside no fato de que, considerando que o0s

63



repasses e empréstimos do sistema bancéario para as IMFs sdo limitados, se
guisermos criar um setor microfinanceiro de larga escala é preciso expandir
suas fontes de captacéo®®. O autor ainda faz a ressalva de que, naquele momento,
talvez as instituicGes do setor ndo estivessem preparadas para esse grande passo,

gue também exigiria uma reforma regulatoria.

Dentre outros pontos, a reforma regulatéria poderia englobar mudancas nas formas
de classificacdo de risco de crédito, no calculo de provisdo e nas centrais de
informacdo de crédito, pois, ao aumentarem a estabilidade dessas instituicoes,
diminuindo, portanto, o risco delas virem a falir, essas medidas criariam um ambiente

favoravel a captacao de depdsitos por parte das SCMs .

4.8 Classificacéo de Risco e Provisionamento

Em contabilidade existe o conceito de competéncia de exercicios, que determina
gue todas as receitas e despesas de uma empresa sejam contabilizadas dentro do
exercicio em que se realizaram, ainda que ndo tenham sido recebidas ou pagas.
Existe ainda o conceito do conservadorismo, que estabelece que todas as despesas
e possiveis perdas ou prejuizos sejam contabilmente previstos, mas que nenhuma
receita deve ser antecipada, se ndo houver razodvel seguranca quanto a sua
realizacdo. Uma despesa € tida como realizada quando o fato que a gerou ja
ocorreu. Eventualmente, pode acontecer de a despesa ainda nao ter sido paga.
Nessa situacdo, a empresa deve prever 0 seu pagamento, ou seja, fazer uma

provisao.

13 Grifo nosso
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De maneira geral, os 6rgados reguladores exigem que as instituicbes financeiras
realizem provisao de 1% a 3% de sua carteira de crédito, como forma de antecipar
futuras perdas em suas operacfes. As provisdes especificas, por sua vez, podem
ser fundamentadas no risco do tomador de crédito, existéncia de garantias, historico
de pagamento e numero de dias em que a operacdo encontra-se em atraso.
Dependendo desses fatores, a instituicdo financeira classifica o crédito em alguma
categoria de risco e realiza a provisao associada aquela classe de risco. O indice de

provisao usualmente varia de 0% a 100% do valor da operacédo (JANSSON, 1997).

De acordo com JANSSON, ROSALES e WESTLEY (2004), os supervisores
bancarios podem usar as regras de provisao de créditos tradicionais em operacées
de microcrédito. Entretanto, 0s autores sugerem que 0S microcréditos sejam
transferidos mais rapidamente das categorias de baixo risco para as de risco mais
elevado, o que pode ser alcancado ao diminuir-se o numero de dias que uma
operacdo possa ficar em atraso antes de ser obrigatoriamente transferida para uma

categoria de risco mais elevada.

No Brasil, € a Resolucdo 2.682/99 do CMN que dispde sobre a classificacdo de
operacdes de crédito e as regras de provisionamento. Esse normativo é utilizado
tanto para operacdes de crédito tradicionais quanto para operacdes de microcrédito.
A tabela 11 apresenta as classificacBes de risco de crédito e o provisionamento

minimo associado a cada nivel de risco:
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Tabela 11 — Classificacao de risco e provisao
da Resolucao 2.682 do CMN

Classificacdo de Risco Provisao Minima
AA 0,0%
A 0,5%
B 1,0%0
C 3,0%
D 10,0%
E 30,0%
F 50,0%
G 70,0%
H 100,0%

Deve-se ressaltar que essas classificacbes precisam ser revistas, no minimo,
mensalmente, em funcdo de atraso verificado no pagamento de parcela de principal

ou de encargos, conforme descreve a tabela 12:

Tabela 12 — Periodo de atraso e classificagcao de risco
correspondente da Resolucéao 2.682/99

Periodo de Atraso Classificacdo de Risco Minima

Até 14 dias

Entre 15 e 30 dias
Entre 31 e 60 dias
Entre 61 e 90 dias
Entre 91 e 120 dias
Entre 121 e 150 dias
Entre 151 e 180 dias
Acima de 180 dias

IOQTMMmMOOW:

Considerando-se que as operac¢des de microcrédito tém caracteristicas que as
tornam mais arriscadas que os créditos tradicionais, pois, na maior parte das vezes,
sao realizadas com clientes sem renda comprovada, historico crediticio e garantias,
seria recomendavel, na questado dos critérios para classificacdo de risco e regras

para constituicdo de proviséao, trata-la de maneira distinta do crédito tradicional.
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Segundo JANSSON, ROSALES e WESTLEY (2004), o periodo minimo de atraso
para que uma operacdo de microcrédito seja reclassificada deveria ser inferior ao
utilizado atualmente no pais. Observando-se que as operacfes de microcrédito tém,
de maneira geral, prazos mais curtos de vencimento e de frequéncia de pagamento
gue os creditos tradicionais, seria pudente ajustar os prazos para reclassificacéo de
risco de crédito a essas caracteristicas. Nessa linha, caberia, por exemplo,
classificar o crédito como nivel maximo de risco quando ele estiver em atraso por
mais de 90 dias, ao invés de 180 dias conforme recomenda a Resolucédo 2.682/99. A
tabela 13 mostra como alguns paises classificam o risco das operacfes de

microcrédito, em funcdo dos dias em atraso:

Tabela 13 — Classificagao de risco de microcrédito em fungéo dos dias de pagamento em atraso

Cateqori Bolivia Peru Colémbia
ategoria Atraso (dias) Provisdo (%) Atraso (dias) Provisdo (%) Atraso (dias) Provisao (%)

1 Até 5 1 Até 8 1 Até 30 0

2 6-30 5 9-30 5 31-60 1

3 31-60 20 31-60 25 61 -90 20

4 61-90 50 61 - 120 60 91-180 50

5 >=90 100 >=120 100 >=180 100

Fonte: JANSSON, ROSALES e WESTLEY (2004)

A Resolucdo 2.682/99 determina que toda instituicdo financeira deve avaliar, no
momento de concessao do crédito, os seguintes aspectos do tomador: capacidade
de geracédo de resultados, setor de atividade econdmica, fluxo de caixa, grau de
endividamento, entre outros, e classificar o risco da operacdo baseando-se nesses
parametros. Entretanto, talvez esta ndo seja a melhor alternativa para as IMFs.
JANSSON, ROSALES e WESTLEY (2004), por exemplo, sugerem que, ao contrario
dos bancos comerciais, onde cada operacdo de crédito € analisada individualmente,
a classificacdo do microcrédito deveria ser feita de maneira simples, transparente e

custo efetiva. Ou seja, considerando que em uma IMF tipica existem véarias
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operacoes, que individualmente apresentam pouco risco para a instituicdo, nao seria
viavel classifica-las de acordo com os empréstimos comerciais, isto €, avaliando o
fluxo de caixa do cliente, situacdo econdmico-financeira, capacidade de geracao de
resultado, etc. Diante disso, poder-se-ia considerar, por exemplo, que as operacdes
de microcrédito fossem inicialmente classificados com base na inadimpléncia
historica dessas operacfes e, a partir dai, reavaliados em funcdo do atraso. Vale
observar que, em dezembro de 2008, o nivel de inadimpléncia no segmento de

SCMs alcancava cerca de 20%, ante 3,3% no SFN (informacado pessoal)™.

Por fim, outra ferramenta importante de gerenciamento de risco nas IMFs é o limite
de exposicdo por cliente, pois assegura que os ativos da instituicdo ndo fiquem
concentrados em poucas operacfes que se nado forem pagas, podem vir a
comprometer a solvéncia da instituicdo. Geralmente esses limites estdo associados
ao capital das IMFs, ou seja, sdo um percentual maximo de seu patriménio. Vale
observar que, conforme a Resolugéo 2.682/99, o limite de exposi¢ao por cliente nas

SCMs é de 5% do patrimonio liquido.

Avaliando-se o indice de exposicdo maximo por cliente aplicados as SCMs, conclui-
se gue a relacdo ndo estad totalmente em linha com o que € recomendado por
especialistas no setor, bem como com o que é praticado em algumas nac¢des com
mercados microfinanceiros relevantes. O fato de elas nao aplicarem limites
diferenciados para operacdes com garantias e sem garantias talvez possa ser
considerada uma questdo destoante, uma vez que paises com segmentos

microfinanceiros importantes, como Bolivia, Gana e Filipinas, por exemplo, ja

Y BCB. Relatério de Agregados Setoriais: Segmento de Sociedades de Crédito ao

Microempreendedor. 2008.
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realizam esse tipo de diferenciacdo. Além disso, de acordo com JANSSON,
ROSALES e WESTLEY (2004), embora os limites de concentracdo de crédito de
IMFs devam estar, preferencialmente, entre 3% e 5% do PL, essa relacdo deveria

ser alterada para 1% e 2%, no caso de ndo haver garantias executaveis.

4.9 Centrais de Referéncia de Crédito

As centrais de referéncia de crédito sdo instituicdes que armazenam informacdes de
créditos vencidos, a vencer e pagos, que uma pessoa juridica ou fisica contratou ou
mantém com uma entidade financeira, comércio ou alguma outra instituicdo que

conceda crédito (DURAN, 2007).

Acredita-se que em paises como o Brasil, onde a recuperacdo de divida é um
processo longo e custoso, 0s registros de informacdo de crédito sejam
particularmente importantes. Ao melhorar a capacidade de avaliacdo de risco da
instituicdo fornecedora de crédito, as centrais de crédito reduzem o tempo de
processamento e 0 custo associado com a concessdo, além de fortalecer a

qualidade do crédito.

No Brasil, existem trés grandes centrais de informacdo de crédito, sendo duas
privadas, Serasa e SPC, e uma publica, o Sistema de Informacdes de Crédito do
Banco Central (SCR). A SERASA tem como acionistas 73 instituicées bancarias, e é
considerada a maior central de informacdo de crédito dos paises em
desenvolvimento. Possui cerca de 300 mil clientes e processa aproximadamente 2,5
milhées de consultas por dia. Seu banco de dados foca principalmente em dados
negativos dos clientes, ou seja, situacdes de inadimpléncia, possuindo informacgdes

de 8,6 milhbes de empresas e 65 milhdes de consumidores (KUMAR, 2005).
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O SPC é um o6rgéo de servicos da Confederacdo Nacional de Dirigentes Lojistas,
gue reune estabelecimentos comerciais de todo o pais e tem como objetivo principal
centralizar os bancos de dados dos SPCs das Camaras de Dirigentes Lojistas, que
normalmente tém abrangéncia municipal. Tem como foco a gestdo de risco na

venda e crédito de consumo.

O SCR foi desenvolvido em 2004, com o objetivo de incrementar a capacidade de
monitoramento de risco de crédito das carteiras das instituicbes financeiras,
antecipar e prevenir crises no SFN, diminuir a inadimpléncia e o spread bancario.
Esse sistema recebe informacdes de operacdes de crédito, financiamento, fianca e
aval, com valores acima de R$ 5 mil. De acordo com a Resolugéo 3568 do CMN, as
instituicbes que devem enviar informacfes ao SCR séo: Bancos, SCMs, Financeiras,
Sociedades de Arrendamento Mercantil, Cooperativas de Crédito, além de outras

instituicdes supervisionadas pela autarquia.

Ao permitir que as IMFs avaliem o endividamento atual e o histérico de pagamentos
dos potenciais tomadores de recursos, os servicos de referéncia de crédito podem
ser importantes em pelos menos trés aspectos. Primeiro, eles permitem obter
informagdes sobre os tomadores que eles ndo se predispdem a revelar, melhorando,
portanto, a qualidade das decisbes de oferta de crédito. Segundo, os dados contidos
nessas instituicdes servem para auxiliar os supervisores no processo de analise das
IMFs. Por dltimo, as centrais de referéncia quebram o monopélio de informacédo que
as IMFs tém acerca do histérico de pagamento de seus clientes, o que pode permitir
gue os bons pagadores barganhem por melhores taxas, aumentando a competicao

entre as IMFs e conseqiientemente reduzindo as taxas de juros.
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Além de reduzir a assimetria de informacgdes existente entre tomador e credor, as
centrais de informacao de crédito também tém um papel disciplinador. Uma vez que
as informacdes contidas nas centrais sdo fornecidas a seus clientes, ou seja, a lojas,
supermercados, instituicdes financeiras, etc., 0 ndo pagamento de uma determinada
divida provoca restricbes ao crédito nos outros estabelecimentos integrados a

central em questdo (ABRAMOVAY, MAGALHAES e BITTENCOURT, 2005).

JANSSON, ROSALES, e WESTLEY (2004) apontam que os bureaus de crédito,
além de melhorar a capacidade de o supervisor avaliar o risco de crédito corrido
pelas instituicdes financeiras, e de permitir que as empresas escolham melhor seus
clientes, também aumentam o acesso de pessoas de baixa renda ao sistema
financeiro, na medida em que um bom histérico de pagamento pode substituir,
parcialmente ou integralmente, a necessidade de garantias. Entretanto, para
assegurar que clientes de baixa renda, cujos empréstimos sdo normalmente
pequenos, consigam formar um histérico de crédito, € preciso que ndo haja valor
minimo das operacfes que devam ser enviadas as centrais de informacado, ou que

pelo menos néo seja alto, tal como ocorre no SCR do BCB.

Na América Latina, quase todos os paises tem servicos de referéncia de crédito
administrados pelos 6rgdos supervisores. No entanto, nem todos tém dados sobre a
totalidade dos devedores do sistema financeiro, haja vista que, assim como ocorre
no Brasil, em diversos paises as operacfes abaixo de um determinado piso ndo sédo
individualmente informadas as respectivas centrais de informacdo. Em paises como
Colémbia, Honduras, Peru e Uruguai, o piso esta aproximadamente entre US$ 5 mil

e US$ 17,7 mil (DURAN, 2007). Embora no Brasil esse limite seja mais baixo, isto €,
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R$ 5 mil, ele ainda € alto o suficiente para ndo capturar grande parte das operagoes

de microcrédito.

A experiéncia sugere que quando as IMFs comecam a competir por clientes, o sobre
endividamento e o default aumentam substancialmente, exceto nos casos em que as
instituicbes tem acesso a bancos de dados comuns, que capturam aspectos e
comportamentos dos clientes comuns (CHRISTEN, LIMAN e ROSENBERG, 2003).
Portanto, no caso especifico do Brasil, onde o valor médio do microcrédito € inferior
ao limite minimo dos créditos que devem ser informados ao SCR, corre-se o risco de
gue um mesmo cliente pegue recursos em distintas IMFs e fique sobre endividado,
visto que essas instituicbes ndo tem como saber o endividamento de grande parte

de seus clientes no SFN.

Embora o Brasil apresente servicos de informagdo de crédito relativamente
desenvolvidos, eles ainda apresentam limitagdes importantes, principalmente por
serem fragmentados e praticamente ndo disporem de informagdes positivas dos
clientes, isto é, seu histdrico de adimpléncia. Diferentemente de paises como EUA,
Reino Unido e Africa do Sul, onde os bureaus de crédito tém praticamente acesso as
mesmas informacdes e competem ofertando diferentes servicos, no Brasil os
servicos de informacdo de crédito competem entre si, e se diferenciam
principalmente por terem acesso a distintas bases de dados. Embora isso esteja
mudando, ou seja, os bancos tém consultado as informacdes do SPC e os varejistas
tém buscado informacdes sobre clientes na Serasa, 0 mercado permanece disperso.
A consequéncia disso é que a estrutura de informacao de crédito ndo é otimizada,

resultando em acesso mais limitado e caro ao crédito (KUMAR, 2005).
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Apesar de a SERASA e o SPC serem grandes centrais de informacao, utilizarem
modernos sistemas de processamento de informacfes e avancadas técnicas
estatisticas de analise de risco, ndo se pode dizer que elas sejam adequadas para a
gestdo do risco na concessdo de crédito para pessoas de baixa renda. Essas
centrais comecaram a utilizar o historico de adimpléncia ha pouco tempo e, por isso,
esses dados ainda néo atingiram volume suficiente para a realizacdo de uma analise
estatistica mais precisa, ou seja, que considerasse 0 historico negativo e positivo

dos clientes (ABRAMOVAY, MAGALHAES e BITTENCOURT, 2005).

No gue tange ao SCR, a situacdo é ainda pior, pois ndo ha historico positivo dos
tomadores de recursos nas instituicbes financeiras. Do ponto de vista dos bancos,
instituicbes financeiras que atualmente mais utilizam esses servicos, talvez essa
guestdo ndo seja tdo importante, pois eles tém outras informacdes relevantes dos
clientes, como holerites, extratos de movimentacdo de conta corrente, histérico de
financiamentos anteriores, entre outros. Além disso, eles também ficam
desobrigados de compartilhar informacfes da clientela com seus concorrentes.
Entretanto, do ponto de vista dos clientes das IMFs, que poderiam utilizar o cadastro
positivo como uma forma de garantia, e das proprias IMFs, que muitas vezes
trabalham com clientes que atuam na informalidade, ndo oferecem garantias, nem
comprovantes de renda, a criacdo de um historico positivo seria de grande

utilidade.
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5 NOTAS CONCLUSIVAS

Nos ultimos anos, o tema regulacdo de microfinancas tem despertado atencéo
crescente das autoridades reguladoras e da academia. De maneira geral, exceto
pelas questdes relativas a risco sistémico, as razdes que justificam regular as IMFs
sdo as mesmas que justificam a regulacao financeira tradicional, isto €, preservar a
estabilidade e solidez do sistema financeiro, além de proteger os depdsitos do
publico. Ao determinar quais servicos podem ser oferecidos pelas IMFs e como eles
podem ser ofertados, a regulacdo microfinanceira também pode ser utilizada como
uma ferramenta para ampliar o acesso da populacdo de baixa renda ao sistema

financeiro.

No caso especifico do Brasil, embora ndo se possa afirmar que a regulacao seja o
anico responsavel por ndo termos uma oferta de servicos microfinanceiros
compativel com a demanda, acreditamos que ela apresenta imperfeicdes, que se
fossem corrigidas poderiam alavancar o desenvolvimento do setor. De maneira
geral, destacam-se como principais deficiéncias regulatérias a questdo do teto de
taxa de juros para operacdes realizadas com recursos do DIM, a auséncia de
cadastro positivo nos servicos de informacdes de crédito e a proibicdo de captacao

de depdsitos por parte das IMFs.

Em 2004, quando foi estabelecido o direcionamento obrigatério de 2% dos depositos
a vista para operacdes de microcrédito (DIM), com limite de cobranca de juros de até
2% para pessoa fisica e 4% para microempreendedor, tinha-se a logica de que as
IFs ndo pagam nada aos clientes que tém recursos aplicados em conta corrente, e
que por isso poderiam cobrar juros menores nas operacdes de baixa renda

direcionadas. Cinco anos ap0s seu langamento, pode-se dizer que o objetivo inicial
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ainda nédo foi totalmente alcancado. Em maio de 2009, por exemplo, os bancos
deveriam ter destinado R$ 2,4 bilhbes a operagbes de microcrédito, mas somente
R$ 1,4 bilhdo foi emprestado. Uma grande parte dos bancos alega que os juros
permitidos para essas operacdes nao sao suficientes para cobrir a inadimpléncia e,
por isso, preferem deixar essa parcela do total de depdsitos a vista retida no BCB,

sem receber remuneracao alguma.

Outra questdo necessaria para o fortalecimento do segmento microfinanceiro é
autorizacdo para que IMFs captem depoésitos, do publico e ou de investidores
qualificados, visto que isso aumentaria sensivelmente o funding para o setor e,
consequentemente, sua sustentabilidade. Vale ressaltar que, além de permitir que
as IMFs diversifiquem produtos e servi¢os financeiros, a captacdo de depositos é
uma das recomendacdes amplamente aceitas pela comunidade académica e

demais pessoas envolvidas no segmento.

Embora haja no Brasil bons sistemas de informac¢8es de crédito, eles precisam ser
aperfeicoados para poderem realmente aumentar a acessibilidade e reduzir o custo
do crédito, além de diminuir o risco para as instituicdes que concedem crédito.
Nessa linha, um ponto a ser ressaltado é o baixo volume de informacgbes sobre o
histérico de pagamentos dos consumidores. Embora o projeto inicial do SCR
previsse a manutencdo de informagdes positivas sobre os tomadores de crédito nas
instituicbes financeiras, isso infelizmente ainda n&o aconteceu. De acordo com
SERASA (2009) a implantacdo do cadastro positivo por parte das centrais de
informacéo de crédito poderia ampliar a oferta de crédito para pessoas fisicas no
Brasil em até R$ 1 trilhdo, e incluir 26 milhdes de brasileiros que hoje séo rejeitados

pelo sistema financeiro, apesar de possuirem historico favoravel de adimpléncia. O
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estudo destaca ainda que o Brasil € o Unico entre as 20 maiores economias do

mundo que néo possui o cadastro positivo.

Deduzimos de toda essa discussao que ha indicios de que a estrutura regulatéria do
pais para o segmento microfinanceiro esteja inviabilizando o progresso das
microfinancas no pais. Como conseqiéncia, permanecemos com um parte
representativa da economia nacional totalmente afastada do mercado financeiro,
perdendo oportunidades de desenvolvimento por ndo terem acesso a Servigcos

financeiros.

Finalmente, destacamos que para as microfinancas poderem ser de fato algo
representativo para a sociedade, e nao apenas algo periférico, € fundamental que
ela retuna dois atributos: capacidade de provocar grande impacto e que seja
permanente. Uma das maneiras mais eficientes para alcancar esses atributos é
transformar as microfinancas em atividade comercial, e ter uma regulacdo que
estimule os empresarios que queiram entrar no setor e a0 mesmo tempo limite a

acao de aproveitadores.
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